
  148 -121صفحه  -1394 پاييزدهم، زدواترويجي اقتصاد و بانكداري اسلامي، شماره  –فصلنامه علمي         

 

 

 آمريكا 2008نقش فقر اخلاق در شكل گيري بحران مالي 

  
 17/7/1394:تاريخ پذيرش         10/5/1394: تاريخ دريافت

 
  ∗ناصر الهي     

  ∗∗زهره نامداري
  دهيچك

. ي شـمرده مـي شـود   هاي اقتصاد بحرانبحران اخلاق در ادبيات اقتصادي به عنوان منبعي براي بروز 
آمريكـا و تبـديل آن بـه بحـران اقتصـادي، بسـياري از        2008آشكار شدن بحران مـالي  از بويژه پس 

 ـ  .اند پرداختهبحران يابي اين  اقتصاددانان از طريق واكاوي بحران اخلاق به ريشه سـرمايه  (ب فلسفه غال
ها مـدعي اسـت ايـن عقلانيـت، بـه افـزايش        سازي سود بنگاه بر پايه عقلانيت به مثابه بيشينه) داري

هاي مالي ضربه  بحرانرسد كه روند رو به افزايش  به نظر مي . انجامد ميمطلوبيت كل جامعه و رفاه آن 
. سازي سود هستيم معيار بيشينهه تا جايي كه امروزه شاهد شكست آوردفلسفه وارد  اين برسهمگيني 

داري  در تقابل با فلسـفه سـرمايه   كار و كسب اخلاق آن جهينتي و در نقش اخلاق فرد تياهم پژواك
 يمنشورها درفراتر از آنچه كه اخلاق  تياهمحاكم، پارادايمي جديد را تاسيس نموده است كه در آن 

ي از انسـان  هـاي  لتيفض ـاي از  موعـه مجصـورت   بـه ي متجلي است نمود يافتـه اسـت و اخـلاق    اخلاق
  . محسوب مي شود رفاههاي تابع  مؤلفه

ي را  بررسـي  مـال  ياخـلاق در بازارهـا   نقـش  ،يفيتوص ـي ل ـياسـتفاده از روش تحل  بااين مطالعه، 
كاهش  ورفاه  گسترش موجبچگونه اخلاق  تيمحورنمايد و به صورت نظري بررسي مي كند كه  مي

 .بازارمالي مي شودتلاطم در 

 

  5يمال بحران ،4اعتبار دون وام ،3ياقتصاد بحران ،2ياكوپات ،1ياقتصاد اخلاق :واژگان كليدي
  JEL G28, M14, M48:طبقه بندي
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1.  Economic Ethics 

2. Ecopathy = Ekopati 
3.  Economic Crisis 

4.  Subprime Lending  

5.  Financial Crisis 
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  مقدمه

 يورشكسـتگ  شـاهد  اي ـدن و ياقتصاد بحران بازگشت سال جهان ياقتصاد خيتار در 2008 سال

 كـا يآمر در ديشـد  ياقتصاد ركود و بوديجهان يمال مؤسسات نيترسابقه با و نيتربزرگ از يبرخ

 يحـد  بـه  جهـان  يمـال  بحـران  ةدامن ـ . داد قرار خود الشعاعتحت را يجهان اقتصاد رشد اروپا، و

   . نداشتند را آن انتظار استگذارانيس و اقتصاددانان كه افتي گسترش

قـانون   1977درسـال    جامعه، محرومو  متوسط يقشرها شدن دارخانه منظور به، كايآمر در

 ـ به طـور  و ياعتبار مؤسسات 21در اوايل سده  . ديرس بيتصو به 1گذاري مجتمعبازسرمايه  يكل

 ممكن سود حداكثر كسب قانون در جهت نيا ازو  متوجه سودآوري بخش مسكن شد يمال بازار

. آوردنـد  عمـل  بـه  جامعـه  اقشـار  از را استفاده سوء تينها ،گذاري در اين بخش سرمايهاز طريق 

بانكي براي تأمين مالي اين طرح ها، در قبال به رهن گذاشتن سند مسـكن بـه افـرادي     ستميس 

بـا يـك    كه توانايي بازپرداخت وامها را ندارند ودانستند  دادند كه ريسك بالايي داشتند و مي وام مي

 ـ  كه در قبال اسناد بدهي مسكن بخرند، تا هر كردندخيرخواهانه آنها را متقاعد مي ترفند ن وقـت اي

بانك اقـدام بـه    مسكن آنها مصادره شود و ،افراد توانايي بازپرداخت اقساط خود را نداشته باشند

هـا بـوده    قيمت اوراق رهني كه به پشتوانه اين مسكن ،درنتيجه  و فروش آنها با قيمت بالاتر كند

  . يافت افزايش مي

د كه شاخص بانكداري آز اين مؤسسات باعث شد كه اين روند تاجايي ادامه پيدا كن حرص و 

 است هفت واحـد بـدهي ايجـاد    هريك واحد دارائي مجاز( 7 هب 1كه طبق قانون بايد ) اهرم(آن 

يعني به جاي بخش واقعـي اقتصـاد، بخـش اعتبـاري آن رشـد       رسيد؛ 35به  1شد، به  مي) كند

سـاير  سـرايت آن بـه    هـاي اقتصـاد و   درنتيجه به دليل بيكـاري بعضـي از بخـش    . فزاينده داشت

افـراد نتوانسـتند    بخش مسكن گرديد و جمله در افزايش عرضه از ها باعث كاهش تقاضا و بخش

تكـرار زنجيـروار آن باعـث     شـد، و  خانه هايشان مصـادره مـي   هاي خود را بازپرداخت كنند و وام

   . بحران مالي شد

لاقي نيز مي در تحليل علل اين بحران رويكردهاي مختلفي بيان شده است، اما از رويكرد اخ

 در پرتو قـانون و  نام قانون و با آنهامشكل اساسي اين بود كه  . پديده پرداخت نتوان به تبيين اي

درواقع ايـن بحـران گـواهي بـود بـر فقـدان        . با نقاب خيرخواهانه، به دنبال منافع شخصي بودند

   . تأسف برانگيز اخلاق از اقتصاد

                                                                                                               
1. Community Reinvestment Act (CRA) 
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موني سرمايه بودن اخلاقيـات جامعـه سـرمايه    شده است، تحت هژ سازآنچه مشكل در واقع 

. نه به عنوان تابع هـدف  مطرح مي شود،باشد، به طوري كه اخلاق به عنوان تابع توليد  داري مي

توجـه   شـركت بـه منـافع   قرار نمي دهنـد و بيشـتر    كلمنافع اجتماعي را به عنوان هدف درواقع  

اخـلاق بـه   مشـهود اسـت كـه      .شـود ه ميكنند كه اين خود باعث آسيب رساندن به منافع جامع مي

در تـابع   اخـلاق  وعنوان ابزاري براي اقتصاد شده است درحالي كه اين نسبت بايد معكوس شود 

، در واقع بحث توسعه پايدار در منشور اخلاقي آنها خيلي مطرح نيست و صـفات  گيردهدف قرار 

   . باشد مي آنهاهاي  در جهت كاهش هزينهاخلاقي اخلاقي در چهارچوب قوانين 

به چگونگي رخداد بحـران پرداختـه شـود و اينكـه بحـث      از نظر تحليلي هدف اين است كه 

از اين نظركه حرص و  همچنين تحليلرشد كرده و  چطورمسائل اخلاقي در ارتباط با بازار مالي 

   .باعث به وجود آمدن مشكل شده است) اكوپاتي(هاي اخلاقي  زياده طلبي بدون ملاحظه ارزش

و نظرات افـراد مختلـف در رابطـه بـا علـل       هادگاهيد موضوع اتيمقاله حاضر ابتدا در ادب در

 در اخـلاق  فقـدان  حيتشـر  بـه  ينظر يمبان مبحث در  عنوان گرديده، كايآمر 2008 يبحران مال

قسـمت   درسـپس  آن بر اجتماع و اقتصاد پرداخته شـده و   يامدهايپآثار و و  يدارهيسرما نظام

-جـه ينت آخر نيـز بـه  و در  است قرار گرفته يفوق مورد بررس يبحران مال يهاشهيمل و رعوا بعد

    . پيشنهادها خواهيم پرداخت ارائهو  يريگ

  

  موضوع اتيادب. 1

 اقتصـاد  بـر  آن اثرات و جهان در يمال بحران گسترش و شيدايپ كتاب در) 1387( يزيا محسن

 سـهام  يمت ـيق حبـاب  دني ـترك و 2001 سـپتامبر  11 حادثـه  دو در را يمال بحران شهير ران،يا

 بخـش  در كشـور  ياقتصـاد  رشـد  ليدل و مي داند كايآمر يمال يبازارها در ينترنتيا يهاشركت

 كـا يآمر ياقتصـاد  مقامـات  يانبسـاط  يپـول  اسـت يس و بهره نرخ كاهش استيس اتخاذ را مسكن

 رشـد  خـود  بـا  سـال  چنـد  يبـرا  هـا استيس نيا گرچه كه مي كند استدلال نيچن و برشمرده

 شيب ـ ييزدامقررات رينظ ييهاضعف و گراييافراط به منجر تينها در اما آورد همراه به ياقتصاد

 بـر  فيضـع  يهـا نظـارت  و بـازار  يم ـيتنظ خود توان به اديز ينيبخوش ،يمال يبازارها از حد از

 در رنـدگان يگوام ينـاتوان  نهايتـاً  و كايآمر مسكن بخش در يمتيق حباب جاديا به ،يمال يبازارها

اـل  يبازارها سقوط و يبانك يهاوام بازپرداخت اـز  . دي ـگرد كـا يآمر يم  لي ـدل بـه  يمـال  ديشـد  يآزادس

اـ  بحران تيسرا باعث گريكدي به يجهان يمال يبازاها يوابستگ اـ يآمر يمـال  يبازاره - نيب ـ يبازارهـا  بـه  ك

  .است داشته يپ در را يجهان اقتصاد و كشورها اقتصاد يواقع بخش يكساد و هشد يالملل
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 2008 ياقتصـاد  بحـران  يهـا  شهير و علل يبررسدر مقاله ) 1388(محمدجواد بختيار زاده 

آمريكا دلايل بحران را در سـه   2008ضمن توضيح بحران اقتصادي سال  راهكارها، وارائه كايآمر

اي رهنـي پرخطـر و   ه ـ هاي مالي در اعطـاي وام  حوزه رونق كاذب بازار مسكن در آمريكا، نوآوري

   .فقدان نظارت كافي بر عملكرد بورس و سفته بازان در بازار سرمايه عنوان مي كند

 نگـاه  با كايآمر يمال بحران به ي،مال بحران يشناس داريپد مقاله در )1390(يبراملك الهحجت

 -2ي؛ رهن ـ يهـا وام قاعده از خارج و حيناصح پرداخت -1: هيلا چهار و ستهينگر شناسانه داريپد

 ذات و تي ـماه -4و  اتي ـاخلاق و ياجتمـاع  هيسـرما  كاهش -3؛ )ياخلاق مخاطرات( 1كژ منشي

   .را براي اين بحران شناسايي كرده است يدار هيسرما نظام

 نـده يآ و دولـت  نقش ،2007-2009ي مال بحران كتاب در )1390( زاده فيشر جواد محمد

 در كـه  مـي دانـد   يق ـيعم شكافرا  بحران شيدايپ ياصل ليدل ي،مال يبازارها بر يگذارمقررات

 افـول  در و ريشـه  شـد  جـاد يا يسـتم يس يهـا سـك ير و يفـرد  يهاسكير نيب رياخ يهاسال

 بـه   . بـود  افتادهاتفاق  رياخ يهادهه در ييزدامقررات يپ در كه داشت ينيشيپ يمقررات يابزارها

 يابزارهـا  و نهادها بر يمناسب ياطياحت و يساختار مقررات كه بود آن فاقد ييزدا مقررات علاوه

 ياتي ـمال قـانون  همانند متحده الاتيا يمحور نيقوان يبرخ كه ييفضا در . شود وضع ديجد يمال

 هي ـته و نگرانـه كوتـه  رفتـار  ،يمال يهااهرم از يافراط استفاده مشوق يشركت تيحاكم ضوابط و

 يمـال  ينهادهـا  يافراط ـ يريپـذ  سـك ير يبـرا  را راه ييزدا مقررات بود، شفاف ريغ يهاحساب

 ـ يـي زدا مقـررات  . داد قرار سقوط معرض در را اقتصاد و گشود  ـنظر در شـه ير آنكـه  از شيب  اتي

 بـه  ياقتصاد هينظر . داشت يافراط ييبازارگرا يهايدئولوژيا در شهير باشد، داشته ديجد اقتصاد

 و نامتقارن اطلاعات ياساس مشكل دو با خود تيماه به بنا يمال يبازارها كه داديم نشان يخوب

 بازارها نيا يثباتيب و ناكارآيي به مي تواند يختگيگسلجام  هرگونه و مواجهند انباريز يجانب آثار

  .نجامديب

 بخـش  كه مي كند انيب يمال بخش انهيسودجو فعاليت هاي با رابطه در )1391( تزيگلياست

 جـاد يا جهـت  تمـام  سـرعت  با آنها و هداشت وجود هرم نييپا در پول كه بود داده صيتشخ يمال

ــانياطم ــرا نــ ــت يبــ ــول دادن حركــ ــه پــ ــمت بــ ــالا ســ ــرم يبــ ــه هــ ــدرفتــ   . انــ

-يكلاهبـردار  و هياثاث اجاره و غارتگرانه دادن قرض 2روزپرداخت، شامل انهيسودجو فعاليت هاي 

) شـود مي مربوط زين ياعتبار يهاكارت به كه( 3ربا قانون كي كه است لازم . مي شود مشابه يها

                                                                                                               
1. moral hazard 
2. pay-dey loans 
3. usery law 
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 پرداخـت  يمـال  لاتيتسـه  از كننـدگان استفاده لهيوس به كه را يمؤثر بهره نرخ تا باشد داشته وجود

  1.سازد محدود مي شود،

 منشـأ  را نامتقـارن  اطلاعات و مي داند متقارن اطلاعات را يمال يهانابحر تيماه نيشكيم

 اكثـر  كـه،  مـي كنـد   عنـوان  نيچن يمال بحران يشناس ساختار يبرا . مي كندي معرف كژ منشي 

 بـورس،  بـازار  يورشكسـتگ  بهـره،  يهـا نـرخ  ديشد شيافزا با متحده، الاتيا در يمال يهابحران

 يط ـ . اسـت  شـده  شـروع ) يرماليغ و يمال يبنگاه ها اكثر شكست جهينتدر( ينانينااطم شيافزا

 موجـب  بورس، بازار يورشكستگ و بهره يهانرخ در شيافزا ،ينانينااطم در شيافزا ها،بحران نيا

 كـه  خـالص  ييدارا در كاهش و است شده ياعتبار يبازارها در كژ گزيني  مساله وخامت شيافزا

 ـا . بـود  دهي ـگرد كـژ منشـي    مساله شيافزا موجب افتاده، اتفاق بورس بازار يورشكستگ اثر بر  ني

 و كاسـته  دادن وام تيجـذاب  از ،)كژ منشـي  و كژ گزيني (پيامد اطلاعات نامتقارن  دو در شيافزا

 2 .مي شود ياقتصاد فعاليت هاي كل ركود و يگذار هيسرما كاهش موجب

بحران مالي اخير را نه تنهـا بحـران   ) 2010(كازلاوسكي در كتابي تحت عنوان اخلاق بانكي 

نظام اقتصادي بلكه يك بحران اخلاقي معرفي مي كند؛ و چنين عنوان مي كنـد كـه بحـران در    

هاي بازارمـالي و نهادهـاي مـالي بـه      نون توجه در اخلاق تبديل شده و جنبهبازارهاي مالي به كا

عنوان يـك موضـوع قابـل توجـه بـراي عمـوم در حـال گسـترش اسـت، و ايـن دوران را بـراي            

هاي مالي كه با رفتار سودجويانه، صنعت مالي را به حوزه غني سازي نفع شخصي تبـديل   واسطه

داري و مقصر دانستن فلاسـفه و  د و درمورد آينده سرمايهكرده اند، دوره خاموشي مطلق مي دان

  3.اقتصاددانان، بحث مي كند

 منحصـر  يهـا يژگ ـيآنكـه و  با فوق بحران كه، مي كند فيتوص نيچن را رياخ بحران كروگمن پل

 مـوج  . دارد شـباهت  شد، مرور كنون تا كه ييهابحران با ياريبس يهاجهت از اما دارد، يفرد به

 افتـادن  فـرو  و مسـتغلات  و املاك حباب دنيترك . است 1930 دهه همانند هابانك يورشكستگ

 يالملل ـنيب يهاانيجر . است ژاپن در 1980 دهه اتفاقات همانند ينگينقد دام در متحده الاتيا

 مسـكن  بحران . استيآس در 1990 دهه اتفاقات همانند زين يمل پول ارزش بحران موج و هيسرما

 آغـاز  2005 سـال  در مسـكن  بـازار  رونـق  كـاهش  قتيحق در . دارد رياخ بحران در يمهم نقش

 هـا آمريكـايي  از بسـياري  كـه  رسيد جايي به متحده ايالات در مسكن قيمت آنكه از پس . ديگرد

                                                                                                               
  ج، استيگليتز . ر. 1
   317، ص 1391ميشكين، . 2

3.  Koslowski, 2011 
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 آرام آرام حبـاب  تركيـدن  صداي كه بود اينجا و كرد افت مسكن فروش نداشتند، مسكن خريد توان

 كاهش اين سرعت ابتدا . گرديد آغاز هاقيمت نزولي روند ،2006 بهار اواخر در  .رسيدمي گوش به

 درصـد  15 هـا قيمت 2007 سال اواسط تا . گرفت خود به زيادي سرعت مدتي از پس اما بود كم

 كـاهش  محـض  بـه  بـود،  1پـرايم  ساب دهيوام براساس مسكن فروش كه آنجا از يافتند؛ كاهش

 كـاهش  بـا  . افـت ي شيافـزا ) نكـول  نرخ( بازپرداخت عدم نرخ و شد سخت خانه فروش ها،متيق

 يگـذار هيسـرما  وارد بهـادار،  اوراق پشـتوانه  با ميپرا ساب يرهن اوراق كه ديگرد مشخص متيق

 دلار تريليون 8 حدود ثروتي احتمالا مسكن حباب پايان با رفته، هم روي . است شده يبد اريبس

 از شـدن  خـلاص  يبـرا  و مـي دانـد   يكاف نظارت عدم در را بحران شهير يو . رفت خواهد ازبين

 كنتـرل  و نظـارت  سـتم يس ميتنظ ـ ،1930 بـزرگ  بحـران  از گرفتن درس به اشاره ضمن بحران

 2.مي كند شنهاديپ را درست

  

  روش شناسي تحقيق. 2

براي روشن شدن تأثير اخلاق در مهار بحران و تبيين فرايند تأثيرگذاري فقر اخـلاق در بحـران   

به صورتي كه در ادبيـات اقتصـادي مـنعكس شـده      -آن را   هاي كشف شدهاقتصادي، ابتدا علت

هـاي آن  گيري بحران و تحكيم لايـه  كنيم؛ سپس به واكاوي فقر اخلاق در شكل طرح مي -است 

  :هاي مهم پيدايش بحران به قرار زير است علت. پردازيم مي

، چين، ساير كشورهاي در حال توسـعه  1990پاياني هاي با شروع سال :حباب هاي اعتباري. 1

. هاي مازاد خود را به تـدريج افـزايش دادنـد   توليدكننده نفت سرمايه) بزرگ(و كشورهاي عمده 

. ها به ايالات متحده و اروپا منجر به كاهش نرخ سود شـدند اين كشورها با وام دادن اين اندوخته

د اين بـدين معناسـت كـه هزينـه اسـتخراج بـراي       هاي اعتباري محدود شدنبه دنبال آن گستره

هـاي  گـذاري در وام تـرين اثـر سـرمايه   توجهقابل. هاي مالي خطرناك كاهش يافتگذاريسرمايه

-سياست. مسكن پرخطر حباب اعتباري شكل گرفته در ايالات متحده آمريكا در اروپا بوده است

اعتباري دخيل باشند اما موجـد آن  هاي هاي مالي ايالات متحده ممكن بوده است كه در حباب

 3.نبوده است

                                                                                                               
1. Subprime lending.   

  407، ص 2008كروگمن، . 2
3. “Dissenting Statement on the Final Report of the National Commission on the Causes of 
the Financial and Economic Crisis in the United States” Submitted by the Financial Crisis 
Inquiry Commission, January 2011: 417- 419 
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در ايـن حبـاب   . يك حباب مسكن بزرگ و پايدار در ايالات متحده ايجاد شد :حباب مسكن.2

حباب بـا افـزايش قيمـت ملـي مسـكن      . سرعت گرفت 2000دهه و در  شروع شد 1990 اواخر

آريزونا و فلوريـدا  ، نوادا، يفرنيااي در كال بالاتر از روند تاريخي و باچرخه هاي رونق و ركود منطقه

زيان زيـادي بـراي   آن كه تركيدن مؤثر بودند،  حباب مسكنايجاد عوامل بسياري در. نمايان شد

 1.مالكان و سرمايه گذاران به همراه داشت

هـاي بـيش از   فرضهاي اعتباري، پيشمحدود كردن گستره :هاي مسكن غير متعارف وام. 3

هاي مسكن در ايالات متحده، شكاف در بازارهاي اوليه و ثانويـه  قيمتحد مثبت انديشانه درباره 

مسكن به عملكردهاي ضعيف منجر شد و با جريان فزاينده اعتبار مالي مسكن در ايالات متحـده  

-هاي مسكن غيرمتعارف با ريسك بالا ناشي مـي هايي كه از تعداد زيادي وامشركت. تركيب شد

كننـده  در برخي موارد فريبنده و در بسياري از موارد گمراه. بودندشوند واجد اعتبار مالي اندكي 

همزمان، بسياري از خريـداران و  . باشندگيرندگان مياست و اغلب فراتر از توانايي بازپرداخت وام

هايشـان و اتخـاذ تصـميمات مـالي     مالكان مسكن مسؤوليت خود را بـراي اسـتنباط شـرايط وام   

 2.كردتر مياين موارد حباب مسكن را بيش از پيش بزرگ. كردندعاقلانه برآورد نمي

شكست در رتبه بنـدي اعتبـار و اوراق بهـادار، وام هـاي      :اعتبار و اوراق بهاداررتبه بندي . 4

وثيقـه دهنـده كيفيـت اعتبـاري وام     . مسكن بد را به دارايي هاي مالي سمي تبديل كرده است 

اوراق  "مؤسسات رتبه بندي اعتباري اشـتباها . آورد مسكن را كه آنها تضمين كرده اند پايين مي

. هاي بهادار برگشت رهن و مشتقات آنها را به عنوان سرمايه گذاري امن رتبـه بنـدي كـرده انـد    

ايـن  . خريداران در برگرداندن نرخ اعتبار شكست خوردند و ريزكاوي هاي  خـود را انجـام دادنـد   

  3.عوامل به ايجاد وام مسكن بدتر دامن زد

مديران بسياري از مؤسسات مالي بـزرگ در  : مالي متمركز به خطر همبستگيمؤسسات  .5

برخـي ايـن كـار را    . ايالات متحده توجه بسيار زيادي به خطر مسكن با اتفاق نظـر بـالا داشـتند   

با شرط بندي در افزايش قيمت مسكن انجام دادند، در حالي كه ديگران توجه كامـل بـه    "عمدا

ضررهاي زياد و كنتـرل  . دار زيادي از خطر مسكن در ترازنامه خود نداشتندخطر بالقوه حمل مق

  4.شده وام مسكن فروپاشي مؤسسات مالي بزرگ را تسريع مي كرد

                                                                                                               
  همان. 1
  همان. 2
  همان. 3
  همان. 4
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با حفظ سرمايه بسـيار  را  مديران شركت هاي مالي، خطرات مسكن متمركز :خطر نقدينگي. 6

بسياري افراد، شركت . كردند تقويت ميآنها در ترازنامه خود داشتند خطراتي كه  كم متناسب با

هاي خود را با تكيه بر تأمين مالي كوتاه مدت در بازخريد سهام و بازارهاي تجـاري كاغـذ بـراي    

بـراي  ) ناآگاهانـه ( را آنهـا شـرط پرداخـت بـدهي    . نقدينگي آنها در جايگاهي دقيق قـرار دادنـد  

كـه پـول   را بيـان كردنـد    دينگياستحكام و ضمانت سرمايه گذاري مسكن قرار دادند و شرط نق

، در چنـد مـورد  . معلوم شد دو شرط ذكر شده، زشت و بي فايده است. هميشه در دسترس باشد

هـاي  برخي از بزرگترين شركتو شرط پرداخت بدهي شكست خورده باعث بحران نقدينگي شد 

مورد خطر شركت ها به اندازه كافي در . مالي ورشكست شدند يا تا مرز ورشكستگي پيش رفتند

كه براي برخي، دسترسي بـه سـرمايه و نقـدينگي را در    عدم قطعيت در بازارهايي ، ايجاد مسكن

 1.ندبودزمان نياز مشكل مي كرد، آگاه 

در برخي مـوارد،  . خطر سرايت بحران علت اساسي آن است :سرايت بحران اقتصاديخطر . 7

ناگهاني و نـا مـنظم يـك شـركت     سيستم مالي آسيب پذير بود چرا كه سياستگذاران از شكست 

ايـن  . بزرگ، كه باعث ايجاد زيان هاي تراز نامـه بـراي طـرف مقابـل مـي شـد، واهمـه داشـتند        

مؤسسات بيش از حد بزرگ بودند و به شركت هاي ديگر از طريق خطر اعتبـاري طـرف مقابـل    

 2.وصل مي شدند زيرا سياستگذاران باعث شكست ناگهاني آنها مي شدند

فراگير شكسـت  در موارد ديگر، مؤسسات مالي غير مرتبط به علت يك شوك  :رفراگيشوك . 8

مالي نـامربوط بـه دلايـل     هايشركت. آنها شروط ناموفق مشابهي براي مسكن اعمال كردند: خوردند

ايـن  . زيان هاي بزرگ مسـكن : مشابه و همزمان ورشكست شدند؛ چراكه مشكل مشابهي داشتند

شوك عمومي به معني مشكلي گسترده تر از ورشكستگي يـك شـركت بـود و مؤسسـات مـالي      

 .بزرگي كه نقش كليدي براي بانك داشتند از اين شوك عمومي رنج مي برند

ورشكستگي، و بازسازي پياپي و سـريع ده شـركت    ورشكستگي، مرز :يمالو وحشت شوك. 9

اعتماد به نفس و اعتماد به سيستم مالي كاهش يافـت بـه   . موجب يك وحشت مالي جهاني شد

طوري كه سلامت هر مؤسسه مالي بزرگ و متوسط در ايالات متحده و اروپـا مـورد ترديـد قـرار     

  3.گرفت

                                                                                                               
  همان. 1
  همان. 2
  همان. 3
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شوك و وحشت مالي انقباض شـديدي در اقتصـاد واقعـي     :مالي و بحران اقتصادي بحران. 10

آسـيب بـه اقتصـاد واقعـي تـا امـروز       پايان يافت امـا   2009شوك و وحشت در اوايل . ايجاد كرد

  1.همچنان ادامه دارد

  

  نقش فقر اخلاق در بحران اقتصادي. 3

موشـكافي  هاي مشخص دسته بندي كرده و به بررسـي و  ابتدا علتهايي كه عنوان شد را در قالب

  . پردازيمتأثير فقدان اخلاق در مباحث مربوطه مي

  زداييمقررات) الف

بسياري از اقتصاددانان برجسته، ريسك پذيري افراطي نهادهـاي مـالي را علـت اصـلي پيـدايش      

اند؛ آنان به درستي معتقدند كه ضعف مقررات نقش مهمي در ترغيـب ايـن   بحران كنوني دانسته 

رسد آن است كه چـرا  سؤال مهمي كه به ذهن مي 2.افراطي داشته است پذيرينهادها به ريسك

اي مانند ايالات متحده چنان ضـعيف اسـت كـه نمـي     گذاري در اقتصاد پيشرفتهساختار مقررات

 پذيري افراطي نهادهاي مالي با اين وسعت جلوگيري كند؟تواند از ريسك

مالي با اشاره بـه خطـاي سـهل انگـاري      زدايي از بازارهايكروگمن در انتقاد از روند مقررات

  :گويدچنين مي

زدايي، بدون توجه بـه عواقـب حاصـل از شـكنندگي     هاي زيادي، حاميان مقرراتبراي سال"

هاي اقتصادي را بـه خـود اختصـاص داده بودنـد و در مقابـل بـه       نظام مالي، جريان غالب تئوري

تر اينكه، همان افرادي كـه بايـد نگـران    جالب . دادندتوجهي نشان ميهشدارهاي سايرين نيز كم

-كردند كه انسان مي تواند اينقدر حريص و كوتـه بيني ميبودند، و بايد پيششكنندگي نظام مي

بين باشد، نه تنها هيچ حركتي براي بهبود مقررات نظارتي بر توسعه بازارهاي مالي انجام ندادنـد  

تعميم نظارت و مقررات را تشديد كردنـد  بلكه برعكس براي حفظ شرايط، مخالفت با گسترش و 

  3".و در مقابل مشغول تمجيد و تعريف از ابتكارات مالي شدند 

گذاري در بازارهاي مالي ايالات متحده تشويق نهادهـاي مـالي   مهمترين پيامد ضعف مقررات

بـه   نـه تنهـا انگيـزه دسـتيابي     . پذيري افراطي بـود هاي مالي و ريسكبه استفاده افراطي از اهرم

                                                                                                               
  همان. 1
  2009، برنانك، 2009استيگليتز، . 2
  2009كروگمن، . 3
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-هاي مالي ميهاي بالا در كوتاه مدت نهادهاي مالي را ترغيب به استفاده افراطي از اهرمبازدهي

  .ها بودطور سنتي مشوق استفاده از اين اهرمكرد بلكه قوانين مالياتي ايالات متحده نيز به

شماري كه همگي جهت دورقمي كردن نـرخ  بدون شك بدون وجود طمع مؤسسات مالي بي

از نظام اقتصادي اصول اخلاقي را زير پا گذاشته و بـا معرفـي ابزارهـاي مـالي پيچيـده       سودشان

فعاليت هاي اقتصادي را به سمت فعاليت هاي سوداگري سوق دادند، يك چنين بحران عميقـي  

-زدايي مالي كه از يك اعتقاد آرماني به عملكـرد كـاراي بـازار نشـأت مـي     مقررات . دادروي نمي

وري فعاليـت هـاي   ايي را در بازارهاي مالي پديد آورد كه به طور كامـل از بهـره  هگرفت، نوآوري

اين چنين ابزارهايي نيز تنها در جهت افزايش فعاليت هاي  . اقتصادي در بخش واقعي جدا بودند

  1.هاي سيستم كاربرد داشتتر شدن حباببازي و لذا بزرگسفته

تعبير مي كند و معتقد اسـت كـه حتـي     "بزرگ انفجار"زدايي را به پيتر كاولاًسكي مقررات

باشد؛ ) انفجار بزرگ(زدايي فرض رفتار كاملاً عقلايي در بازار هم نمي تواند توجيه كننده مقررات

هـاي شـناخته شـده در    محدوديت ... به اين دليل كه، غريزه، انتخاب نادرست، مخاطره اخلاقي و 

  2.رفتار عقلايي موجود در بازار هستند

گذاري شده است، بازارهـاي  ايم خودتنظيمي بازار كه جايگزين نظارت بر بازار و مقرراتپاراد

كننـدگان بـازار را بـراي سـوء اسـتفاده، تقلـب،       مالي را به حال خود رها كرده و دست مشاركت

-مقـررات . ها و در يك كلام، ايجاد بازارهاي تاريـك، بـاز گذاشـت   كلاهبرداري، دستكاري قيمت

چنـد كـه در يـك    خيز است هـر  اخلاقي بر جامعه مستولي است بحرانمي كه فقرزدايي در هنگا

بنابراين خودتنظيمي يك مساله نامشخص است و بسـتگي  . جامعه اخلاقي به صلاح جامعه است

بيني خوب عمل كنند قطعا آثـار  طوري كه اگر افراد بر اساس جهانبه نحوه گزينش افراد دارد به

گذاري و اعتماد بـه خاصـيت خـودتنظيمي بـازار در     نفي مقررات. شتمثبتي بر جامعه خواهد دا

داري كه انسان مسحور ماديت و هژموني سرمايه شده است، به چيزي جـز بحـران   جامعه سرمايه

هاي مالي اثبات كردند كه هر عنصر و هر جزئي از بازار جز به سـود خـود   بحران. منجر نمي شود

  . انديشدبه چيز ديگري نمي

طلبـي تجلـي   ور كه آمارتياسن معتقد است، نفع شخصي مي تواند به شـكل فرصـت  همان ط

هاي رسمي و از سوي ديگـر  قوانين و محدوديتطلبي را مهار مي كند از يك سو آنچه فرصت . يابد

طلبـي جلـوگيري   رسمي به تنهايي نمي تواننـد از فرصـت   هايمحدوديت . هاي اخلاقي استارزش

                                                                                                               
1.  Chapra, 2008   

2.  Koshowski, 2011 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

12
-1

6 
] 

                            10 / 28

http://mieaoi.ir/article-1-182-en.html


 1394 پاييز،  ازدهمدوترويجي اقتصاد و بانكداري اسلامي، شماره  –فصلنامه علمي 

 

131

ها توسط انسانها اعمال مي شود و قانونگذاران، مجريان قانون و نـاظران  كنند زيرا اين محدوديت

بـدين ترتيـب بـراي جلـوگيري از      . طلبـي هسـتند  اجراي قانون بيش از همه در معرض فرصـت 

هـاي اخلاقـي مـي توانـد ايـن دور      نهايت قانون و ناظر نياز است و تنها ارزشطلبي به بيفرصت

  1.باطل را پايان دهد

زدايي هنگامي كه فقـر اخلاقـي بـر جامعـه مسـتولي اسـت       ه گفته شد مقرراتهمان طور ك

خيز بوده، هر چند كه در يك جامعه اخلاقي به صلاح جامعه اسـت؛ زيـرا در يـك جامعـه      بحران

اخلاقي كه اخلاق محور فعاليت آدمي را مي سازد، آنچه بر رفتار و تصميمات انسـانها حاكميـت   

لذا بـا وجـود سـيطره    . كه منجر به هدايت دروني افراد مي شودمداري است دارد روحيه فضيلت

ها، نياز چنداني به هدايت بيروني افراد و وضـع قـوانين و مقـررات احسـاس     اخلاقيات بر فعاليت

زدايي يـا بـه عبـارتي خـودتنطيمي     در نتيجه چنين شرايطي حتي در صورت مقررات. نمي شود

 .حفظ خواهد كرد بازار، اقتصاد جامعه صبغه اخلاقي خود را

هاي اقتصـادي اعـم از اداره كـردن يـك مغـازه      فوكوياما معتقد است كه تقريبا تمامي تلاش

وسيله تشـكيلاتي صـورت   وسيله افراد بلكه بهكوچك تا ايجاد يك شركت عظيم كامپيوتري نه به

اقتصـاددانان،  به اظهـار  . هاي اجتماعي استگيرد كه لازمه آن وجود ميزان زيادي از همكاريمي

... توانايي ساماندهي تشكيلات اقتصادي نه تنها بر نهادهايي همچون حقـوق تجـاري، قـرارداد و    

اي اسـت كـه اسـاس اعتمـاد     متكي است بلكه مستلزم مجموعه قوانين و اصول اخلاقي نانوشـته 

وجود اعتماد در ميان اعضاي يك تشـكيلات اقتصـادي بـه ميـزان     . اجتماعي را تشكيل مي دهد

فوكويامـا  . بسيار زيادي مي تواند هزينه آن را كـاهش و كـارآيي و موفقيـت آن را افـزايش دهـد     

تأكيد مي كند كه چنانچه سرمايه اجتماعي نيز همانند سرمايه اقتصادي پيوسته تقويـت نشـود،   

  ).1385فوكو ياما، (نقصان خواهد يافت 

  هاي پرخطروام) ب

  : را به اختصار مرور كنيمون اعتبار هاي دوام هاي ابتدا لازم است كه ويژگي

ايـن نـوع وام    . مورد بحث عمدتاً از نوع بهره متغير بودند هدر دور هاي دون اعتبار پرداختيوام •

از ايـن رو، در صـورتي    . گيرنده منتقل مي كنـد نوسانات نرخ بهره را به وامو  رهني ريسك وام

اش به خـاطر افـزايش بـدهي   ) خريدار مسكن(كه نرخ بهره افزايش پيدا كند، ممكن است وي 

نتواند از عهدة بازپرداخت آن برآيد، يا حتي در صورت استطاعت مالي تن به ايـن كـار ندهـد،    

گيرنده در پي افزايش نرخ بهـره از ارزش خانـة در رهـن     چرا كه ممكن است ميزان بدهي وام

                                                                                                               
  .1386سن، . 1
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هـاي  وام) الي يا نداشـتن انگيـزه  نداشتن توان م(بنابراين، در هر صورت  . وي بيشتر شده باشد

  . بهره متغير ديگر بازپرداخت نخواهد شد

هـاي نخسـت سـبك و در    به اين معنا كه اقسـاط آن در سـال   . هاي مزبور نوعا بالوني بودندوام •

  . هاي بعد سنگين بودسال

توجيه  . بودهاي رهني خيلي بيشتر هاي دون اعتبار از ساير انواع واموام به طور كلي، نرخ بهرة •

اسـت، لـذا    داراي نفع بالايي گيرندگان براي وامهاي مذكور وام دهندگان اين بود كه چون وام

در  . بيشتري متقبل شوند تا ريسك اضافي جبران گـردد ) بهره(وام گيرندگان بايد هزينة مالي 

طاي ايـن نـوع   از مؤسسات مالي را به اعهاي دون اعتبار برخي عين حال، بالا بودن نرخ بهرة وام

  . بيشتري برخوردار بودند پذيرياين مؤسسات از ريسك . كردوام وسوسه مي

هاي دون اعتبار نه تنها مشوق برخي از مؤسسات مالي بـود، بلكـه اوراق   بالا بودن نرخ بهرة وام •

  . گذاران جاذبة بيشتري داشتهم براي سرمايه 1ر با پشتوانة اين نوع وام رهنيابهاد

دون اعتبـار   هـاي گيـري اعطـاي وام  را مي توان دورة سهل 2006تا اواخر سال  2004ني بازدة زما •

شد كـه بـالاترين رقـم در     تريليون دلار وام دون اعتبار پرداخت 3/1در طول اين دوره،  . خواند

  . هاي دون اعتبار استتاريخ وام

عامـل   نتـري آن به عنـوان مهـم   نظراني كه ازصاحببين هاي دون اعتبار در مورد انگيزة پرداخت وام

. معتقدند كه انگيزة سودجويي دخيـل بـوده اسـت    برخي . كنند، اختلاف نظر وجود داردبحران ياد مي

، در زماني كه قيمت مسكن در حال افزايش و تبديل شدن بـه حبـاب بـود، برخـي     اين افراد به عقيدة 

ر كسب سود هر چـه بيشـتر، مبـادرت    و به منظو حسابهاي بيگيريمؤسسات وام و اعتبار با سهل

   . به پرداخت اين نوع وام كردند

هاي دون اعتبار با اين توجيه كه رشد انفجاري قيمت مسكن شمار زيادي از دهندگان واموام

بهـره  (هاي رهني معمـولي  هاي دون اعتبار را از شمول واجدين شرايط دريافت واممتقاضيان وام

اين نوع وام به قشرهاي ضعيف امتناع كردنـد و آنهـا را در رديـف    خارج كرده، از پرداخت ) ثابت

  . هاي رهني بهره متغير قرار دادندمشمولان وام

                                                                                                               
هاي رهني دون اعتبار نسبت به كل بازار دهد كه علاوه بر رشد چشمگير سهم بازار وامآمارهاي موجود نشان مي. 1

كه تبديل به اوراق بهادار شد هم افزايش زيادي پيدا كرد و  هاي رهني در طول دوره ياد شده، سهم اين نوع واموام
هاي اين بدان معناست كه در اوج گرمي بازار وام . رسيد 2006درصد در سال  75به  2001درصد در سال  54از 

  . ها سر از بازار ثانوية رهن درآوردچهارم آن وام -دون اعتبار، سه
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دهنـده از بابـت   از اين رو وام . دون اعتبار پرداختي از نوع بهره متغير بود يهاتقريبا همه وام

هـره در زمـان بازپرداخـت    افزايش نرخ بهره نگراني نداشت، چرا كه مي توانست با افزايش نـرخ ب 

  . گيرنده منتقل كندهاي بهره متغير را به وامهاي مزبور، عملا ريسك نوسانات نرخ بهرة واموام

هايي بـالاتر از تـوان مـالي    هاي رهني با نرخن زماني كه متقاضي وام را به سمت واماكارگزار

  1.ردندآوهاي بزرگي به دست ميكردند نيز پاداشگيرنده هدايت ميوام

-در مبحث فوق نشانه فقر اخلاق را در فقدان مسؤوليت اجتماعي افراد مـي تـوان يافـت بـه    

هاي رهني نه تنها اثري از مسؤوليت فـردي ديـده نمـي شـود بلكـه در      طوري كه در جريان وام

طلبـي شخصـي   پذيري به چشم نمـي خـورد و ايـن نفـع    سطح گسترده اجتماعي نيز، مسؤوليت

  .گريزي استتمصداق بارز مسؤولي

گيـري  گريـزي بـه شـكل   چگونه مسؤوليت"اي با عنوان همان طور كه هلدن لويس در مقاله

  : نگاردچنين مي "بحران رهني كمك كرد

-در چند سال اخير استانداردهاي بازار رهن كيفيت خود را از دست داد، چرا كه هر حلقـه "

. كـرد حلقـه ديگـري منتقـل مـي    داشـت و ريسـك را بـه    اي از زنجير رهن، سود خـود را برمـي  

-وام . كردنـد دهنـدگان واگـذار مـي   دادنـد، ريسـك را بـه وام   كارگزارها كه از جيب خود وام نمي 

-گذاري مـي هاي سرمايهكردند و آن را به بانكبندي ميهاي پرداختي را دستهدهندگان هم وام

گذاري هم با پشـتوانه  سرمايه هايبانك . انداختندفروختند و ريسك اعتباري را به گردن آنها مي

برخي ديگر پرريسك بود، اوراق بهادار منتشـر  هاي رهني خريداري كرده، كه برخي كم ريسك و وام

گـذاران هـم اوراق خريـداري كـرده را بيمـه      سرمايه . فروختندگذاران ميكردند و آن را به سرمايهمي

بـه ايـن ترتيـب، هـر كـدام از مشـاركت        . داشـتند دور نگـه مـي  كردند و خود را از ريسك نكول مي

انديشيد و ريسك را بـه گـردن ديگـري    به نفع خود مي) زنجير هايحلقه(كنندگان در اين فرايند 

كرد كه به اين طريق، از خود محافظت كـرده و بقيـه را بـه خطـر انداختـه      انداخت و فكر ميمي

   2".است

رهنـي   هـاي هـاي مـالي، وام  عه بـه واسـطه  همان طور كه گفته شد مؤسسات وام و اعتبار با مراج

. ورزيدنـد فروختند و به اين طريق به بازيافت منابع تخصيصي، مبادرت ميپرداختي را به آنها مي

پرداخـت نشـدن اقسـاط وام    (هاي پرداختي با اين حساب، مؤسسات مزبور ديگر نگران نكول وام

هاي خريداري شده را تبـديل بـه   نوبة خود، وامبه هاي ياد شده هم واسطه. نبودند) گيرندهتوسط وام

                                                                                                               
 .105استيگليتز، ص  . 1

 .84و  83، ص 1388نظربلند، . 2
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به اين ترتيب آنها نيز ديگـر نگـران وضـعيت    . فروختندمي گذارانكردند و به سرمايهاوراق بهادار مي

خريـداران اوراق بهـادار بـا پشـتوانه رهـن هـم بـا مراجعـه بـه          . اوراق بهادار منتشر شده نبودند

نكـول  (ري، خـود را در برابـر ريسـك اعتبـاري     مؤسسات مالي صادر كننده سـواپ نكـول اعتبـا   

  .كردنداوراق بهادار بيمه مي) احتمالي

هاي رهني نه تنها اثـري از مسـؤوليت فـردي    مي توان چنين نتيجه گرفت كه در جريان وام

پذيري به چشم نمي خورد و ايـن  ديده نمي شود بلكه در سطح گسترده اجتماعي نيز، مسؤوليت

  .گريزي استبارز مسؤوليتطلبي شخصي مصداق نفع

جـي، مورگـان   .آي.هـايي چـون اي  پروفسور بيل براون كـه زمـاني از مـديران ارشـد شـركت     

نگرد و ريشـه بحـران را در   گريزي مياستانلي، و گلدمن زاكس بود، از زاويه ديگري به مسؤوليت

  :به گفته او. گيردآن سراغ مي

هـا، مـديريت بايـد در جهـت منـافع      آلها طوري است كـه در دنيـاي ايـده   ساختار شركت"

بينيم كه سهامداران آنقدر تعدادشان زياد است كه اما در دنياي واقعي مي. سهامداران عمل كند

اينجاست كه مديريت . داري روي شركت تحت تملك خود داشته باشندنمي توانند كنترل معني

طلبـي شخصـي   ايـن نفـع  . ستبا برخورداري از اختيار به نحوي عمل مي كند كه نفع او در آن ا

گريزي است كه مخصوصا وقتي در صنعت خدمات مـالي مـورد پيـدا مـي     مصداق بارز مسؤوليت

ماند، چرا كه اين صنعت خودتنظيم شـده و خـودتنظيمي در تضـاد    كند، همچون سم مهلك مي

  1".طلبي شخصي استمستقيم با منفعت

  اطلاعات نامتقارن) ج

ها مشكلات جديد متعـددي را پديـد آورد كـه يكـي از آنهـا      پشتوانه دارائيانتشار اوراق بهادار با 

اش درمـورد اوراق بهـادار بـه    خريـدار اوراق بهـادار معمـولاً آگـاهي    : عدم تقارن در اطلاعات بود

هاي رهني را صادر كرده بود اما هاي رهني بسيار كمتر از بانك يا بنگاهي بود كه وامپشتوانه وام

بـه دليـل   (كـرد  هاي رهني پيامدهاي اشـتباهات خـود را تحمـل نمـي    دهنده وامئهاز آنجا كه ارا

هايش براي انجام كار درست هنگام ارزيابي اعتبـار بـه شـدت نـزول     انگيزه) ضمانت توسط دولت

   . كرده بود

بندي مسؤوليت داشتند ريسك محصولات مالي را تشـخيص و اطلاعـات لازم   مؤسسات رتبه

-هـاي نادرسـت ارائـه   شـان بـه انگيـزه   ان بدهند؛ اما آنها در انجـام وظيفـه  كنندگرا به درخواست

داران بهـا دادنـد و همـين موضـوع     گـذاري و بانـك  هاي سـرمايه هاي رهني و بانكدهندگان وام
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- هـاي رتبـه  ضعيف مؤسسهبه منظور شرح شناخت عملكرد  . موجب انحراف آنها از راه درست شد

هـايي كـه   بـازگرديم؛ انگيـزه   هاي آنـان اضر در اين بازار، به انگيزهبندي، بايد همچون ساير فعالان ح

هايي كه اوراق بهادار متكـي  آنها از بانك . منحرف شده بودند و تضاد منافع خاص خود را داشتند

گرفتند، اين مؤسسـات شـايد   بندي اوراق بهادار پول ميكردند، به دليل رتبهبر دارائي منتشر مي

آنها اين انگيزه را داشتند كه كساني را  . كردندد اما گرفتن پول را درك ميفهميدنريسك را نمي

تـر  بندي مسـاله را بغـرنج  رقابت بين اين مؤسسات رتبه . دادند را خشنود كنندكه به آنها پول مي

گذاري مي توانست بـه سـراغ   داد، بانك سرمايهبندي مورد نظر را نمياگر يك مؤسسه رتبه . كرد

   1.و اين مسابقه به سمت تباهي بود . دي برودمؤسسه بع 

هرگاه يكي از طرفين مبادله، اطلاعات بيشتري در مـورد كيفيـت كـالا يـا خـدمات موجـود       

طور روشن و دقيق قابل تعريف نباشد سـودجويي مـي   داشته باشد و يا تعهدات طرفين مبادله به

  كت و رابطــــه مــــديران يــــك شــــر . طلبــــي نمــــود يابــــدتوانــــد در قالــــب فرصــــت

همين عدم تقارن اطلاعات از عوامل اصـلي   . سهامداران بويژه سهامداران كوچك از اين نوع است

طلبـي  فرصت . هاي مالي از جمله بحران شرق آسيا بوده است كه سن به آن اشاره مي كندبحران

. اقتصـادي در ايـن كشـور آفريـد    اي ها، فاجعـه اي مرسوم به چيبالهاي بزرگ كرهمديران شركت

بـاره قيمـت   نشان دادنـد تـا آنكـه يـك     دارانمديران طي چند سال متوالي سودهاي كاذب به سهام 

نه تنها در بازارهاي نوپاي شرق آسـيا بلكـه در بـازار سـهام آمريكـا كـه از        . سهام آنها فرو ريخت

رت اي رخ داد كه بيانگر ضعف نظـا ترين بازارهاي سهام جهان است فاجعهترين و پيشرفتهقديمي

هـايي از ايـن قبيـل    نمونـه  . سهامداران و دستگاه هاي نظارتي پيچيده در بازار مالي آمريكاسـت 

طلبي در دنياي مبادلات پيچيده تا چه اندازه مي توانـد  طلبي يا همان نفعنشان مي دهد فرصت

  2.ويرانگر باشد

اطلاعـات   لايه ديگر اخلاق كه خلأ آن در جريان بحران حاضر احساس مي شود عدم تقـارن 

گـري ريسـك،   با قرار گرفتن لاپوشاني ريسك به جاي گـزارش  است؛ همان طور كه شاهد بوديم 

سرمايه مالي دچار تناقضي ديگر شده، زيرا شفافيت كه از جمله دلايل وجـودي بازارهـاي مـالي    

  .است را به ضدخود تبديل كرده است

ديده جهـاني فسـاد و بـه عنـوان     برداري از حقايق محرمانه، كم و بيش مشخصه پپديده بهره

سـوء اسـتفاده از دانـش محرمانـه يـا حقـايق        . پايه و اساس نظريه فساد عمومي اخذ شده اسـت 
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فساد، سوء اسـتفاده   . ترين اشكال فساد در بخش عمومي و خصوصي داردآشكار، ريشه در ظريف

ود در حسـاب  از اعتماد يا قدرت رسمي در رابطه با تصميم گيري مشتري، بـه منظـور خلـق س ـ   

 .خود و يا براي تهيه مزاياي غيرقانوني براي يك شخص ثالث است

كاولاسكي انجام معاملات محرمانه در بـورس اوراق بهـادار، بازارهـا و مؤسسـات مـالي را بـه       

همان طـور كـه درمـورد پديـده جهـاني فسـاد، بـراي نفـع         . شمارداز فساد برمي عنوان نمودي 

وي نقض اعتماد بـه منظـور   (اطلاعات سوء استفاده شده است  شخصي شرايط اعتماد، نقض و از

حتـي دلال يـا واسـطه مـالي سـهام      ). نفع شخصي را نمودي از فساد در سطح جهاني مي دانـد 

اينجـا فسـاد مشـهود اسـت؛ وقتـي      ها براي استفاده از دانش محرمانه مجازهستند، كـه در  شركت

ه سهام را عرضه مي كند، دلال اين موقعيـت اعتمـاد   شركت اطلاعات محرمانه در رابطه با قوانين مبادل

  .را در رابطه با سهامداران ديگر نقض مي كند

هـاي منحـرف كـه ريشـه در سـوء اسـتفاده از       همچنين كاولاسكي فساد را نمودي از انگيزه

بـرداري از دانـش محرمانـه اغلـب     طوري كه مشاركت در فساد و بهـره اطلاعات محرمانه دارد؛ به

طـوري كـه در آن   مي دهد كه در آن يك طرف قرارداد هنوز با بـازار آشـنا نيسـت بـه    زماني رخ 

تعيين قيمت پذيرفته شده بازار دشوار است، و آن را محـدود بـه بـازار سـرمايه و بررسـي اوراق      

بهادار نمي داند و معتقد است، حتي در جايي كه يك شركت مي تواند با پرداخت رشوه به يـك  

خـواري در اقتصـاد داخلـي،    رشوهرا جذب كند بازتاب اثر منفي اين عمل واسطه، شركت خارجي 

پذيرش فسـاد حتـي در حاشـيه، فراتـر از     . هاي كسب و كار كاركنان، توزيع مي شوداخلاق و شيوه

حوزه قوانين داخلي تماميت اخلاقي را نه تنها در خود كشور به خطـر انداختـه بلكـه در سـطح     

 .نيز اثرات سوء خود را دارد) شدنبه دليل پديده جهاني (جهاني 

منافع به وجود آمده از فساد و سوء استفاده از اطلاعات در رابطه با عملكرد رسمي بـه سـه   "

فساد و سوء اسـتفاده از دانـش محرمانـه نقـض     : دليل نقض قانون اقتصاد و اقتصاد اخلاقي است

كراتيك است كـه تمـامي   وري اقتصادي و اصل قانون حكومت دمواصل حقوق برابري، اصل بهره

 ".شهروندان از حق دسترسي برابر به قدرت سياسي، اداري و نهادهاي رسمي برخوردارند

  سيستم مالي) د

كفـايتي سيسـتم مـالي    بـي  اسـتيگليتز  جـوزف ير شد را خاز دلايل مختلفي كه منجر به بحران ا ييك

بسيار پـر قـدرتي را    هاييزههاي پرداخت، انگمعرفي و چنين عنوان مي كند كه در بخش مالي نظام

 ،بانكداران شرايطي ايجاد كردند كه در سودها شـريك شـوند   . براي ايجاد سود فراهم كرده بودند

   . ها خيراما در زيان
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اي بـه شـفافيت نداشـتند    از آنجا كه خصوصيت يك بازار رقابتي شفافيت است بانكها علاقـه 

بازارهاي مـالي بـراي كـاهش     . سودها مي شودزيرا رقابت شديد، باعث كاهش شديد كارمزدها و 

كـه ايـن    . كردنـد اي در چهـارچوب مقـررات توليـد مـي    شفافيت بازار، محصولات مالي پيچيـده 

هـاي مبادلـه را   آن افزايش هزينـه شد و در نتيجه پيچيدگي باعث پرداخت كارمزدهاي بالاتري مي

با طراحي محصولات مالي اختصاصـي و    ).شدكه باعث افزايش سود آنها مي(براي آنها در پي داشت 

منحصر به فرد، مقايسه قيمت آنها با يكديگر ميسر نبود، كه باز هم باعث كـاهش ميـزان رقابـت    

د؛ امـا گسـترش پيچيـدگي، خـود بـه نـوعي       بوبراي مدتي اين رويه باعث سوددهي آنها  . شدمي

اي براي مديريت ابزارهاي پيچيدهعلاوه بر اين چنين  . آيدضعف ساختاري بازار مالي به شمار مي

ريسك، تأثير مثبتي بر اقتصاد و ماليات دهندگاني كه بار اين سـوددهي و كـارمزد بـالا بـر آنهـا      

   . نداشترا تحميل شده بود، 

هاي رهني صورت گرفته اين امكان را فراهم آورده است كـه  هاي مالي كه در بازار وامنوآوري

ها را علاوه برريسك نكول از طرف وام گيرندگان بـه  اط ماهيانه وامبانكها بتوانند حق دريافت اقس

اوراق بهـاداري   1.گوينـد اين فرايند را اصطلاحا اوراق سازي مـي  . گذاران ديگري بفروشندسرمايه

و ) MBS( 2هـاي رهنـي  هـاي اوراق بهـادار متكـي بـه وام    كه بدين ترتيب ايجاد مي شود به نام

با ابداع ايـن اوراق بهـادار، ريسـك نكـول از      . معروف است) CDO( 3دارهاي وثيقهتعهدات بدهي

گذاران توزيع مي شـود، زيـرا بـه لحـاظ نظـري      طرف وام گيرندگان بين طيف وسيعي از سرمايه

گـذاران فعـال در ايـن بـازار     هيچگونه محدوديتي در انتشار اوراق بهادار و فروش آن بـه سـرمايه  

  4.گويندلاحا فرايند ايجاد و توزيع ريسك نكول از آن اين سازوكار را اصط . وجود ندارد

اين  . زايي دارندهاي بحراندر واقع بسياري از محصولات نوآورانه جديد براساس رهن، ويژگي

اي محصولات اگرچه ممكن است قرض گيرنده را در مديريت ريسكش كمكي نكند، اما بـه گونـه  

. دن ـو تا نهايت ممكن كارمزد توليـد كن  نك دوراند كه تا جاي ممكن ريسك را از باطراحي شده

اند كه قرض گيرنده، هرگز به طور كامل از همه آنها آگاهي به دسـت  كارمزدهايي كه اغلب چنان 

اند كه بتواننـد در جـاي لازم قـوانين و    اين محصولات همچنين به نحوي طراحي شده . آوردنمي

                                                                                                               
1.  Securitization 

2. . Mortgage-Backed Securities 

3.  Collateralized obligations 

 .1387درخشان، . 4
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ت قرض دادن يا ريسـك كـردن را محـدود    هاي حسابداري را دور بزنند كه ممكن اسمحدوديت

  1.كنند

اـن، بـه اختـراع محصـولات انتزاعـي ديگـري بـر        پس بر مبناي جوشش خارق العاده قوه خلاقيت  ش

هيچ معلـوم نبـود ايـن محصـولات چگونـه مـي توانـد در مـديريت          . اساس محصولات انتزاعي پرداختند

هـاي بيشـتري بـراي    هـا چگونـه فرصـت   ن نوآوريريسك اقتصاد را ياري كند، اما كاملاً روشن بود كه اي

   . پذيري و جمع آوري كارمزدهاي سنگين فراهم مي كندريسك

نامي كه بـر    .كردها يكي از همان دستاوردهايي بود كه بازارهاي مالي به آن افتخار مياين نوآوري

ا از ارزش ديگـر  ارزش آنه: ها گذارده شده تا حدي زيادي ماهيت آن را بيان مي كنداين نوآوري

دلار بيشـتر   10شرط بستن بر اينكه قيمت يك سـهم در مـاه آتـي از     . ها مشتق مي شوددارايي

، شرط بستن بر اين شرط كـه قيمـت سـهم در مـاه آتـي      باشدميخواهد بود، يك اوراق مشتقه 

ايـت  نهپس مي تـوان بـي   . ، يك ورقه متشقه بر پايه يك ورقه مشتقه استشدهدلار  10بالاتر از 

  2.چنين محصولاتي توليد كرد

ون دلاري مشتقات را، قمـار معرفـي مـي كنـد و     يترين دلايل توسعه بازار تريلاز مهم يز يكتاستيگلي

اـلي صـرف چگـونگي دور زدن اسـتاندارهاي     بسياري از نوآوري«: چنين عنوان مي كند هاي حوزه بازار م

نظام مالي وضع شـده بودنـد و قـوانيني بودنـد      حسابداري شدند كه به منظور شفافيت و ثبات نظام ميان

در ايـن ميـان نظـام     . كه هدفي جز اطمينان از پرداخت منصفانه ماليات توسط اكثريت جامعـه نداشـتند  

هايي ارائه دهد كه شـهروندان عـادي بـا    ريسكهايي در جهت مديريت بهتر مالي نه تنها نتوانست نوآوري

- شد نيز مقاومـت مـي  كه به بهبود رفاه جامعه منجر مي هايينوآوريشوند، بلكه در مقابل آن روبه رو مي

  3.كرد

هاي جديدي كه به منظور كمك بـه مـديريت ريسـك طراحـي شـدند، نـه تنهـا در        نوآوري

كرد بلكه در صـورت سوءاسـتفاده توانـايي افـزايش     بازارهاي مالي كمكي به مديريت ريسك نمي

هـاي گمـراه   داشتند، مخصوصـا در صـورت وجـود انگيـزه    ريسك راحتي به ميزان چند برابر هم 

بانكـداران   . اين رويدادي بود كه انجام شد . احتمال سوءاستفاده بيشتري هم وجود داشته، كنند

. كه سعي در دور كردن آنها از رفتـار خـلاف داشـت    ها قوانيني را دور زدندبه كمك اين نوآوري

. كردنـد ها را از ترازنامه خارج مـي را مخفي و ريسكآنها به كمك اين محصولات جديد رويدادها  

                                                                                                               
 استيگليتز، پيشين، مقدمه . 1

 .201همان، ص  . 2

  .216همان، ص  . 3
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اي بود كه نظـارت را بـراي مسـؤولان و مقامـات بسـيار      پيچيدگي و ابهام اين محصولات به گونه 

   . كردسخت مي

-هاي مالي است بـه رسد كانال تأثيرگذاري اخلاق در فرايند نوآوريآنچه محتمل به نظر مي

بايست موجب امنيت خاطر بهادار كه مي توانست و ميبه اوراق هاطوري كه پديده تبديل دارايي

به كارگيري بي حساب و كتـاب ايـن نـوآوري     . گذاران شود، خود منشأ ناامني شده استسرمايه

مالي، آنهم در اشكال گوناگوني چون خلق اعتبار بـر اسـاس اعتبـار و آنهـم بـه ميـزان و تعـداد        

-ينه سنگيني است كه سرمايه مالي بـه خـاطر زيـاده   دفعاتي كه حدي برايش متصور نيست، هز

خـواهي بـه بازارهــاي مـالي اصـيل و بازارهــاي حقيقـي تحميـل كــرده و مـوجي از نــاتواني در        

خانماني، بيكـاري،  ها، عدم اطمينان و ريسك، اعسار، افلاس، ورشكستگي، بيارزشگذاري دارايي

  . از خود به جاي گذاشت .. .ركود و كسادي، فقر و تنگدستي، گسترش شكاف طبقاتي و 

ر به فرد دريافت كـارمزد بيشـتر   حصمن ترين علت استفادة اوراق مشتقه اختصاصي ومحتمل

است باعث كاهش سود شود، در صورتي كـه   ممكن رقابت در ميان محصولات همگن . بوده است

بـه   اگر بانك به نوعي بتواند مشتريانش را فريب دهـد كـه آنهـا نيـاز بـه محصـولات مخصـوص       

   . خودشان را دارند، در آن صورت فرصت كسب و درآمد بيشتري را خواهند داشت

هاي دون اعتبار مربوط هاي ناهمگن وام تا آنجا كه به وامدار به پشتوانه بستهانتشار اوراق بها

رود، زيرا همان طور كه گفته شد در به شمار مي 1شد نوعي تقلب و شكل ظريفي از پولشوييمي

ترين درجـه اعتبـار بـود و طبعـا از مقبوليـت لازم بـراي اينكـه        ها داراي پاييناين وام حالي كه

هاي ممتاز يك كاسه و به پشتوانه اين جمـع  پشتوانه اوراق بهادار قرار گيرد برخوردار نبود، با وام

   2.شدضدين، اوراق بهادار منتشر مي

جامعـه را بـه مثابـه    "مريكاييـان  مرتون در عبارت ظريفي نتيجه گرفته است كه بسياري از آ

بـار يكـي از   در اينجا بود كه مرتون بـراي اولـين   . "اندها تجربه كردهبازار رقابت انواع فريبه كاري

به جاي مفهوم گمـن  ": را به كار برد  -جامعه شبه گمن شافتي  -ترين مفاهيم مورد نظرش مهم

آورد كـه بـه معنـاي    شافت سر بر مـي گمنمفهوم شبه -ها يعني اشتراك حقيقي ارزش -شافت 

  3." هاي مشترك با ديگري به منظور بهتر فريفتن او استتظاهر به داشتن دغدغه

                                                                                                               
1.  money laundry 

 .139ص  نظر بلند، پيشين،. 2

 .224بلومبرگ، پيشين، ص . 3
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- است و خانهشدن حق همه مردم  دهي با شعار صاحب خانهدر بحران فوق نيز مؤسسات وام

عنـوان يـك    شـافت بـه  گمندار كردن همه اقشار جامعه حتي اقشار ضعيف و كم درآمد، با عرضه شبه

-در واقع آنها به مصداق مفهـوم شـبه    .اندبرداري را كردهجايگزين از نياز آنها به مسكن، حداكثر بهره

كردند؛ اگر وانمود كنيد به فكر مشتري هستيد، اگر به او بگوييد قصد داريد شافت رفتار ميگمن

زش خاصـي برايتـان دارد، اگـر    تان با او رفتار كنيد، اگر به او بگوييد ارهمچون عضوي از خانواده

همـان   . تان را به آنها تحميل كنيدبهتر مي توانيد وام ... وانمود كنيد قصد كمك به او را داريد و 

و ... طور كه مشخص است، شاهد شگردهاي تحريف افكار عمومي در سياست، بـازار، تبليغـات و   

   . شمار آن هستيمهمچنين پيامدهاي بي

  نرخ بهره) ه

، اين نتيجـه عايـد مـي شـود كـه وي دليـل بـروز        )1936(هاي جان مينارد كينز انديشه با مرور

كينز، نرخ بهـره  برطبق نظر  . داري را وجود نرخ بهره پول مي داندبحران در نظام اقتصادي سرمايه

بلكـه بـه دليـل وجـود      . گفتند در بازار كالاها و خـدمات تعيـين نمـي شـود    ها ميآنگونه كه كلاسيك

كه ايـن نـرخ مـي توانـد كمتـر يـا        بازي پول، نرخ بهره در بازار پول مشخص مي شودي سفتهتقاضا

   . وري سرمايه در بخش واقعي اقتصاد باشدبيشتر از نرخ بهره

نرخ بهـره كوتـاه   ( ا نرخ پايين در كوتاه مدتبهايي وام 1هاي رشد يابندههاي رهني با نرخوام

اما بسيار بـالا پـس از   ) درصد رسيد 25/5يك درصد به از  2006تا  2003مدت در فاصله سال 

هـاي بهـره پـايين    دهي كوتاه مدتي كه در ابتـدا نـرخ  وام( 2هاي بادكنكيا بازپرداختبچند سال 

دهنـدگان  بـويژه بـراي وام  ) پردازد اما بايد طي پنج سال تأمين مـالي مجـدد شـود   موجود را مي

   . مجدد سودي عايدشان مي شودآنها در هر نوبت تأمين مالي  . سودمند بود

گيرنده مـي توانسـت درصـدي از    هايي كه از ويژگي اختيار پرداخت برخوردار بود، وامبر اساس وام

اي كه بدين ترتيـب پرداخـت نكـرده اسـت، بـه اصـل سـرمايه        اقساط ماهيانه را پرداخت كند اما بهره

گيرنـده را بـه شـدت بـه     كار نيز آينـده وام اين ساز و  . گرفتاضافه شده و مشمول بهره جديد قرار مي

تـا   2004هـاي  پذير در خلال سـال هايي كه با نرخ بهره تعديلسوم از وام - حدود يك . اندازدخطر مي

در واقـع، نـرخ بهـره دريـافتي در      . پرداخت شد، از اين ويژگي به ظاهر مطلـوب برخـوردار بـود    2006

رسـيد كـه عمـلا اقسـاط     مرتبه به سـطحي مـي  ما يكخلال چند سال اول كمتر از چهار درصد بود ا

  . دادماهيانه را به دوبرابر افزايش مي

                                                                                                               
1.  Teaser rate 

2.  Balloon pajments 
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سيستم مالي آمريكا به اندازه كافي هوشـمند بـود كـه چگـونكي     «:زليتبه گفته جوزف استيگ

اما در فهم اينكه چگونه مي تواند به آنهـا خـدمت كنـد،      ؛نوا را بياموزدهاي بياستثمار آمريكايي

  1 ".ستا آمريكا و اين نشاني از آزمندي آشكار سيستم مالي» بودناتوان 

هاي بهره قابـل  كنيم؛ اين نرخريشه اخلاقي متغير فوق را از منظر اقتصاد اسلامي بررسي مي

-تعديل يا به عبارتي تبعيض آميز مي تواند در سيستم موجود ايجاد غرر كند و منجر به آسـيب 

رايند تعديل اثرات بحران مالي بـه دليـل مشـكلات ناشـي از     پذيري آن شود، و همچنين ادامه ف

در يك اقتصاد ربـوي وجـوه لازم بـراي    . تر اقتصادي را به همراه داردهاي بزرگوجود ربا، بحران

گذاري با نرخ از قبل مشخص شده، استقراض مي شود بعد از سقوط قيمت و تأمين مالي سرمايه

ه هنوز بايد تعهدات خود را با نرخ بهره قبلي بازپرداخت گيرندهاي وامكاهش شديد ارزش دارايي

ها و مؤسسات نيز بايـد بهـره تعهـد شـده اوراق قرضـه منتشـره را در موعـد مقـرر         كند، شركت

گذاري مالي اين مؤسسـات بـه شـدت كـاهش يافتـه      پرداخت نمايند در حالي كه ارزش سرمايه

نه تنهـا كـاهش نيافتـه اسـت بلكـه داراي       گذارياست، مبالغ تعهد شده براي انجام اين سرمايه

هـاي  پـذيري بـدهي  اين عدم انعطـاف . باشدتعهدات مازاد تضمين شده ناشي از هزينه ربا نيز مي

هاي ايـن مؤسسـات   ها و بدهيهاي فاحش بين ارزش داراييمبتني بر ربا باعث ايجاد عدم تعادل

در . هـاي اقتصـادي را در پـي دارد   هاي مـالي، بحـران  تر شدن اثرات بحرانشده است و با وخيم

حقيقت در جامعه رباخوار هيچكس به مشكلات ديگران تـوجهي نـدارد و ايـن جامعـه از حـس      

  . مواسات طلبي محروم است

  جهاني شدن) و

بازارهـاي   . ش از ساير عوامـل، جهـاني شـده اسـت    يند جهاني شدن، سرمايه بوبه طور كلي، در ر

گسترش ايـن بازارهـا    . تنيده شده استپشت سر گذاشته و درهممالي در سه دهة اخير، مرزها را 

اوراق بهـادار را بـه ثبـت     المللـي در طول مدت ياد شده به حدي بوده كـه بيشـترين معـاملات بـين    

   . رسانده است

ها با درك اين نكته كه در روند جهاني شدن، سرمايه به سمت كشـوري ميـل مـي    آمريكايي

هاي خود در اين زمينه بـه شـدت   بيشتري برخوردار است، بر مزيتهاي رقابتي كند كه از مزيت

سازي ابزارهاي مالي پيشرفته در قالـب مهندسـي مـالي و بـه كـارگيري      ابداع و بهينه . اندافزوده

مـات آمريكـا پيوسـته در    امق  . آخرين فناوري اطلاعاتي را بايد تلاشي در اين جهت به شمار آورد

پذيري كشورها نسبت به اقدمات خود را گوشزد كرده بودنـد، امـا در   ها، لزوم مسؤوليتسخنراني

                                                                                                               
  .212استيگليتز، پيشين، ص . 1
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بـه طـور    -رسيد به علت قواعدي كه از آمريكا به ديگران سرايت كـرده بـود   اين مورد به نظر مي

پـذيري  مسـؤوليت  -گرانه يا جايگاه اول در خلق مشكلات جهانيهاي حمايتمثال اتخاذ سياست

   . كمتري قابل اعمال باشد

نظر فوق نيز مي توان خلأ اخلاق را از مجراي مسؤوليت گريـزي افـراد و مسـؤولان در خـلال     از م

 - آور هـم نبـود، زيـرا نزديـك بـه يـك      اين بحران به سرعت جهاني شد و تعجـب . بحران مشاهده كرد

البته اين وضعيت به ايالات متحـده كمـك    . چهارم از اوراق رهني ايالات متحده در خارج از كشور بود

اگر مؤسسات خارجي تا اين حـد اوراق و مشـتقات مـالي مسـموم آمريكـايي را نخريـده بودنـد،         . دكر

  .وضعيت در آمريكا بسيار بدتر بود

اسـت كـه انـدرلي در رابطـه بـا اخـلاق        "مسؤوليت"آنچه گذشت نشان دهنده خلأ مفهوم  

عرفـي مـي كنـد و    ها و هنجارهاي اخلاقـي م كسب و كار؛ آن را به عنوان چهارچوبي براي ارزش

بـا   . معتقد است هر اندازه دامنه آزادي بيشتر باشد، به مراتب دامنه مسؤوليت نيز بيشتر مي شود

پـذيري افـراد چـه    اين وجود، در رابطه با فلسفه ليبراليسم در مورد بازارهاي آزاد، لزوم مسؤوليت

   . در سطح فردي، چه اجتماعي و چه جهاني بيشتر و بيشتر مي شود

طور كه آمارتيا سن معتقد است، در تفسير رايج از نظـر دسـت نـامرئي آدام اسـميت،     همان 

در اين تفسير، سودجويي شخصي عامل هماهنگي است و تعقيب منـافع  . اخلاق امري زائد است

بازار رقابت تنها شرط حل تضـاد منـافع موجـود    . شخصي به تحقق منافع عمومي منجر مي شود

همچنـين  . رقابت، هيچ نيازي به مهارت دروني اخلاق وجود نـدارد است و در صورت تحقق بازار 

مي توانـد صـادق   ) نان، گوشت، شراب(از نظر سن، نظريه فوق تنها براي مبادلات ساده اسميتي 

طلبي در مبادلات و روابط اقتصادي پيچيده نمي تواند به منزله عامـل همـاهنگي و   باشد، اما نفع

لات پيچيده كه شكل رايج مبـادلات دنيـاي حاضـر اسـت،     در مباد. انسجام جامعه عمل كند

  1.انجامدطلبي مياخلاقي به فرصت هايطلبي بدون مهارتنفع

  

  سرمايه داري. 4

بحران اقتصادي عميقي كه قريب دو سال آمريكا را در خـود فـرو بـرده اسـت، بهانـه لازم را بـه       

مختلف، دلايل بـروز ايـن وضـعيت را    دست منتقدان وضع موجود در اين كشور داده تا از زواياي 

-ها و دلايل اقتصادي فراتر مياين دسته از منتقدان از اشاره به شاخص. مورد بررسي قرار دهند

هاي اين بحران را در ژرفاي جامعه آمريكا و در حوزه معنويات و اخلاقيات شخصـي  روند و ريشه

                                                                                                               
  .1386سن، . 1
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ان، بحران جاري دفعتـا و بنـا بـه    به باور اين منتقد. كنندوجو ميهاي اجتماعي جستو شاخص

تر با افـول اخلاقيـات و   برخي دلايل مالي و اقتصادي بر آمريكا نازل نشده، بلكه از چند دهه قبل

هاي حـاكم بـر   بحران معنويت در جامعه آمريكا از طرفي چشم بستن مردم و نخبگان بر واقعيت

رتبـاط بـا آن هشـدارهايي هـم     روندي كه شايد برخي دلسوزان در ا. زندگي خود آغاز شده است

برداري هرچه بيشـتر از جامعـه بـراي كسـب سـود      داده باشند، اما هدف حاكميت شركتي  بهره

 .بيشتر و تحكيم بيشتر مباني قدرت خود بوده است

نظران وقوع هـر نـوع بحـران اقتصـادي را بـه ماهيـت نظـام        اي از اقتصاددانان و صاحبعده

داري نظامي است كه بـر پايـه تفكـرات و مقتضـيات     ام سرمايهنظ  .داري نسبت مي دهندسرمايه

ــده اســت      ــا ش ــر عصــر مــدرن بن ــرمايه  . بش ــت     -داريدر نظــام س ــه علــت حاكمي ــه ب   ك

هدف غـايي تحصـيل سـود حـداكثري      -اندگرايانه سرمايه آن را نظام سرمايه سالار ناميدهمطلق

   . نداست و تمام مسائل ديگر بر محور اين مسأله معنا پيدا مي ك

. طلبانـه اسـت  داري يـك نظـام مبتنـي بـر فردگرايـي منفعـت      با نگاهي كلي نظـام سـرمايه  

داري معتقدند كه اگـر هـر فـرد تنهـا بـه فكرحـداكثر كـردن منفعـت         انديشمندان نظام سرمايه 

در صورتي كه در مـوارد بسـياري    . شخصي خويش باشد، منفعت اجتماع نيز حداكثر خواهد شد

مسلما ايـن نـوع بنـا بـا مشـكلات       1.چشد، اين تئوري طعم شكست را ميهمچون بحران كنوني

مشخص شد كه ايدئولوژي بـازار   . گونه كه تا كنون نيز مواجه شده استمواجه خواهد شد، همان

   . هاي استثمار استاي در جهت ترويج شكلآزاد بهانه

ها كـه  رقابت سرمايه روند "داريپايان رونق سرمايه"هري مگ داف و پل سوئيزي، در كتاب 

داري انحصـاري  داري رقابتي به سـرمايه ها و در نتيجه تبديل سرمايهباعث تمركز و تراكم سرمايه

از نظر آنان، پويش انباشت سرمايه كه  . اندهاي اقتصادي نام بردهمي شود را از عوامل بروز بحران

ش مـي دهـد، در ذات نظـام    ركـود را افـزاي  ثباتي مي شود و پويش انحصـاري شـدن كـه    باعث بي

   . انجامدآخر به بحران ميداري بوده و دستسرمايه

  داري را در رابطــه بــا بحــران فــوق چنــين بيــان اســتيگليتز دليــل مقصــر دانســتن ســرمايه

رفـت در قالـب نظـام    اي عمل كردند كه از آنها انتظـار مـي  گونهها همانمديران بانك": مي كند

هـارا بـراي خـود و    يعني به نفع خود و تا جايي كه مي توانسـتند پـول  داري اقدام كنند؛ سرمايه

داري مي تواند سطح بـالايي از نـابرابري را   به عنوان يك نظام، سرمايه  .شان برداشتندسهامداران

   . "درون خود داشته باشد و همچنان به بقاي خود ادامه دهد

                                                                                                               
  .274-275: 1360صدر، . 1
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داري و تئـوري  نظام سرمايه(يستم رسد بخشي از ادعاها در مورد پاسخگو بودن سبه نظر مي

در ژاپـن   . روداز محـدوده حـرف فراتـر نمـي    ) پشتيبان به عنوان ليبراليسم و بنيادگرايي بازارهـا 

مديري كه مسؤول شكست شركتش و اخراج هزاران كارگر باشد، ممكن اسـت خودكشـي كنـد؛    

بـر سـر ميـزان پـاداش     شان را ورشكست كننـد  ها هنگامي كه شركتاما در آمريكا مديران بانك 

   . فردگرايي هست در حالي كه مسؤوليت فردي نيست! زنندچانه مي

اي اسـت كـه   اكوپاتي واژه . جويي شخصي داردهمچنين اين نظام تأكيد بر اكوپاتي و منفعت

از ديـدگاه روانشناسـي، اكوپـاتي     . مطرح كرده است 2006اليازون، روان شناس سوئدي در سال 

طلبـي اقتصـادي كـه بـا سـرعت زيـاد از       زيركي اقتصادي يا حرص و زيـاده  مفهومي است كه بر

در واقـع اكوپـاتي هرگونـه اقـدام اقتصـادي       . مرزهاي متعارف تجاوز كرده است، اطلاق مي شود

خواهي، محور اصلي است و حـد و مـرز   در اكوپاتي زياده . هاي اخلاقي استبدون ملاحظه ارزش

  1.شناسدنمي

داري اسـت، بـا   جويي فردي كه مورد تأكيـد نظـام سـرمايه   نند اكوپاتي و منفعتحال اگر مفهومي ما

توان با ايـن شـرايط ذاتـي    بحران را مي . اي بهتر از بحران حاصل خواهد شديكديگر جمع شوند، آيا نتيجه

ايـن   داري دانست و اگر چه بتوانند سردمداران اين نظام، آن را موقتا حل نمايـد، امـا مجـدداً   نظام سرمايه

   . بحران خود را از جاي ديگري بروز خواهد داد

خواهد كه اقتصاد با جامعه گره خورده باشد، يعني تأكيـد زيـادي روي   داري مينظام سرمايه

ولي در عمل، شاهد ضعف جامعه مدني هسـتيم؛ بـه ايـن     . اعتماد و سرمايه اجتماعي وجود دارد

داري فردگرايـي  مشـكل دارد؛ چراكـه بـر سـرمايه    ترتيب كه در رابطه با توليد، سرمايه اجتماعي 

يعني اگر سرمايه اجتمـاعي قـوي    . استوار است و قدرت توليد سرمايه اجتماعي و اعتماد را ندارد

ايـن بحـران از    . در آمريكا و اروپا وجود داشت، شايد اين بحران آثاري خيلي كمتر از الآن داشت

در حقيقـت   . مدني، بحران غـرب را تشـديد كـرد   اين جهت مهم بود كه نشان داد چگونه جامعه 

داري ايـن ماهيـت نظـام سـرمايه     . تـر شـود  فلسفه ليبراليستي باعث شد كه ايـن بحـران عميـق   

بنابراين بايد علت اصـلي بحـران را در    . ليبراليسم است كه قدرت ايجاد سرمايه اجتماعي را ندارد

نيـز تأكيـد مـي كنـد؛ چنانچـه سـرمايه        همان طور كه فوكوياما . داري جستجو كردذات سرمايه

اقتصادي پيوسته تقويت نشود، نقصان خواهد يافت، و همه اينهـا اثبـات   اجتماعي نيز همانند سرمايه 

   . شرط سعادت جامعه استباشد كه حاكميت موازين اخلاقي پيش اين نكته مي تواند

  

                                                                                                               
  .32ص : 1387درخشان، . 1
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  گيرينتيجهجمع بندي و 

-گيرد، به همه روابط فئودالي، پدرسـالارانه آرامـش  ميبورژوازي آنجا كه قدرت برتر را در دست 

رحمي پيوندهاي گونـاگوني را كـه بـين انسـان و مـاوراء طبيعـت       بخشد و با بيبخش خاتمه مي

رحمانه و مبتني بر سود شخصـي و  گسلد و هيچ پيوندي بجز پيوندهاي بيوجود دارد، از هم مي

اـت مذهبي، علقهاشتياق بورژوازي شور و  . گذاردپرداخت نقدي باقي نمي - هاي جوانمردانه و احساس

هـاي  ايـن نظـام ارزش   . خودخواهانه كرده اسـت  هايگريهاي بدوي را غرق در سردابه محاسبهگري

   . هايي قابل معامله تبديل كرده استشخصي را به ارزش

همـه  با توجه به مطالب گفته شده مي توان چنين استنباط كرد كه در نظام بـازار آنچـه بـر    

-طوري كه تمام توجهات و ارزشها معطوف به اين عامل مـي است، به "سرمايه"چيز تسلط دارد 

همان طور كه نمايان است نظام مبتني بر هژموني سرمايه نمي تواند پايـه مناسـبي بـراي     . باشد

ها را منفعت شخصـي از نـوع مـادي آن تشـكيل مـي      نظام اخلاقي باشد، زيرا محور همه فعاليت

 "اكوپـاتي "هاي عنوان شده مصادقي از واژه به وضوح مي توان نتيجه گرفت كه تمام ريشه . دهد

-هاي اقتصادي و مالي را مي توان در حـرص و زيـاده  طوري كه ريشه همه ناهنجاريبه . باشدمي

  .دهنده حاكميت خبث ذاتي افراد در هژموني سرمايه استطلبي افراد يافت، كه نشان

لل و عوامل گوناگوني پرداختيم كه به عنوان علت بحـران معرفـي شـده    در مقاله حاضر به ع

كنـيم، معتقـديم كـه ريشـه     كدام از عوامل را در ايجاد بحـران انكـار نمـي   ما اگرچه نقش هر . اند

طلبي خود را نشان مـي  بحران حاضر خلأ اخلاق در بازار مالي است، كه به صورت حرص و زياده

كنيم كه مي توان گفت ريشه تمام علل عنوان شـده  تري اشاره ميايدهد و در واقع به علت پايه

   . باشدنظران ميتوسط صاحب

باشـد بلكـه بـه معنـاي بلنـدهمتي و عـدم       طلبي هميشه دربردارنده مفهوم منفي نميزياده

طلبي رضايت نسبت به امور كم ارزش نيز در نظر گرفته مي شود، بنابراين بايد بين حرص و جاه

حال بايد ديد ايـن دو مفهـوم از نظـر كـاركردي بـه چـه        . همت داشتن تفاوت قائل شد يا همان

  .باشندصورت مي

همتي به بحران اخير بنگريم، شايد بتوان گفت كارگزاران طلبي يا همان بلنداگر از منظر جاه

رسد؛ ايـن  اند، ولي آنچه حائز اهميت به نظر ميو فعالان در بازار مرتكب عمل ضد اخلاقي نشده

است كه آنها از ميانبرهايي استفاده كردند كه خطرات بسياري را به همراه داشت، اما بايد توجـه  

آنچه در بحران فوق شاهد بوديم؛ نحوه كـاركرد   . باشدداشت بلندنظري متفاوت از حرص و آز مي

در قالـب   هـايي بـه افـراد بـا ريسـك بـالا      اي بـود كـه، پرداخـت   گونهسيستم مالي و اجزاء آن به
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دانستند توانايي بازپرداخت آن را ندارند ولـي ريسـك را بـه    گرفت كه ميخيرخواهي صورت مي

البته از جيب (انداختند، با آگاهي از اينكه دولت نيز از آنها حمايت خواهد كرد گردن ديگري مي

بنـدي  دسـته اي مـي تـوان   حال مساله اين است كه افعال آنها را در چه مقوله ). دهندگانماليات

  كرد؟

گرفتنـد آنهـم از افـرادي كـه     اگر آنها هدف خيرخواهانه داشتند؛ وام با نرخ بهره متغير نمـي 

بندي اوراق آنها را بـه صـورت واقعـي    دانستند توانايي بازپرداخت آن را ندارند، در هنگام رتبهمي

سـاختند،  نمـي ) بـازي هقماربازي و سفت(كردند، ابزار مشتقه بر پايه ابزار مشتقه گذاري ميارزش

كردند، به منظـور كتمـان   دار كردن  استثمار نميافراد فقير و سطح پايين جامعه را به بهانه خانه

تمـامي   . كه در خلال متن توضيح داده شد ... پرداختند و واقعيت به عرضه اطلاعات نادرست نمي

اگـر در   . دادنـد انجـام مـي  اعمال فوق را با هدف سود و كسب بيشترين منفعت از هر راه ممكـن  

  . طلبي به صورت آشكار قابل مشاهده استتمام عوامل ياد شده متمركز شويم، حرص و فزون

اهميـت ايـن   . از جمله مهمترين مسائل اخلاقي در بازارهاي مالي شـفافيت اطلاعـاتي اسـت   

م بـه  مساله در بازارهاي مالي اسلامي دوچندان مي شود زيـرا نـه تنهـا وظـايف شـهروندي حك ـ     

رعايت حقوق ديگران مي كند بلكه از منظر شرع نيز وظيفه هر مسلمان ايجاب مي كنـد عـلاوه   

بر عدم توجه صرف به منافع شخصي، براي منافع جمعي نيز ارزش و اهميت خاصي قائل شد به 

آنچـه  "اي كه بتوان در جهت حداكثر كردن منافع جمع نيز تلاش كرد و طبق قاعده زريـن  گونه

در بحث شفافيت اطلاعـاتي صـاحبان   . عمل كرد "پسندي براي ديگران هم بپسندمي براي خود

داران احساس مسـؤوليت كـرده و تمـام اطلاعـات مـورد نيـاز را در       ها بايد در قبال سهامشركت

همـان  . داده و از طرفي ملزم به ارائه اطلاعات درست به سـازمان بـورس باشـند   اختيار آنها قرار 

حران اخير مشاهده شد مؤسسات رتبه بندي اعتبار به دليل توجـه صـرف بـه    طور كه در خلال ب

منافع خود از افشاء اطلاعات مهم خودداري كرده و موجبات ضررساندن به افـراد زيـادي فـراهم    

  .شد
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