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با  كه  است  كرده  اعلام  آمريكا  خزانه داري  وزير 
برنامه دولت اوباما براي افزايش قدرت  فدرال رزرو موافق 
نيست. او معتقد است فدرال رزرو اكنون بهترين جايگاه 
را براي نظارت بر شركت هاي مالي مهم دارد و برنامه 

اوباما تنها اختيارات مختصري به آن اضافه مي كند. 
فدرال  كه  است  عقيده  اين  بر  گايتنر  تيموتي 
از  اما  داشته،  زيادي  قدرت  هم  اين  از  پيش  رزرو 
 Citicorp جايگاه خوبي براي نظارت بر امثال بانك
مسؤوليت هاي  افزايش  لذا  است،  نبوده  برخوردار 
فدرال رزرو نمي تواند مفيد باشد، بلكه بايد در مورد 
آن  نظارتي  قدرت  افزايش  براي  ممكن  راه  بهترين 

فكري كرد. 
آمريكا  همانند  پيشرفته،  اقتصادهاي  كه  اين  با 
عهده  بر  قابليت  كه  هستند  سازمان هايي  نيازمند 
اما  باشند،  را داشته  فعاليت ها  از  دامنه وسيعي  گرفتن 
فرانك  كه  همانطور  دارد.  وجود  هم  محدوديت هايي 
نايت، بزرگترين اقتصاددان دانشگاه شيكاگو اشاره كرده 
بر عهده  را  افرادي كه كنترل سازمان هاي بزرگ  است، 
مؤسسات  به  را  زيادي  تصميم گيري هاي  بايد  دارند، 
نهادهايي  ميان،  اين  كنند. در  زيرمجموعه خود واگذار 
مانند  افرادي  كه  اطمينان  تأمين  صندوق هاي  همانند 

انجام  را  آنها  مهم  تصميم گيري هاي  بيشتر  سوروس 
مي دهند، استثنا هستند. 

انتخاب  مورد  در  درست  تشخيص هاي  بنابراين، 
داوري  زيرمجموعه،  درست  انتخاب  همچنين  و  افراد 
كردن در درگير ي هاي ميان كارمندان، ارزيابي عملكرد و 

مواردي از اين دست از اهميت زيادي برخوردارند. 
براي دستيابي به يك تشخيص درست، علاوه بر 
هم  كافي  تجربه  به  اوليه  توانايي  يا  خاص  اطلاعات 
نياز است. درست است كه لو گِرستنر، IBM را بدون 
هيچ گونه تجربه اوليه در تجارت كامپيوتر متحول كرد، 
تنها  كرد  سعي  و  داشت  مديريت  تجربه  سال ها  اما 
كه  افرادي  تعداد  برسد.  پيشرفت  به  صنعت  يك  در 
بتوانند به طور كاملًا تأثيرگذار شركت هاي بزرگ را - به 
بسيار  كنند،  مديريت   – در دوره هاي تحول  خصوص 
با استعدادترين  بين آنچه  اندك است. عدم هماهنگي 
افراد مي توانند فراگيرند و چالش هاي موجود در كنترل 
كسب وكارهايي كه بسيار متفاوت هستند، كمك كرده 
است تا نظام مالي آمريكا تا لبه پرتگاه فروپاشي برسد. 
پيش از اين نام هاي بزرگ در نظام مالي، شخصيت ها 
و قابليت هاي متمايزي داشتند: سالومون برادرز، قهرمان 
خرده فروشي  در  لينچ  مريل  بود،  قرضه  اوراق  تجارت 

حرف اول را مي زد، بانك هاي مورگان استنلي و جي پي 
ايجاد  سود  پر  مشتريان  از  بزرگي  ليست هاي  مورگان، 
كردند و كاركنان بير استرنز موجب پيشرفت كارآفرينان 

شدند. 
به  شكل  تغيير  در  رزرو  فدرال  ديگر،  طرف  از 
تا  اوليه  مسؤوليت هاي  با  عامه  اقتصادي  بنگاه  يك 
سياست هاي پولي سطح بالا صلاحيتي از خود نشان 
نداده است. تصويب قانون تشكيل فدرال رزرو در سال 
1913 به همين منظور بود تا به جاي اتخاذ سياست هاي 
اقتصاد كلان، از بحران هاي مالي جلوگيري كند. در آن 
زمان، واحد طلا سياست  پولي را معين مي كرد و فدرال 
آخرين  كه  بحران  در  نهايي"  "وام دهنده   عنوان  به  رزرو 
يك  عرضه  به  صرفاً  بود،  بحران  مواقع  در  نجات  راه 
مذكور،  قانون  همچنين  مي پرداخت.  انعطاف پذير  ارز 
توسعه  و  حمايت  براي  را  رزرو  فدرال  مسؤوليت هاي 
پول  صدور  بانك ها،  بر  نظارت  همانند  مالي،  نظام 
كاغذي و كمك به نقل  و انتقال چك تعيين مي كرد. 

پيروي مقامات بانك  مركزي از پول مداري و عقايد 
كينز در نهايت به فدرال رزرو نقش جديدي در اقتصاد 
كلان داد كه اگرچه ممكن است به صورت نظري عاقلانه 
باشد، اما در آن زمان مطابقتي با قانون نداشت. در سال 
1977 اصلاحيه اي براي قانون مصوب سال 1913 صادر 
شد كه مسؤوليت "توسعه حداكثري اشتغال" و "تثبيت 
از  پس  و  مي كرد  واگذار  رزرو  فدرال  به  را  قيمت ها" 
آن، در سال 1978 فدرال رزرو متعهد به توسعه اشتغال 
همچنين  الزامات  اين  شد.  قيمت ها  ثبات  و  كامل 
بر سازوكار  نظارت  براي  را  فدرال رزرو  مسؤوليت هاي 
هُلدينگ  قانون شركت  دادند. طبق  افزايش  مالي  نظام 
  )The Bank Holding Company Act(بانكي
مسؤوليت شركت هاي صاحب سهمي  در سال 1956 

اصلاحات مالي در آمريكا و فدرال رزرو

بانك مركزي بي دست و پا

فدرال رزرو وظيفه سنگيني را در نظارت هاي مالي بر عهده داشته است ولي افزايش 
اختيارات آن مي تواند مشكل زا باشد.  
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گزارش  جديدترين  در  پول  بين المللي  صندوق 
چشم انداز اقتصاد جهاني خود كه در ژوييه 2009 منتشر 
كرد، اعلام كرده كه اقتصاد جهاني در حال بيرون آمدن از 
بي سابقه ترين ركود دوران پس از جنگ جهاني دوم است، 
اما بعيد است ثبات كامل اقتصادي رخ دهد و انتظار مي رود 
رسيدن به بهبود به كندي صورت گيرد. اكنون پيش بيني 
تا 2010  سال هاي 2009  طي  اقتصادي  رشد  كه  مي شود 
پيش بيني چشم انداز  از  بيشتر  درصد  واحد  حدود 0/5 

رقم  اين  و  باشد  آوريل  ماه  در  پول  بين المللي  صندوق 
در سال 2010 به 2/5 درصد برسد. شرايط مالي بيش از 
حد انتظار بهبود يافته و آمارهاي اخير نشان مي دهند كه 
سرعت كاهش فعاليت هاي اقتصادي - گرچه در مناطق 
مختلف متفاوت است - در حال پايين آمدن است. اما 
عليرغم اين نشانه هاي مثبت، ركود جهاني به پايان نرسيده 
است، چراكه هنوز سيستم هاي مالي ترميم نشده اند و از 
كاهش  تدريج  به  دولت ها  مالي  ديگر كمك هاي  طرف 

خود  دارايي هاي  كه  كشورهايي  در  خانوارها  و  مي يابند 
مي گيرند.  سر  از  را  كردن  پس انداز  داده اند،  دست  از  را 
سياستي كه در اولويت قرار دارد، بازيابي سلامت بخش 
نياز به  مالي است. سياست هاي اقتصاد كلان همچنان 
حمايت دارند و با توجه به چشم انداز ضعيف تقاضاي 
داخلي در كشورهايي همانند آمريكا كه با كسري حساب 
جاري روبه رو هستند، اين سياست ها نيازمند تقويت تقاضا 

در كشورهايي است كه مازاد حساب دارند.     

ثبات نه، بهبودي چرا
پس از عبور از سه ماهه نخست 2009 كه دوراني 
نااميدكننده بوده و طي آن اقتصاد جهاني با همان سرعت 
سه ماهه چهارم 2008 ركود را تجربه كرد، آمارها از بازگشت 
رشد نسبي در سطح جهاني خبر مي دهند. با اين حال، 
پيش بيني مي شود اقتصاد كشورهاي توسعه يافته تا نيمه 
دوم سال 2010 علايمي از بهبود فعاليت اقتصادي را بروز 
كه  هستند  آن  از  حاكي  پيش بيني ها  بنابراين  ندهند، 
فعاليت اقتصادي جهاني 1/4 درصد در سال 2009 كاهش 
يافته و در سال 2010 با افزايش 2/5 درصدي روبه رو خواهد 
شد. البته افزايش ميانگين نرخ رشد سالانه 2010 تا حد 
زيادي در نتيجه افزايش نرخ رشدي خواهد بود كه در نيمه 

دوم 2009 رخ مي دهد.  
كالاهاي  قيمت  اقتصادي،  بهبود  به  رسيدن  از  پيش 
مصرفي تقريباً به جايگاه اوليه خود بازگشته است. در بازار 
نفت، قيمت ها نشان دهنده اين ديدگاه بودند كه پويايي  بازار، در 
حال تغيير از عرضه بيش از حد به شرايط متعادل تر است كه 
علاوه بر توسعه چشم انداز تقاضا، مرهون نظارت سرسختانه 
اپُك بر سهميه توليد بوده است. بازارهاي پيشتاز نفت، قيمت 
74/50 دلاري را براي سال 2010 پيش بيني مي كنند كه چندان 

بالاتر از قيمت هاي فعلي نيست. 

كاهش فشار تورمي 
كاهش  ادامه  به  جهاني،  اقتصاد  ضعف  ادامه 
فشارهاي تورمي منجر شده است. تورم سالانه در ماه مه 
به 1/7 درصد كاهش يافت كه اين نرخ در سال گذشته 
6 درصد بوده است. در اقتصاد كشورهاي پيشرفته، تورم 
كل به دليل كاهش قيمت نفت در ماه مه به زير صفر 
درصد رسيد و در كشورهاي در حال توسعه به كمتر از 
4/5 درصد سقوط كرد. عليرغم كاهش فشار تورمي به 
علت بازيابي قيمت كالاهاي مصرفي، انتظار مي رود تورم 
جهاني طي سال 2010 و به واسطه ظرفيت اضافي كنترل 
شود. با نگاهي به چشم انداز سال آينده مي توان گفت 
كه احتمالاً بحران اقتصادي از ديدگاه عرضه، توليد پايدار 
اقتصادي جهاني را كاهش خواهد داد. همچنين كاهش 
سرمايه گذاري و وقوع ورشكستگي هاي گسترده، در حال 
       .كاهش سطح و شايد نرخ رشد توليد بالقوه است

چشم انداز اقتصاد جهان

علايم ضعيف بهبودي 

گرچه نشانه هاي ركود در حال عقب نشيني هستند.  ولي بهبود اقتصادي ضعيفي در راه است.

2007200820092010نواحي مختلف جهان متغير اقتصادي

رشد توليد 
جهاني 

1/42/5-5/13/1كل جهان 
3/80/6-2/70/8كشورهاي پيشرفته

2/60/8-2/01/1آمريكا
0/3-4/8-2/70/8كشورهاي حوزه يورو

5/21/4-5/71/5كشورهاي تازه صنعتي شده آسيايي
8/36/01/54/7كشورهاي در حال توسعه و نوظهور

6/25/21/84/1آفريقا
5/01/0-5/43/0اروپاي مركزي و شرقي 

10/67/65/57/0كشورهاي در حال توسعه آسيايي
6/35/22/03/7خاورميانه

13/09/07/58/5چين

رشد حجم 
تجارت جهاني

12/21/0-7/22/9كل جهان 
13/60/6-4/70/4واردات كشورهاي توسعه يافته

9/60/8-13/89/4واردات كشورهاي در حال توسعه و نوظهور
15/01/3-6/22/0صادرات كشورهاي توسعه يافته

6/51/4-9/54/1صادرات كشورهاي در حال توسعه و نوظهور

2/23/40/10/9كشورهاي توسعه يافتهتورم مصرف كننده
6/49/35/34/6كشورهاي در حال توسعه و نوظهور

IMF استخراج: ماهنامه »اقتصاد ايران« از

برآورد گذشته و چشم انداز آينده اقتصاد جهان 

بر  شده  اعمال  محدوديت هاي  از  جلوگيري  براي  كه 
رزرو  فدرال  به  شده اند  طراحي  خصوصي  بانك هاي 
كنترل،  وظيفه  رزرو  فدرال  واقع  در  گرديد.  واگذار 
بر  را  شركت هايي  چنين  تشكيل  و  تملك  اكتساب، 
بر  تأكيد  آمريكا  كنگره  اين،  بر  علاوه  داشت.  عهده 
حمايت از مصرف كننده و قوانين وام دهي منصفانه را 
نخستين  رزرو  فدرال  داد.  قرار  رزرو  فدرال  وظايف  از 
بر قانون اعطاي وام با افشاي كامل حقايق  نظارت كننده 
)Truth in Lending Act( مصوب 1968 به شمار 
بود.  بهره  نرخ  و  شرايط  افشاي  مستلزم  كه  مي رفت 
مناطق  در  مجدد  سرمايه گذاري  قانون  مشابه،  طور  به 

سال  در   )Community Reinvestment Act(
عليه  تبعيض  تا  كرد  مجبور  را  رزرو  فدرال   1977

وام گيرندگان مناطق محروم را از بين ببرد. 
پيمان  در  كه  روندي  همان  طبق  حال،  هر  به 
مركزي  بانك  تشكيل  به  منجر  و  اتخاذ  ماستريخت 
اروپا شد، بايد بين سياست هاي پولي و وظايف نظارتي 
نياز  اكنون  آنچه  باشد.  داشته  تمايز وجود  رزرو  فدرال 
و  رزرو  فدرال  تجزيه  چگونگي  سر  بر  بحث  است، 
تا  است  آن  نظارت  تحت  مالي  مؤسسات  از  برخي 
نظارت كننده  هم  مسؤوليت پذيري  و  مديريت  قابليت 

   .و هم نظارت شونده بيشتر شود

درصد




