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بانکداری درسايه، . داری در سايه است   سيستم بانک  و امروز،١٩٨٠ترين تفاوت بين  مھم UNCTAD بنا بر گزارش

ھای مرکزی نيستند، از جمله  ل بانکوکنند ولی زير کنتر دھندگان خدمات مالی ھستند که خلق اعتبار، پول تھيه می هئارا

  و  ,Fannie Mea  دو بانک رھنی. ينگھای ھولد گذاری مشترک، تاجران اوراق بھادار و شرکت ھای سرمايه صندوق

Freddie Mac   را کليد زد جزو اين سيستم بانکداری در سايه است٢٠٠٨که ريزش آنھا بحران . 

 اغماض مورد ھا دولت طرف از ًعمدا، يمئنگو اگر مالی، بحران آغاز از قبل "سايه در" بانکداری سيستم اين تکامل"

  "درسايه" بانکداری سيستم باز دھه يک گذشت از پس اکنون .کاست بشدت  پولی سياست  یئکارا از و گرفت قرار

 ".است آورده پديد رشد حال در کشورھای در ھم و پيشرفته کشورھای در ھم مالی ثبات برای خطراتی

رش ای برای اھميت اعداد و ارقامی است که گزا  بلامانع ادامه يافت و اين نمونه٢٠٠٨ پس از سال  رشد اين ساختارھا

 .دارد ه میئارا

 ٪۵٠ً تقريبا به ٢٠٠٨ سال در ٪۴٢ از است،  سايه در بانکداری سيستم اختيار در که مالی ھای ئیدارا جھانی سھم"

 .کرد خلق را متحده ايالات در اعتبارھا کليه دوسوم از بيش سايه در بانکداری ٢٠٢٠ سال در .رسيد ٢٠١٩ سال در

   که ھرچند و .است ديگر ھای بانک ۀانداز به ًتقريبا شده، مينأت سايه در داریبانک طرف از که ھا شرکت اعتبار سھم

 کاھش  ٪۴٨،٣ به ٪۴٩،٧ از پاندمی طول در جھان سطح در مالی ھای ئیدارا از سايه در بانکداری سيستم سھم
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 ۴۶٨،٧ حجم به مالی ھای ئیدارا کل از  رلاد بيليون٢٢۶،٧ قريب ٢٠٢١ سال در  ھا بانک اين حال اين با يافت،

 ".داشت اختيار در را رلاد بيليون

 اروپا ۀ در اتحاي٢٠٠٨چرا سيستم بانکداری در سايه خطرناک است؟ شايد به خاطر داشته باشيد که پس از بحران مالی 

 الزامی شد که نارضايتی شديد -بازل دو و بازل سه-ھا در چندين مرحله   بانکۀ اصلی و اوليۀافزايش حجم سرماي

ھا برای معاملات مستقل محدود گردد، که زياد   تا امکانات بانک در عين حال تلاش شد. ھا را به دنبال داشت بانک

 .موفق نبود

 خارجی مورد استفاده در ۀ حقوق مالکانه و سرمايۀاھرم، تناسب بين سرماي.  بود"اھرم" ئیدر اين رابطه، عبارت جادو

 ۀ يورو با بھر٩٠٠ وامی به حجم   يورو ھستم و اضافه برآن١٠٠فرض کنيم من صاحب .  مشخص بودۀيک معامل

 ميليون ١٠٠ قراردادخريد   اروپاۀ اتحادي که ًمثلا چون اطلاعات خوبی در دست داشتم قبل از اين. معمولی دريافت کردم

س از پرداخت رونا را اعلام کند، سھام بايونتک خريداری کردم و اين سھام را روز بعد به فروش رساندم و پواکسن ک

 را که بعدھا آن را   اين حق  به جای سھام، آپشن اين سھام ، يعنی اگر من با اين پول. بھره وام بقيه پول را به جيب زدم

    بالاتر خواھد رفت، زيرا کنم جا می  که من از اين طريق جابه  خريداری کنم، مبلغی مطابق با نرخ و يا کورس امروز

که به (در صورت خريد آپشن .  برابر سھام را از اين دست به آن دست خواھم کرد١٠٠ تا ١٠من با ھمين مبلغ 

 .نھايت رشد خواھد کرد نام دارد، اھرم من به بی) اصطلاح فيوچر

 ١٠٠ من به ی يورو١٠٠در صورتی که بخت ياری کند از اين طريق . البته اگر من اشتباه کنم، مشکل آغاز خواھد شد

يعنی در (زيرا طلبکاران من . ًشد، در صورت بدشانسی وضعيت کاملا متفاوت خواھد بودھزار يورو تبديل خواھد 

ً خريداران آينده سھامی که من اصلا در دست  مورد تجارت با آپشن، نه تنھا بانکی که به من اعتبار داده بود، بلکه

، که نسبت به حجم معامله برابر با  يوروی من که در آغاز دراختيار داشتم، روبه رو خواھند بود١٠٠تنھا با ) ندارم

 .صفر است

توليد واقعی (ھای اھرمی دارای پايه و اساس واقعی است  گذشته از اين که تا چه حد سودھای ناشی از اين نوع تجارت

ور   که خسارات، آنگاه که پديد آيد مانند آبشاری تمام سيستم را غوطه ً، کاملا روشن است)تواند ھزار برابر شود نمی

 اعتباراتی که  شدت درھای تجارتی، ب ای در سايه و بانکھ رخ داد که بانک  ٢٠٠٨اين حالت در سال . واھد ساختخ

 اھرم و يا اعمال  .ھا ريزش کرد گذاری کردند و سپس در ايالات متحده قيمت  به فروش رسيده بود سرمايه دسته دسته

از اين .  را در نوردد صادی مانند سيلی عظيم تمام سيستم مالی بخش محدود اقت  باعث شد تا روند تکامل از يک نفوذ

يکی از تبعات اين بحران بود که ولی ھرگز به سيستم ) کرد اوليه را الزام می ۀکه درست وجود سرماي(ل اھرم ورو کنتر

 .بانکداری در سايه نرسيد

در معاملات پرتواتر گاه فقط چندين (ت ھای بسيار کوتاه مدت اس گذاری  سرمايه ھا معاملات اصلی اين نوع از بانک

کنند و بيشتر به آپشن پيپر و يا مشتقات  گذاری می  سھام سرمايه ھا کمتر در اين بانک. با اعمال نفوذ بسيار شديد) ثانيه

 مدتھای طولانی ممنوع   استفاده از اين گونه ابزار برای١٩٢٩در ضمن پس از بحران اقتصادی سال . گرايش دارند

   ً واقعا بازار١٩٢٩ً مجددا پديدار شد ولی در حالی که پس از سال المان آپشن در ١٩٨٠ ۀًثلا تازه در دھم. بود

ھا سھيم شوند و  ًھا اکيدا اجازه نداشتند در شرکت  بانک١٩٧٠ ۀًسوداگری تعطيل شد و مثلا در ايالات متحده تا اوايل دھ

   به جای آن.  چنين قواعدی قابل اجرأ نبود٢٠٠٨س از سال يا به نام خود در معاملات بازار بورس شرکت کنند، پ

    اوراق بھادار  خلق پول از طريق بازخريد ھا تقبل کردند و از آن زمان ھا شد را دولت  که گريبانگير بانکئیھا بدھی

 ھرگز  ھويدا شد،٢٠٠٨معضلی که در بحران مالی : به ديگر سخن.  به شدت جريان پيدا کرد ھای مرکزی توسط بانک
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 ٪٢٧ در کشورھای در حال رشد   سيستم بانکداری در سايه  در اين بين .خواری به عقب رانده شد حل نشد، بلکه با نسيه

 .کنند ل میوھای مالی را کنتر ئیدارا

 در را اعتبارات گسترش توانند نمی مرکزی ھای بانک که است معنی اين به سايه در بانکداری سيستم بزرگ نقش"

 درحال اقتصادھای مرکزی ھای بانک مورد در بيشتر ويژه به امر اين .کنند لوکنتر مالی سيستم از رگیبز ھای بخش

 شوک دايشپي و است بيشتر آنھا خارجی ھای بدھی و اند شکننده مالی سيستم يک دارای آنھا زيرا است، صادق رشد

 رفته رفته ٢٠٢١ سال پايان از  آنھا از بسياری واقع در .سازد می وارد آنھا بر شديدتری ثيرأت خام مواد بازارھای در

 ".گرديد شديدتر  مالی پذيری آسيب و نشد کاسته تورم فشار از ولی بردند بالا را بھره نرخ

ً مثلا در قانون  درست در مقابل اصول اعتقادی نئوليبرالی قرار گرفته، که کماکان  UNCTAD  سياسیۀتوصي

 .ب يافته است اروپا بازتاۀصلاحيت حقوقی اتحادي

 و قوانين بازارھا، در قيمت ژيکيسترات لوکنتر  جمله از آلترناتيو، عمل امکانات  جدی طور به بايد مداران سياست"

 اجتماعی ھای گروه به ھدفمند مالی ھای کمک کليدی، بازارھای در سوداگرانه معاملات از جلوگيری برای بھتر قواعد

 ".شود داده کاھش  مطلوبی نحو به اجتماعی نظر از را تورم تا  يرندگ درنظر را ھا بدھی لغو و پذير آسيب

گذاری   قصد دارد با ميلياردھا يورو سرمايه المانل قيمت، که دولت و کليدی کنتر ۀبا اين حال، اگر کسی با شنيدن کلم

 طور که گزارش  لازم، ھمانکند، زيرا نخستين گام کند، اشتباه می دولتی با آن مقابله کند، به ترمز قيمت بنزين فکر می

UNCTAD   صرفا انحلال  ، يعنی"کاھش معاملات سوداگرانه در بازارھای کليدی"دارد،  به خوبی بيان می ً

چه که   آن . اروپا بوجود آورده و بازگشت به قراردادھای دراز مدت استۀ که اتحادي ای گاز و برق بازارھای لحظه

ھای سوداگرانه در بازار بورس است تا  نخورده ماندن قيمت ی دستا به معن )المان نه تنھا در(امروز در نظر گرفته شده 

 سوبسيد  برای مصرف کنندگان)  قيمت سال گذشته است  برابر۴که ھنوز  ( تری سپس با پول دولتی به سطح قابل تحمل

 .ای نيست گردد که در واقع چيزی جز ريختن اين پول به جيب دلالان و سوداگران در بازارھای لحظه

 و بود خواھد تر محتمل   جھانی اقتصاد رکود کند پيدا ادامه نيز آينده سال در پيشرفته اقتصادھای در پولی کمبود اگر"

 ۀتوسع محتمل نرخ  به حال اين با شود، می اعمال تر سست ١٩٨٠ ۀدھ به نسبت پولی سياست  که اين با حتی

 بسيار تنھا نه   کشورھا اين اقتصادی ۀتوسع برای  دايمی خسارات .زد خواھد ضرر رشد حال در کشورھای اقتصادی

 ".بود خواھد آويخته نازيکی بسيار ريسمان به ٢٠٣٠ سال تا بھتر جھانی به رسيدن ھدف بلکه  بود خواھد شديد

ن پرسيد توا ً واقعا برای کشورھای در حال رشد چه عواقبی در بر داشت، می"آب و ھوا"  اگر در نظر گيريم که سياست

 گردن نھادن به چنين  طور که مدل سريلانکا نشان داد ھمان.  ھرگز در نظر گرفته شده بود ًکه آيا اصلا چنين ھدفی

ً منطقا به قحطی و گرسنگی انجاميد و  ئیيمياکممنوع ساختن استفاده از کود . ًالزاماتی مستقيما به فاجعه منجر خواھد شد

 رشد يافت ً ھا شديدا زمان با آن بدھی مين انرژی کشور را ساقط کرد و ھمأجديدپذير ت انرژی ت ر روش و استفاده ازييتغ

 تلاشی برای طولانی کردن "حفاظت از اقليم"بينيم که   مواد خام فسيلی، می  ذخايرۀ درست مانند ممنوعيت توسع ...

 .مصنوعی وابستگی است

ًمثلا رفتار . کند ه میئنی از وضعيت اقتصادی ارا روش  تصوير  در موارد مختلف با اين حال گزارش نامبرده

  :گردد طور توصيف می  اين٢٠٠٨ جھانی پس از سال  ھای کنسرن

 خدمات يا و کالا توليد طريق از نه و کمبود  طريق از را خود درآمدھای بازار، در خود قدرت برکت به آنھا  اغلب "

 به  غيره و دولتی قراردادھای و خريد ھا، ادغام نحصاری،ا شناخت طريق از  رفتاری چنين اين گسترش .کردند کسب

 رشد فراساحلی، مالی ھای بھشت طريق از  سودھا کردن کاناليزه جمله از و  ماليات از فرار کنار در  سيستماتيک طور
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 از بسياری در .گرفت صورت سھام بازخريد و اھرمی خريدھای از گسترده ۀاستفاد و   غيرقانونی  مالی ھای جريان

 به که   کوچکی ھای شرکت و خورند می غوطه پول در که بزرگی کنسرنھای  بين شکاف تعميق به روند اين  موارد

 اين .شد باعث را متمرکزتر بازھم بازارھای  پيدايش  به ھمزمانی گرايش و انجاميد  اند مضيقه در مالی ضعف خاطر

 شديدتر داشت، وجود مالی بحران از قبل که را شديدی برینابرا ۀدرج  موارد برخی در و شده تثبيت اکنون گرايش

 ".است کرده

ھای کوچک  کنند، شرکت  سرمايه جذب می ھای بزرگ و جھانی  در حالی که کنسرن .اين مطلب را نيز بايد ترجمه کرد

 بنا   خودۀر به نوباين ام. جذب سرمايه برخوردار نيستندئیًيا نوپا که از نظر تاريخی اغلب نوآورترند، اصلا از توانا

   مانده کنندگان باقی  شرکت طور به اين دليل، جون و ھمين بخشد نرخ رشد بالقوه را کاھش می  UNCTAD برگزارش

  عکس ه بلکه ب  گسترش بخشند، ای ندارند که حجم عرضه خود را در اين بازارھای بشدت متمرکز شده ھيچ علاقه

در کشورھای در حال رشد اين . بخشد  عرضه، سود آنھا را افزايش میکنند، زيرا کمبود روی کمبود، حساب باز می

سازی را تشديد   موانع موجود در روند صنعتی المللی پول تحميل شد و از آن طريق  صندوق بين آزادسازی که از طرف

 . بخشيد کرد، وابستگی به صادرات مواد خام به عنوان منبع کسب درآمد را افزايش

در . رونا بازھم بيشتر شدی در سايه قرار داشت، در دوران کت کنسرنھای بزرگ و سيستم بانکدارحجم پولی که در دس

که در واقع " به بازارھای مالی پمپاژ کردند  رلا بيليون د٩ھم رفته   روی ھای مرکزی اصلی  بانک٢٠٢٠طول سال 

 اين مطلب را نيز بايد به شکل ".اژ کرده بود پمپ٢٠٠٩ تا پايان سال ٢٠٠٨ برابر مبلغی بودکه در اواخر سال ٩ًتقريبا 

 .ديگری فرموله کرد

و  AIG ۀ قبل از ھمه بيم امريکا ۀھا صورت گرفت؛ در ايالات متحد  دور اول نجات بانک٢٠٠٩ تا ٢٠٠٨ھای  از سال

ھا بود  ت بانک دور دوم نجا"بحران يورو"  .بانک بود که با مبالغ ميلياردی حمايت شد  به ويژه شامل دويچه الماندر 

ًمثلا در ايرلند باز يک شعبه از (ھا بود  ھای مالی بيشتر به بانک  کمکۀھای دولتی کشورھای بدھکار نتيج زيرا کسری

رونا صورت گرفت و دور به دور گيری ک دانيم در طول ھمه ر که میطو ھا ھمان دور سوم نجات بانک). دويچه بانک

گردد تا قيمت گاز کاھش يابد و   آماده می  که در حال حاضر در اروپا "ی امدادیھا بسته"يافت و  ھا افزايش  حجم کمک

   ھا محسوب کرد، زيرا اھداف واقعی اين توان دور چھارم نجات بانک ًنھايتا به جيب سوداگران خواھد رفت را می

ھايشان  و سقوط خواھند کرد و بانککنندگان انرژی است که با ميلياردھا آپشن بدھکارند  مينأ نه خانوارھا، بلکه ت ھا بسته

 .مئيشود آشنا ما با اين بازی که برای بار ديگر تکرار می... دنبال آنان فرو خواھند پاشيد ه نيز ب

 . نيز معضلات موجود را بيشتر تشديد کرد ھا رونا يعنی دور سوم نجات بانکطور دور ک ھمين

 در بزرگ ھای شرکت سود به  ئیشکوفا اين انجاميد، بورس بازار رشد به  مرکزی ھای بانک از حمايت  که ھنگامی"

 از  بسياری که حالی در شد، تحريف ئیدارو توليدات و بالا تکنولوژی ھای بخش ويژه به شده، انتخاب ھای بخش

 ".داد ادامه را قبل ۀدھ شدن قطبی  نتيجه در که بودند رو روبه مشکل با کماکان کھنه اقتصاد ھای بخش در ھا شرکت

. گردد  که بيشترين سود حاصل می کند داری اين يک امر بديھی است که سرمايه در جھتی حرکت می در جوامع سرمايه

دھند، زيرا در اثر   بيشترين سود را وعده میئیھای تکنولوژی بالا و محصولات دارو  در بخش ھا انحصارھا و يا کارتل

 توليدات   نجومی بين ارزش مادیۀطور فاصل و ھمين) ھا است يات فرار دايمی از زير بار مال شرط که پيش(قدرت خود 

 . ديگر ممکن نيست"نئياز پا"قدری پيشرفته است، که نو آوری ه تمرکز ب. دھند و قيمت آنھا بيشترين سود را وعده می

ت و ھای تجاری و پتن  ، يعنی نام"مالکيت معنوی" ۀ که ھمگی برپاي ولی سودھای ويژه به خصوص اين انحصارھا

 که آنھا بر اقتصاد تسلط دارند، ئیدر کشورھا.  که آنھا بتوانند آن را تحميل کنند ً بنا شده، کاملا وابسته به اين است غيره
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 بيشتر کشورھای جھان تنھا دو ۀولی در بقي. سازد يعنی در کشورھای اصلی غرب، اين امر مشکلی فراھم نمی

در حال حاضر . يا قدرت عظيم اقتصادی و يا قدرت عظيم نظامی: ن کندتواند اين را تضمي وجود دارد که می فاکتور

 که در جھت یکند که کليه اقدامات ثابت می UNCTAD و گزارش. غرب در حال از دست دادن اين دو قدرت است

  و  ھای واقعی گذاری فقدان سرمايه. کند گيرد، در واقع اين معضل را بيشتر تشديد می محدودکردن بحران انجام می

 ...ً واقعازير پای توليد واقعی را خالی کرده است  اين انحصارھا روز شديدتر به سوی گرايش روزبه

 ادامه دارد

  

 ١۴٠١ - ميزان-  مھر٢١پنجشنبه، / عدالت تارنگاشت
 ِداگمار ھن :نويسنده

 لينکه تسايتونگ :برگرفته از
 ٢٠٢٢بر واکت ١١ :منتشر شده در تاريخ

 

 


