
اصطلاح «حباب» در علم مالى به طور كلى به وضعيتى اشاره 
دارد كه قيمت يك دارايى با اختلاف قابل توجهى از قيمت و 
ارزش بنيادين آن دارايى بالاتر باشد. در طول دوره يك حباب، 
قيمت ها براى يك دارايى مالى يا يك گروه از دارايى هاى مالى 
به صورت قابل توجهى متورم مى شود و در نتيجه، رابطه اندكى 
بين ارزش ذاتى آن گروه از دارايى ها با قيمت آنها در بازار وجود 
دارد. اصطلاحاتى از قبيل «حباب قيمت دارايى»، «حباب مالى» يا 
«حباب سفته بازى» همگى به جاى حباب قيمتى مورد استفاده 

قرار مى گيرند و اختصارا نيز «حباب» ناميده مى شود. 
اصلى ترين مشخصه حباب، وجود بى اعتقادى و بى اعتنايى 
شديد در بين اكثر مشاركت كنندگان در بازار در طول مرحله 
ــت تشخيص اينكه چه  ــت. بايد توجه داش ايجاد حباب اس
موقع مشاركت كنندگان در بازار روش هاى منطقى و قاعده مند 
ارزش گذارى سهام شركت ها را كنار گذاشته و دچار رفتارهاى 
سوداگرانه مي شوند، كار مشكل و پيچيده اى است. همچنين، 
تجربه گذشته نشان مى دهد معمولا حباب ها زمانى شناسايى 

شده اند كه تركيده باشند. 
ــقوط  ــر موارد، حباب هاى قيمتى معمولا همراه با س در اكث
شديد قيمت اوراق بهادار بوده است. به علاوه، ميزان خسارت 
ناشى از تركيدن يك حباب بستگى به ميزان گرفتارى هر يك 
از بخش هاى اقتصاد و همچنين ميزان گستردگي مشاركت در 
ــاب دهه 1980 در ژاپن  ــا دارد. براى مثال، تركيدن حب بازاره
ــور را در بر  ــد تا دوره ركود طولانى اقتصاد اين كش منجر ش
ــفته بازى تا بخش عمده اى محدود  بگيرد. اما به دليل اينكه س
به مرزهاى كشور ژاپن شده بود، اين تركيدن حباب منجر به 
ــترش اين بحران به خارج از مرزهاى اين كشور نشد. از  گس
طرف ديگر، تركيدن حباب قيمت بازار در ايالات متحده آمريكا 
ــال 2008 منجر شد كه اقتصاد جهان به شدت صدمه  طى س
ببيند زيرا كه اغلب بانك ها و نهادهاى مالى در آمريكا و اروپا 
صدها ميليارد دلار وام هاى رهنى با پشتوانه اوراق رهنى را نزد 
خودشان نگه داشته بودند. در هفته اول ژانويه 2009 بيش از 
12 موسسه مالى بزرگ در جهان حدود نيمى از ارزششان را 
از دست دادند. همچنين كساد اقتصادى به وجود آمده موجب 
شد تا برخى ديگر از كسب و كارها در صنايع گوناگون يا به 
سمت ورشكستگى بروند يا به دنبال منابع مالى جهت فرار از 

اين وضعيت باشند. 
تحليل «رابرت شيلر» از «حباب» بازارهاى مالى 

در نوشتار حاضر تلاش مى شود تا به منظور ارائه تصوير روشنى 
از دلايل و چگونگى ايجاد حباب در بازار سهام، نظرات رابرت 
شيلر، اقتصاددان و برنده جايزه نوبل اقتصاد در سال 2013 در 
خصوص عوامل ايجاد حباب كه در كتابى با عنوان شادمانى نامعقول 
ــد بر حباب بازار  ــا تاكي «Irrational Exuberance» و ب
سهام آمريكا در دهه 1990 و حباب بازار مسكن و سهام اين 
كشور در سال هاى 2003 تا 2007 توسط وى به رشته تحرير 
درآمده است ويرايش نخست اين كتاب در سال 2000 منتشر 

شده است) مورد بررسى قرار گيرد. 
بخش قابل توجهى از مطالب ارائه شده در اين كتاب در گستره 
دانش مالى رفتارى و اقتصاد رفتارى قرار مى گيرد. «ماليه رفتارى» 
نيز به عنوان شاخه اى از تحليل هاى تكنيكال دسته بندى مى شود. 
ــى از منابع امتحانى آزمون ــون، اين كتاب به عنوان يك هم اكن
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ــاب مى آيد. دانش مالى رفتارى تلاشى براى فهم رفتار  به حس
سرمايه گذاران حقيقى و حقوقى در زمان هايى است كه در بازار 
سهام، اوراق قرضه، مسكن و ساير اوراق بهادار سرمايه گذارى 
ــد يا فروش اوراق بهادار  ــد. چه چيزى افراد را به خري مى كنن
ــك يا  ــى ريس ــرمايه گذاران بر چه اساس ترغيب مى كند؟ س
ضررهاى خود را مى پذيرند؟ حباب هاى سفته بازى به چه دليل 
ايجاد مى شوند و از بين مى روند؟ رابرت شيلر در كتاب خود به 
دنبال پاسخگويى به اين سوالات، با تمركز بر بازار سهام آمريكا 

و وضعيت آن در اواخر دهه 1990 است. 
شيلر در اين كتاب پس از ارائه فصل نخستين در خصوص 
ــبت قيمت به درآمد در بازار سهام آمريكا و  روند تاريخى نس
حباب هاى تاريخى در اين بازار، در فصول بعدى به موضوع 
عوامل تشكيل دهنده حباب در بازار سهام مى پردازد. شيلر اين 
عوامل را به 12 عامل اساسى تقسيم مى نمايد و اشاره مى كند 
كه در كنار عوامل بنيادين افزايش قيمت سهام (رشد درآمد يا 
كاهش هزينه شركت ها) عواملى مهم همچون عوامل فرهنگى، 
روان شناختى، جمعيت شناختى و... وجود دارند كه در پشت پرده 

تمام جريانات ايجاد حباب در بازارهاى دارايى قرار دارند. 
 شيلر با معرفى و تكيه بر همين عوامل بود كه توانست در سال 
2000 تشكيل و ريزش حباب در بازار سهام آمريكا را به خوبى 
پيش بينى كند. همچنين در ويرايش دوم كتاب خود كه در سال 
2005 منتشر كرد، با افزودن فصلى در خصوص حباب بازار 
مسكن به نسخه اوليه اين كتاب، به درستى ايجاد حباب در اين 
بازار و بازار سهام و ريزش آن در اواخر سال 2007 را پيش بينى 
كرد. اين كتاب كه كتابى بسيار مفيد در زمينه چگونگى تشكيل 
ــهام و دارايى است، يكى از  و ريزش حباب ها در بازارهاى س
معتبرترين و مهم ترين كتاب ها در اين حوزه به شمار مى رود كه 

به زودى نيز ترجمه اين كتاب به بازار عرضه خواهد شد. 
ــيلر در اين كتاب به خوبى نشان مى دهد كه در سال هاى  ش
2000 و 2005، ارزش گذارى هاى انجام شده با استفاده از نسبت 
قيمت به درآمد در مقايسه با ديگر دوره هاى رونق بازار سهام 
ــيار بالاتر بوده  ــال هاى 1901، 1929 و 1966 بس آمريكا در س
ــت. در واقع، شيلر تلاش كرده تا يكسرى از عواملى را كه  اس
به ايجاد و افزايش جو سفته بازى در بازارهاى سهام و مسكن 
كمك مى كنند، شناسايى و معرفى نمايد. بر اين اساس نيز، 12 
عامل كلان را كه به عنوان عوامل اصلى محرك رونق بازار سهام 
ــكن در سال هاى 1995 تا 2000 و 2002 تا 2007 موثر  و مس
بوده اند معرفى مى كند. همچنين، چرايى انتخاب اين عوامل به 
همراه مكانيزم اثرگذارى هر يك از اين عوامل بر جو سفته بازى 
و رونق بازارهاى سهام و مسكن به صورت مفصل مورد بررسى 
قرار مى گيرد. تاثير متغيرهاى روانشناختى و فرهنگى بر مشاركت 

هرچه بيشتر مردم در بازار سهام و ايجاد جو شادمانى نامعقول در 
بازارها، روش هاى جلوگيرى و كاهش اثرات چنين رفتارهاى 
غيرعقلانى در بازارهاى مالى، از ديگرموضوعات ارائه شده در 
ــت. همان طور كه در نمودار زير نشان داده شده  اين كتاب اس
است، رابرت شيلر در زمان انتشار دو ويرايش اول و دوم كتاب 
ــت از ايجاد حباب و پيش بينى ريزش آن  خود، تحليلى درس
داشته است. نام كتاب نيز از نطق معروف آلن گرينسپن رئيس 
ــابق فدرال رزرو آمريكا در خصوص وضعيت بازار سهام  س
ــور در سال 1996 اقتباس شده است.  آلن گرينسپن  اين كش
در نطق مورخ 5 دسامبر سال 1996 و در بحبوحه حباب بازار 
سهام آمريكا (معروف به حباب دات كام ها يا همان شركت هاى 
اينترنتى) چنين گفت:  «واضح است كه تداوم كنونى نرخ تورم 
پايين اشاره به وجود عدم اطمينان اندك نسبت به وضعيت آتى 
(ريسك اندك) و پايين تر بودن رقم صرف ريسك نيز نشان از 
لزوم ارزش گذارى هرچه بيشتر شركت ها و در نتيجه قيمت هاى 
ــهام و ديگر طبقه دارايى ها دارد. اين موضوع را  بالاتر براى س
مى توان از رابطه تاريخى معكوس بين نسبت قيمت به درآمد در 
بازار سهام و نرخ تورم به خوبى مشاهده نمود. اما اكنون سوال 
ــت كه چطور مى توان از وجود جو «شادمانى و افراط  اين اس
نامعقول» در بازار سهام كه مى تواند اثرات مخرب و غيرمنتظره 
ــته اتفاق افتاد، آگاه شد و  همانند آنچه در ژاپن طى دهه گذش

با آن مقابله كرد؟»

ــيلر در بررسى هاى نخستين فصل كتاب خود (ويرايش  ش
سال 2000) به اين نتيجه مى رسد كه ميزان افزايش نسبت هاى 
قيمت به درآمد در بازار سهام آمريكا در سال 1999 به بالاترين 
سطح تاريخى خود رسيده بود، به طورى كه اين ميزان به هيچ 
وجه در طول سه حباب اصلى بازار سهام آمريكا در سال هاى 
ــده است.  در نمودار  ــاهده نش 1966 و 1929 و 1901 نيز مش
شماره يك، وضعيت نسبت قيمت به درآمد در بازار سهام آمريكا 
براى سال هاى 1880 تا 2000 نشان داده شده است. همان طور 
كه ملاحظه مى گردد، اين نسبت در سال 2000 به بيش از 40 
واحد رسيده بود و اين در حالى بود كه بالاترين سطح تاريخى 
ــبت تا قبل از سال 2000 معادل 33 واحد و آن هم در  اين نس

سال 1929 بوده است.
12 عامل ساختارى ايجادكننده «حباب 

سفته بازى» در آمريكا 
ــيلر در اين كتاب، 12 عامل  ــد، ش ــاره ش همان طور كه اش
ــاختارى را كه موجب افزايش قيمت سهام در بازار سهام  س
آمريكا از سال هاى 1995 تا 2000 شده بود، معرفى مى كند. 
ــاختارى ايجادكننده حباب  عواملى كه او به عنوان عوامل س
در بازارهاى دارايى (و به خصوص سهام) معرفى مى كند، به 

شرح زير هستند: 

1- گسترش بازار آزاد و تقويت جامعه مدنى 
ــترش نظام سرمايه دارى و  ــيلر بر اين باور است كه گس ش
تقويت جامعه مدنى يكى از عوامل تقويت كننده و ترغيب كننده 
سرمايه گذاران به سرمايه گذارى در بازار سهام است. او بر اين 
باور است كه دهه 1990، جوامعى كه تا قبل از اين در بلوك 
شرق و تحت عنوان جوامع و كشورهاى كمونيستى دسته بندى 
مى شدند از سال 1991 با فروريزى ديوار برلين، به سمت نظام 
سرمايه دارى سوق يافتند. روسيه و چين دو كشور مهم از بين 
ــى در برقرارى نظام  ــورها بودند كه يد طولان تمامى اين كش
كمونيستى داشتند. بر همين اساس نيز كوچك سازى شركت ها و 
كاهش اتحاديه هاى كارگرى موجب ترغيب مردم به اين موضوع 
شد كه اكنون ديگر سرنوشت شان در دست خودشان است و 

ــركت ها نيز به تدريج  روح كارآفرينى را پايه ريزى كردند. ش
ــزان حقوق و مزاياى كاركنان خود رابه عملكرد كاركنان و  مي
جبران آن از طريق گزينه هاى مختلف دارايى على الخصوص 

سهام گره زده بودند.
2- تغييرات سياسى و فرهنگى 

عوامل سياسى و فرهنگى يكى ديگر از عوامل ساختارى بودند 
كه در جهت موافق موفقيت كسب وكارها در حال تغيير بودند. 
طى ساليان سال افزايش ارزش هاى ماترياليستى رو به گسترش 
بوده است. بنا بر نظر وى، مردم در دهه 1990 پول را به عنوان 
عاملى مهم در موفقيت هايشان مى ديدند و اين در حالى ا ست 
كه اين اهميت در دهه 1970 بسيار كمرنگ تر بود، نگاه جامعه 
نسبت به كارآفرينان موفق و صاحبان موفق كسب وكارها در 
مقايسه با دانشمندان به شدت مثبت تر و بهتر شده بود. در سال 
1995 كنگره آمريكا كه در دست جمهورى خواهان بود اقدام 
به كاهش ماليات بر بازده سرمايه در سال 1997 نمود. خيلى زود 
نيز كاهش هاى بعدى در اين نرخ ماليات اعلام شد. اين كاهش 
نرخ ماليات و انتظار كاهش هرچه بيشتر آن در ماه هاى آتى خود 

عاملى بسيار قدرتمند در جهت خريد سهام بود. 
IT 3- تغييرات تكنولوژيك مخصوصا در

 اين عامل موجب ايجاد دوران جديدى در تاريخ بشر شد. 
ــى كه براى اولين بار در اوايل دهه 1980 اولين تلفن هاى  زمان
همراه معرفى شدند، هنوز بازار پررونق سهام آمريكا قدم هاى 
نخستين خود را مى پيمود. اينترنت در اواسط دهه 1990 ظهور 
كرد و طى پنج سال بعد رشد خيره كننده اى داشت. سرمايه گذاران 
نيز اين انقلاب تكنولوژيك به وجود آمده را به عنوان دليلى براى 
تغيير همه چيز و افزايش ارزش سهام شركت ها و در نتيجه آن 

افزايش ارزش بازار سهام آمريكا مى دانستند. 
4- سياست هاى پولى 

 يكى ديگر از عوامل ترغيب كننده اين حباب هاى سفته بازى 
است. سياست هاى پولى بانك مركزى آمريكا موجب خارج 
شدن موضوع و فاكتور ريسك از مركز محاسبات سرمايه گذاران 
ــده بود. به تعبيرى ديگر، فدرال رزرو آمريكا از هيچ اقدام  ش
ــهام طى  عاجلى براى ترغيب رونق به وجود آمده در بازار س
سال هاى 1999-1995 فروگذارى نكرد و نرخ هاى بهره تا سال 

1999 به هيچ وجه افزايش نيافت. 
5- اثر نسل رونق زاد و ولد 

ــاهد افزايش قابل توجه   پس از اتمام جنگ جهانى دوم ش
نرخ زادوولد در سراسر اروپا و آمريكا بوديم، نتيجه اينكه اكثر 
ــده پس از جنگ جهانى دوم، در دهه 1990  نوزادان متولد ش
ــنين بين 55-35 سال قرار داشتند. با اين وجود، شيلر با  در س
استفاده از داده هاى تاريخى نشان مى دهد كه همبستگى بين رونق 
زاد و ولد و رونق بازار سهام وجود ندارد. در حقيقت، شيلر بر 
اين باور است كه رونق زاد و ولد همزمان با عرضه اينترنت و 
افزايش دسترسى هرچه بيشتر مردم به اين شبكه جهانى، عاملى 

در جهت متورم كردن بازار سهام بوده است. 
6- تغيير محسوس حوزه كارى رسانه هاى 

اقتصادى در دهه 1990 
 اين فاكتور بدون شك عاملى مهم در جذابيت هرچه بيشتر 
ــهام و مشاركت هرچه بيشتر مردم در آن بوده است.  بازار س
روزنامه ها و رسانه ها به منظور جذب هرچه بيشتر خوانندگان، 

تصوير خوش نمايى از بازار به مردم نشان مى دادند.
 اين رسانه ها اقدام به ايجاد شبكه ها و صفحات اختصاصى 
بازار سهام و بازارهاى مالى نمودند كه اخبار بازار را به صورت 
ــنوندگان و خوانندگان خود قرار  دقيقه به دقيقه در اختيار ش
مى دادند. اخبار ناخوشايند و بد جاى خود را به اخبار خوب 
داد. اين نمايش خوب از جانب رسانه ها خود موجب تبليغ 
هرچه بيشتر و قانع كردن مردم به سرمايه گذارى در بازار سهام 
شد. اين رسانه ها يك بار ديگر در سال 2005 موجب ترغيب 

مردم به سرمايه گذارى در بازار مستغلات آمريكا شدند. 
7- پيش بينى خوش بينانه تر از واقع تحليلگران 

 شيلر بر اين باور است خوش بينانه تر شدن پيش بينى هاى 
ــدن آن در اواخر دهه 1990  ــران و از حد خارج ش تحليلگ
ــى از دلايل مهم افزايش قيمت ها و ايجاد حباب در بازار  يك
سهام آمريكا بود. بنا بر آمار منتشر شده در سال 1989 سهم 
تعداد توصيه هاى به فروش نسبت به توصيه خريد تنها 9/1 
درصد و در سال 1999 به يك درصد رسيده بود. تحليلگران 
ــهام دودل شده بودند؛  ــبت به توصيه به فروش س عمدتا نس
ــرمايه گذارى  چرا كه منافع تحليلگران با منافع بانك هاى س
ــركت ها گره خورده بود. شركت ها با شيوه هاى ممكن  و ش
تحليلگران را ترغيب به عدم توصيه به فروش سهام شركت 
ــود مى كردند.  گاهى اوقات اين منافع زمانى كه عرضه و  خ
ــى سهام يا اوراق قرضه يك شركت توسط  تعهد پذيره نويس
بانك هاى سرمايه گذارى بايد انجام مى شد، منافع كارشناسان 
اين بانك هاى سرمايه گذارى در راستاى عدم توصيه به فروش 

سهام شركت هاى مزبور بود. 
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خصوصى يا شبه خصوصى
بيكارى يا تورم،كدام يك  مساله اين است

ما را بدبخت تر مى كند؟
ــورمان در كنار  امروزه در اقتصاد كش
ــش خصوصى،  ــى و بخ ــش دولت بخ
ــكل گيرى و حضور مقتدرانه  شاهد ش
ــه در قالب  ــتيم كه ن مجموعه هايى هس
بخش خصوصى مى گنجند و نه مى توان 

آنها را دولتى تلقى كرد. معمولا از اين گروه بنگاه ها با عناوينى 
مانند غيردولتى، شبه دولتى، شبه خصوصى و گاه خصولتى (با 
اشاره طعنه آميز به ماهيت نيمه خصوصى و نيمه دولتى آنها) 
نام برده مى شود. به نظر مى رسد عنوان «بخش شبه خصوصى» 
به بهترين شكل ويژگى ها و مشخصات اين گروه از بنگاه ها 
را بيان مى كند؛ زيرا اين گروه هرچند ظاهرى مشابه با ساير 
بنگاه هاى بخش خصوصى دارند و خود نيز مدعى عضويت 
در اين بخش هستند، با اين حال، ماهيتى متفاوت با اين بخش 
دارند. در سال هاى گذشته، موسسات دولتى، عمومى، فرهنگى، 
غير انتفاعى و حتى خيريه با هدف تامين هزينه هاى جارى 
فعاليت هايشان و نيز حفظ ارزش دارايى هايشان در شرايط 
ــادى رو آورده و اقدام  ــمت فعاليت هاى اقتص تورمى به س
ــكيل بنگاه هاى اقتصادى با هدف كسب سود كردند،  به تش
بنگاه هايى كه اينك همه را ذيل عنوان «بخش شبه خصوصى» 
طبقه بندى مى كنيم. اگر سهم اين گونه بنگاه ها و اندازه و مقياس 
فعاليتشان در مقايسه با كل اقتصاد كشور، ناچيز بود، مى شد 
اين امر را ناديده گرفت. اما با توجه به عظمت و گستردگى 
اين بنگاه ها و بنيه مالى بسيار قوى و تاثيرگذارشان، نمى توان 

به اين واقعيت بى توجه بود.
سه ايراد اساسى به شرح زير را بر اين شيوه تامين مالى و 

بنگاهدارى مى توان وارد دانست:
1- تناقض آشكار بين اهداف غيراقتصادى موسسه و اهداف 
و رويه هاى بنگاه اقتصادى، نوعى برخورد دوگانه را در موسسه 
ــالم و اصولى موسسه را خدشه دار  ايجاد كرده و فعاليت س
مى كند. نمونه هاى فراوانى براى اين مورد مى توان مطرح كرد 

كه از حوصله اين يادداشت خارج است.
2 – اين گونه موسسات به دليل شرايط خاص خود، معمولا 
با نيازهاى مالى پيش بينى نشده و فورى مواجه مى شوند و به 
همين دليل، علاقه چندانى به سرمايه گذارى بلندمدت نداشته 
ــازده، كوتاه مدت و با قابليت  ــرمايه گذارى هاى زودب و به س
نقدشوندگى بالا بيشتر توجه مى كنند. يكى از دلايل افزايش 
حيرت انگيز حجم سرمايه گذارى در عرصه تجارت املاك و 
مستغلات در سال هاى اخير كه اثر مخربى در اقتصاد كشور 

برجاى گذاشته است، همين نكته است.(1)
3 – اما مهم تر از دو ايراد فوق، ايراد سوم است كه به مساله 
مديريت اين بنگاه ها برمى گردد. براى بررسى اين مورد، ابتدا 
بهتر است دو شيوه متفاوت شركت دارى را كه در اقتصاد ما 

رايج هستند، با همديگر مقايسه كنيم:
در شيوه اول، سهامداران و مالكان يك بنگاه افرادى را به 
عنوان مديران شركت تعيين كرده و خود نيز بر عملكرد آنان 
نظارت مى كنند. طبعا اگر شيوه مديريت يك مدير و نتايجى 
كه كسب مى كند از ديد مالكان بنگاه رضايت بخش نباشد، 

تصميم به عزل او مى گيرند. 
در شيوه دوم، سهامداران و مالكان واقعى بنگاه قدرت عزل 
و نصب ندارند يا كارى به اين كارها ندارند. در اين حالت يك 
مدير به جاى اينكه در مقابل سهامداران و مالكان بنگاه پاسخگو 
باشد، فقط در مقابل رئيس بالاتر خود پاسخگوست، و تا زمانى 
به فعاليت خود ادامه مى دهد كه رئيس بالاتر از او راضى باشد. 
ــيوه دوم اداره شود، الزاما فعاليتش همراه با  اگر بنگاهى با ش
سودآورى و موفقيت نيست. در انتخاب مديران بنگاه ها ممكن 
است به جاى تخصص گرايى و شايسته سالارى، به ويژگى هاى 
ــود. در چنين  ــر از جمله ارتباطات حزبى و... توجه ش ديگ
فضايى، حاكميت مديريت رابطه اى به جاى شايسته سالارى 

دور از انتظار نيست. 
ــت كه در چنين بنگاه هايى، مدير براى ادامه  ناگفته پيداس
ــت. مديريت  كارش معمولا نيازمند ارائه كارنامه زرين نيس
ــت؛ مديريتى  ــبه خصوصى از نوع دوم اس ــاى ش در بنگاه ه
غيرپاسخگو كه در قالب سلسله مراتب ادارى تابع مقام بالاتر 
خود است. به طورى كه ملاحظه مى شود، جدى ترين مشكل 
بنگاه هاى شبه خصوصى، شيوه مديريتشان است. هرچند دو 
ايراد قبلى نيز همچنان به قوت خود باقى هستند. حال اگر 
ــه اين واقعيت توجه كنيم كه گروه پرتعدادى از بنگاه هاى  ب
بزرگ اقتصادى كشور به گونه اى ذيل عنوان شبه خصوصى 
قرار مى گيرند، اهميت اين مشكل به خوبى روشن مى شود: 
درصد قابل توجهى از سرمايه ها و سرمايه گذارى هاى كشور 
با شيوه هايى مديريت مى شود كه از استانداردهاى مديريت 

علمى امروزى دور است.
ــكلات  ــنى از مش توجه به اين نكته كليدى، تصوير روش
مديريتى بنگاه هاى اقتصادى كشورمان به دست مى دهد. اگر 
صحبت از مديريت قبيله اى به ميان مى آيد، اگر شايسته سالارى 
كنار گذاشته شده، اگر ارزيابى درستى از عملكرد مديران انجام 
نمى گيرد، اگر از حاكميت روابط به جاى ضوابط سخن به 
ميان مى آيد، اگر با پديده مديران چندشغله كه گاه در ده بنگاه 
مختلف سمت عضويت هيات مديره را يدك مى كشند، روبه رو 
هستيم، اگر با مديرانى روبه رو مى شويم كه با شجاعتى بى مانند 
در ميدانى بسيار متفاوت با رشته تخصصى و تجربيات عملى 
خود قبول مسووليت مى كنند، (2) همه و همه ارتباط نزديكى 

با شيوه مديريتى خاص بخش شبه خصوصى دارند.
ــد سريع بخش شبه خصوصى و افزايش اقتدار  تداوم رش
آن، موجب تعميق و گسترش بحران مديريت در بنگاه هاى 
ــود. به ويژه اينكه طبعا بخش مهمى  ــور مى ش اقتصادى كش
ــط اين بنگاه ها جذب  ــهيلات بانكى كشور هم توس از تس
ــد. از اين رو به نظر مى رسد تلاش براى گسترش  خواهدش
ــاختن ابعاد بخش  ــى و محدود س ــش خصوصى واقع بخ

شبه خصوصى يك ضرورت انكارناپذير است. 
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1 – براى روشن شدن اين موضوع، كافى است با مراجعه 
به آگهى هاى مربوط به خريد يا فروش املاك و مجتمع هاى 
ــت مالكيت  ــى درباب وضعي ــى كوتاه ــاختمانى بررس س

شركت هاى خريدار يا فروشنده داشته باشيد.
2 – فكرش را بكنيد، فردى با مدرك ليسانس علوم سياسى 
به طور همزمان سمت عضويت در هيات مديره چند شركت 
فعال در عرصه هاى توليد فرش ماشينى، محصولات كشاورزى، 
محصولات شيميايى، قطعات خودرو، ساختمان و... را داشته 

باشد! متأسفانه مشابه اين موارد بسيار زياد است.

ــادى مى نالند، غالبا  ــردم از وضعيت بد اقتص ــى م وقت
ــكن و بيكارى  ــوع را مدنظر دارند: تورم كمرش 2 موض
ــار  ــر دهه 1970، آمريكا تحت فش ــده. در اواخ فلج كنن
ــوام با ركود،  ــت. دوره تورم ت ــكل قرار داش هر دو مش
ــانده بود كه  ــيارى از اقتصاددانان را به اين باور رس بس
ــتند،  تورم و بيكارى براى اقتصاد به يك اندازه مضر هس
ــانه اى، «آرتور اوكان» چيزى به نام  حتى اقتصاددان افس
«شاخص فلاكت» ابداع كرد كه به سادگى اين دو مقوله 
را با هم جمع مى زد تا آنچه مردم را تحت فشار گذاشته 

بود، اندازه گيرى كند. 
ــورم توام با ركود، زنجيره اى از معضلات  در دوران ت
بروز مى كند، اما آيا بيكارى و تورم به يك اندازه مردم را 
بدبخت مى كنند؟ بسيارى از اقتصاددانان تلاش كرده اند 
ــكارى هر دو  ــخ دهند. تورم و بي ــوال پاس كه به اين س
ناخوشايند هستند؛ اما كدام يك بيشتر به مردم آسيب وارد 
مى آورد؟ آيا شاخص فلاكت اوكان  كه بيكارى و تورم را 

هم ارز تلقى مى كند، شاخص مناسبى است؟
پروفسور ديويد بلانچ فلاور، استاد دانشگاه دارتموث و 
سه تن از همكاران ايشان در تلاش براى تفكيك درجات 
ــى تورم و بيكارى در شاخص فلاكت، در مقاله  اثربخش
ــالانه فدرال رزرو بانك بوستون    خود كه در كنفرانس س

ارائه شد، به اين سوال پاسخ داده اند.
ــى  ــت حاصل از بيكارى را با رنج ناش ــان وحش  ايش
ــرار داده و  ــى ق ــورم در منحنى فلاكت مورد بررس از ت
ــورهاى اروپايى انجام  ــا اتكا به مطالعاتى كه روى كش ب
ــردم در مواجهه با موج  ــه م ــان مى دهند ك ــد، نش داده ان
ــه با دوره هاى تورم بالا، بيشتر تحت  بيكارى، در مقايس
ــر از تورم ــيار بدت ــرار مى گيرند و بيكارى بس ــار ق فش

 است. 
ــكاران، يك  ــبات بلانچ فلاور و هم ــاس محاس براس
ــبت به يك درصد  ــش در نرخ بيكارى نس ــد افزاي درص
ــلامت  ــورم، ميزان رضايت از زندگى (س ــش در ت افزاي
ــر مى كند. به بيان ديگر،  ــاه كلى) را چهاربرابر كمت و رف
ــتر از تورم مردم، را به فلاكت  ــكارى، چهار برابر بيش بي

مى اندازد.
دليلى كه بلانچ فلاور ارائه مى كند، اين است كه بيكارى 
نه تنها كسانى را كه شغل خود را از دست مى دهند تحت 
ــخص، جرگه  ــد، بلكه در خانواده  ش ــر قرار مى ده تاثي
ــايگان نيز ترس ناشى از عدم  ــتان، آشنايان و همس دوس
ــخص بيكار ممكن  ــغلى را افزايش مى دهد. ش امنيت ش
است براى گرفتن قرض يا كمك هاى ديگر، به دوستان 
و بستگانش مراجعه كند و تاثير منفى بر سطح رفاه آنها 

نيز داشته باشد. 
ــت هاى  ــه چنين يافته هايى بر سياس ــار مى رود ك انتظ
پولى تاثير جدى داشته باشد. تا بروز بحران اخير، هدف 
ــت هاى پولى كنترل تورم بوده است؛  اصلى اعمال سياس
درحالى كه اكنون بسيارى از بانك هاى مركزى بر ضرورت 
ــرش افزايش محدود تورم براى تحقق هدف كاهش  پذي

بيكارى تاكيد مى كنند.
ــزى آمريكا)  ــدرال رزرو (بانك مرك ــال، ف ــراى مث  ب
ــت هاى كاهش نرخ بهره را  ــت كه سياس اعلام كرده اس
ــكارى به ميزان  ــد داد كه نرخ بي ــى ادامه خواه ــا زمان ت
چشمگيرى كاهش يابد، حتى اگر تورم به كمى بيشتر از 
ــخنى ديگر، بانك مركزى  2/5 درصد افزايش يابد. به س
ــورم هدف)  ــقف ت ــورم بالاى دو درصد (س ــكا ت آمري
ــود بازگردند،  ــغل خ ــترى به ش را براى اينكه افراد بيش

قبول مى كند. 
ــند:  ــلاور و همكاران در مقاله خود مى نويس ــچ ف بلان
ــرخ فلاكت زمانى صحيح خواهد بود كه  برآورد ما از ن
ــد، البته همه  ــاندن رفاه ملى باش هدف ما به حداكثر رس
ــان با اين نظر موافق نيستند. در ايالات متحده،  كارشناس
ــوولان فدرال رزرو بارها  برخى اقتصاددانان و حتى مس
نگرانى خود را از سياست هاى پولى انبساطى كه بذر تورم 
مى كارد، ابراز كرده اند؛ اما اريك روزنگرن از فدرال رزرو 
ــتون معتقد است كه بانك مركزى براى كاهش نرخ  بوس
ــاطى  ــت هاى پولى انبس بيكارى، مجبور به اعمال سياس
ــت؛ زيرا بانك مركزى علاوه بر ثبات قيمت ها، وظيفه  اس
افزايش امكان اشتغال را برعهده دارد. انجام همزمان اين 

دو وظيفه كارى بسيار دشوار است.
 روزنگرن كه امسال به عنوان عضو كميته سياست گذارى 
ــده، در انتقاد نسبت به عملكرد  فدرال رزرو برگزيده ش
ــال هاى  ــت: «در س ــته گفته اس ــك مركزى در گذش بان
ــاله اشتغال پرداخته  ــيار كم به مس اخير بانك مركزى بس
ــرخ بيكارى مبارزه  ــه بايد با افزايش ن ــت؛ درحالى ك اس

مى شد. 
ــد ماهانه 8/5  ــدرال رزرو با خري ــر ف ــال حاض در ح
ــارد دلار اوراق قرضه و افزايش حجم پول، محرك  ميلي
اقتصادى بزرگى ايجاد كرده است. افزايش شمار افرادى 
ــتان مشغول به كار شده اند، نشانگر اين است  كه در زمس
ــادى خود در  ــمت كاركرد ع ــاد آمريكا به س ــه اقتص ك
حركت است. تعداد شاغلان جديد در ماه مارس 2013،

ــا هدف كاهش نرخ  ــت كه هنوز ب ــر بوده اس 88000 نف
بيكارى فاصله دارد. هنوز بيكارى مايه رنج و تالم مردم 
است، اما سياست گذاران اميدوارند كه براى مردم شادى 

به ارمغان آورند. 
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بانك جهانى امنيت غذايى را «دسترسى همه مردم در تمام 
اوقات، به غذاى كافى براى داشتن يك زندگى سالم» تعريف 
ــه عنصر «موجود بودن غذا»، «دسترسى به غذا» و  مى كند. س

«پايدارى در دريافت غذا» محور هاى اصلى اين تعريف اند.
ــتايى زندگى  ــنگان جهان در مناطق روس 70 درصد گرس
مى كنند؛ مناطقى كه كشاورزى در آنجا يا به طور مستقيم شكم 
ــتغال در اين بخش به طور  ــنگان را سير يا از طريق اش گرس
غيرمستقيم به عنوان منبع درآمد جهت تامين مواد غذايى عمل 
مى كند. از طرف ديگر، كشاورزى بيش از دو سوم غذاى انسان 
ــد پايدار در بخش كشاورزى،  را تامين مى كند، از اين رو رش
عاملى حياتى براى تغذيه جهان و تامين مواد غذايى در دهه هاى 
ــت. در گذشته، سياست دولت ها در زمينه كشاورزى  آتى اس
به طور عمده بر رفع گرسنگى از طريق توليد انبوه محصولات 
كشاورزى به هر طريق ممكن بود. نتيجه اين سياست، آلودگى 
شديد محيط زيست و آسيب ديدن سلامت انسان را به دنبال 
داشت. در حقيقت اين سياست ها نه تنها موجب رفع گرسنگى 
در جهان نشد، بلكه آسيب هاى جبران ناپذيرى به محيط زيست 

و سلامت انسان ها وارد كرد. 
كشاورزى صنعتى راهكار زيان ده

ــت نه  ــاورزى صنعتى تنها معطوف به توليد اس توجه كش
ــوند  مردم. به تدريج كه مزارع بزرگ تر و تخصصى تر مى ش
جوامع محلى-روستايى وابسته به كشاورزى كوچك تر شده 
ــاورزى صنعتى با گسترش فوق العاده  و تحليل مى روند. كش
مكانيزاسيون در كشاورزى نياز به نيروى كار را كاهش داده و 
در نتيجه به مهاجرت بيشتر از روستاها به شهرها مى انجامد. 
مزارع بزرگ تر به معناى واحدهاى كشاورزى كمتر است. به 
علاوه واحد هاى بزرگ تمايل به كنار گذاشتن جوامع محلى در 
تهيه نهاده هاى توليد و بازاريابى محصولاتشان دارند. كشاورزى 
صنعتى يا مدرن بر اساس منافع فردى استوار است، درحالى كه 
كشاورزى پايدار جامع نگر است و همانند توسعه پايدار ديدى 
كل گرايانه دارد و بر حفظ توليد در دراز مدت، بهره ورى موثر از 
سيستم هاى طبيعى و كمك گيرى از انرژى هاى زيستى و نيز به 

همان اندازه بر جنبه هاى اقتصادى و اجتماعى تكيه مى كند. 
بنابراين، در يك نگرش تاريخى به روند كشاورزى صنعتى 
ــا وجود برخى  ــاورزى ب ــيوه كش ــد اذعان كرد كه اين ش باي
دستاوردهاى خوب، نتايج منفى مهمى نيز به همراه داشت كه 

مهم ترين آنها عبارتند از:
1- اثر منفى و تخريبى روى محيط زيست، 

ــد، آلودگى و كاهش كيفيت منابع  ــرف بيش از ح 2- مص
طبيعى، 

ــكلات اقتصادى و اجتماعى به ويژه در زمينه  3- ايجاد مش
بازار و قيمت ها، 

4- افزايش ضايعات مصرف، 
5- تجزيه جوامع روستايى، 

6- تاثير منفى روى سلامت انسان ها (مانند مسموميت هاى 
ــبت به  ــانى نس ــدن بيمارى هاى انس ــا مقاوم ش ــتقيم ي مس
آنتى بيوتيك ها) و گسترش بيمارى خاص نظير سرطان كه به 

وجود مواد شيميايى نسبت داده مى شود.
ــاله  ــكلات بود كه افكار محققان از مس  با توجه به اين مش
افزايش صرفِ توليد به سمت افزايش بهينه توليد با توجه به 
ملاحظات زيست محيطى و بشرى متمايل شده و انديشه نظام 
كشاورزى پايدار رشد كرد. بر اين اساس و به منظور جايگزينى 
رهيافتى مناسب براى رفع اين مشكلات و در كنار آن، تامين 
ــنگى، ضرورت داشته  مواد غذايى براى مبارزه با بحران گرس
ــامل قواعد و مقررات حقوقى  كه نظام حقوقى بين المللى ش
ــازمان ها و نهادهاى بين المللى در زمينه  تحقق  بين المللى، س
كشاورزى پايدار تدوين، تشكيل و مورد پذيرش قرار گيرند 
ــاند، تا  ــا را ملزم كرده و هم به آنها يارى رس ــا هم دولت ه ت
سياست هاى خود را در قالب توسعه  پايدار كشاورزى تدوين 
نمايند. كشاورزى پايدار به عنوان يك نظام، به منظور جانشينى 
نظام كشاورزى صنعتى معرفى شده است. به طور كلى توسعه  
پايدار كشاورزى بر حول سه محور قرار دارد: امنيت غذايى، 
ــتغال دائم براى بوميان و ريشه كن كردن فقر و در نهايت  اش

حفظ منابع طبيعى و حفاظت از محيط زيست.
كشاورزى پايدار، به عنوان رهيافتى براى مديريت و اجراى 
ــاورزى، بيان مى كند كه به چه روش هايى مى توان توليد  كش
مطلوب داشت، ضمن آنكه با كاهش مصرف نهاده ها (كودهاى 
شيميايى و سم ها) تاثير نامناسب كمترى بر محيط زيست وارد 
كرد. كشاورزى پايدار را مى توان به عنوان يك اصطلاح عام 
تلقى كرد كه همه انواع كشاورزى را كه آرمانشان كاهش اثرات 
منفى عمليات كشاورزى ا ست،  دربر مى گيرد و شامل كشاورزى 
ــاورزى كم نهاده و  ــاورزى بيولوژيك و كش ارگانيك (1)، كش
ــت. به طور كلى، كشاورزى پايدار  كشاورزى اكولوژيكى اس
نوعى از كشاورزى  است كه كيفيت زندگى نسل هاى فعلى و 
آتى را از طريق حفظ و بهبود فرآيندهاى اكولوژيكى كه زندگى 

بشر به آن وابسته است، بهبود مى بخشد.
به نظر فائو، اجراى صحيح نظام كشاورزى پايدار به نتايج 

زير مى انجامد:
1. تامين نيازهاى غذايى اساسى و توليدات ديگر كشاورزى 

مورد نياز نسل حاضر و آتى، 
ــب  ــرايط مناس ــاغل دائمى، درآمد كافى و ش 2. ايجاد مش
ــانى كه در فرآيند توليدات كشاورزى  زندگى و كار براى كس

اشتغال دارند، 
3. حفظ و ارتقاى ظرفيت توليدى منابع طبيعى به ويژه منابع 

تجديد شونده، 
ــى  ــلال در كاركرد چرخه هاى اساس ــرى از اخت 4. جلوگي

بوم شناختى و تعادل هاى طبيعى، 
ــاى اجتماعى- فرهنگى  ــرى از تخريب جنبه ه 5. جلوگي

جوامع روستايى، 
6. جلوگيرى از آلودگى هاى زيست محيطى، 

7. كاهش آسيب پذيرى بخش كشاورزى نسبت به عوامل 
ــر تهديد ها و تقويت  ــادى و اجتماعى و ديگ ــى، اقتص طبيع

خوداتكايى اين بخش.
از ويژگى هاى بارز كشاورزى پايدار مردم محورى بودن آن 
است. استفاده از دانش بومى مردمان محلى و كشاورزان خرده پا، 
ــلاش براى حفظ اين دانش بومى و تلفيق آن با تكنولوژى  ت

مدرن امروزى از ويژگى هاى اساسى كشاورزى پايدار است. 
ــاورزى پايدار به زنان كشاورز به عنوان نيروى  در الگوى كش
محركه اصلى كشاورزى خرده پاى خانوادگى، توجه ويژه اى 
مى شود. در نگرش زيست محيطى، كشاورزى پايدار بر ثبات 
عملكرد در طولانى مدت با حداقل تاثير منفى بر محيط تاكيد 
دارد، درحالى كه كشاورزى صنعتى بر آرمان هاى كوتاه مدت و 
حداكثر عملى متكى ا ست كه با اثرات منفى روى زيست محيط 
همراه است. در كنار اين موارد، كشاورزى پايدار به عنوان نمونه 
كاملى از يك رهيافت توسعه پايدارى، با باورهاى فرهنگى، 
هويتى و قومى مناطق مختلف جهان ارتباط دارد. چرا كه اين 
باورها محيط زيست را به عنوان محيطى مقدس براى پرورش 
نسل هاى حال و آينده و به دليل توليد غذا براى نسل هاى مختلف 
در نظر مى گيرد و هرگونه صدمه زدن به آن را از لحاظ اخلاقى 
يا مذهبى محكوم مى كند. به طور كلى، كشاورزى پايدار بر پايه 
اصول خاصى بنا نهاده شده است كه در انطباق كامل با مفاهيم 
ــى توسعه پايدار هستند، اساس رشد و توسعه  و اصول اساس
ــاورزى پايدار را فراهم كرده اند و باعث بهبود و ارتقاى  كش

جهانى كشاورزى پايدار شده اند. اين اصول عبارت است از:
الف) اصل سلامت: كشاورزى پايدار سلامت خاك ، گياهان، 
حيوانات، انسان ها و كره زمين را كه هيچ يك از ديگرى مجزا 

و مستقل نيست، حفظ كرده و افزايش مى دهد.
ــاورزى پايدار با توجه به  ب) اصل انصاف و عدالت: كش
فرصت ها و قابليت هاى زندگى و محيط هاى عمومى، اطمينان 
از وجود انصاف را ايجاد مى كند. كشاورزى پايدار بايد براى هر 
شخصى كه درگير آن مى شود كيفيت خوبى از زندگى را ايجاد 
كند و به كاهش تنگ دستى و فقر و حاكميت غذاى سالم كمك 
كند. جدا از اين عدالت درون نسلى، كشاورزى پايدار با حفاظت 
و بهره بردارى مناسب از منابع تجديد ناشدنى و تجديدشدنى 

عدالت بين نسلى را نيز به خوبى فراهم مى كند.
ج) اصل مراقبت: كشاورزى پايدار بايد به صورت پيشگيرانه 
و مسوولانه به منظور حمايت از سلامت و آسايش نسل هاى 
بعد محيط زيست مديريت شود. اقدامات پيشگيرانه به عنوان 
كليد مرتبط با توسعه و فناورى در اين  اصل كشاورزى پايدار 
ــده اند. بنابراين به طور خلاصه آرمان هاى توسعه  برگزيده ش
ــب با رشد  ــاورزى پايدار، برقرارى امنيت غذايى متناس كش
ــتغال و درآمد به ويژه در مناطق  جمعيت، ايجاد و افزايش اش
روستايى و حفاظت و حمايت از منابع كشاورزى و طبيعى و 

محيط زيست ا ست.
پاورقى:

1- كشاورزى زيستى (كشاورزى ارگانيك، طبيعى يا آلى)، 
ــت كه در توليد و فرآورى محصولات  ــاورزى ا س نوعى كش
ــيميايى، سموم، هورمون ها و دگرگونى ها و  آن از كودهاى ش
ــتكارى هاى ژنتيكى استفاده نشود و همه مراحل تقويت  دس
زمين، كاشت و برداشت با استفاده از نهاده هاى طبيعى (همچون 
ــودمند، ريزاندامگان كارآ) باشد.  ــرات س ــتى، حش كود زيس
كشاورزى ارگانيك سيستمى توليدى  است كه سلامت خاك، 
اكوسيستم ها و انسان را پايدار مى سازد و بر فرآيند بوم شناسانه، 
تنوع زيستى و چرخه هاى سازگار با شرايط محلى تكيه دارد.
*كارشناس ارشد حقوق بين الملل

امنيت غذايى، چگونه؟ 
 على رزم خواه*

بخش كشاورزى ايران با وجود اينكه بيش از 90 درصد آب را 
مصرف مى كند، سهم ناچيزى كمتر از 15 درصد از توليد ناخالص 
ملى را دارا است. چنين رقم پايينى، بهره ورى اقتصادى اندك اين 
بخش را در مجموع اقتصاد ايران نشان مى دهد. اين در حالى است 
كه دولت همواره نگاه حمايتى به بخش كشاورزى داشته و بهبود 

عملكرد اين بخش را معادل امنيت غذايى كشورمان قلمداد كرده است. اين رويه به ويژه 
در دوران جنگ از اهميت ويژه اى برخوردار بود.

 گرچه ما در كوتاه مدت عملكرد نسبتا موفقى در دستيابى به امنيت و خودكفايى 
ــتيم، در دراز مدت نتوانستيم اين رويه را حفظ كنيم كه گواه آن واردات  غذايى داش
ــاورزى در چند ساله اخير است؛ به گونه اى كه مجبور شده ايم  انواع محصولات كش
اقلام حياتى نظير گندم يا برنج را در حجم بالا وارد كنيم. به علاوه در اثر افول نسبى 
عملكرد در بخش كشاورزى نسبت به استانداردهاى بين المللى، جايگاه سنتى خود 
را در بازار جهانى در عرضه بعضى محصولات نظير پسته از دست داده ايم. اين امور 
نشان دهنده عدم موفقيت ما در رسيدن به اين امنيت غذايى و بالا نگه داشتن بهره ورى 
در بخش كشاورزى است. به علاوه بهره ورى پايين اقتصادى در بخش كشاورزى به 
عنوان يكى از جديدترين عوامل بحران جارى آب در ايران در كنار دو عامل ديگر 

يعنى افزايش سريع جمعيت و سوءمديريت در بخش آب قرار مى گيرد. 
اما چه عواملى موجب بهره ورى پايين در اين بخش است و براى رفع آن چه بايد 
كرد؟ يكى از عواملى كه موجب كاهش بهره ورى اقتصادى در بخش كشاورزى شده 
نگاه حمايتى دولت است كه نتيجه اى معكوس به بار آورده است. بر اساس اين استدلال، 
دولت آب و انرژى را به قيمت ارزان به كشاورز داده و اين اتفاق موجب شده است 
كشاورز هزينه اوليه آنچنانى براى آب و انرژى نداشته باشد و در نتيجه فاقد دغدغه 
در زمينه مصرف بهينه آنها بوده و ما شاهد مصرف بى رويه انرژى و منابع آبى باشيم. 
بسيارى از كشاورزان از شيوه هاى سنتى براى آبيارى و كشاورزى استفاده مى كنند كه 
ــى در مصرف آب، انرژى و توليد دارند و بازده اين بخش  ــه تبع آن بهره ورى پايين ب
را به شدت پايين مى آورند. اين شيوه همچنين پيامدهاى اقتصادى و محيط زيستى را 
به شكل جدى براى كشورمان به بار آورده است. زمانى كه دولت برق را به قيمت 
ارزان به كشاورز مى دهد، دغدغه كشاورز فقط اين است كه پمپ بزرگ ترى داشته 
باشد و چاه عميق ترى حفر كند تا بتواند آب بيشترى را از عمق زمين بيرون بكشد. 
چنين رويه اى سالانه سطح آب هاى زيرزمينى را به طرز محسوسى كاهش مى دهد 
و مصرف آب را بالا مى برد به طورى كه امروز ايران يكى از ركوردداران جهانى در 
ميزان افت آب زيرزمينى شده است. به علاوه پايين رفتن سطح آب زيرزمينى نياز به 
انرژى بيشتر براى برداشت آب از سطوح پايين تر را به طور تساعدى بالا مى برد و در 
نتيجه به طور سالانه نياز بخش كشاورزى به انرژى بيشتر مى شود. در نتيجه شاهديم 
ــت هر سال يارانه بيشترى را براى پمپاژ شدن آبى كه سرمايه ملى  دولت مجبور اس
است پرداخت كند. به اين ترتيب با وجود نيت خير دولت در حمايت از توليد ملى 
و بخش كشاورزى، در عمل اتلاف منابع آبى و انرژى حاصل مى شود و كشاورزان 
به جاى عوض كردن روش هاى توليد و بهره بردارى، به مصرف بى رويه منابع حياتى 
ــوند. در حال حاضر  دولت تلاش دارد برداشت  ــويق مى ش و غيرقابل جايگزين تش
بى رويه آب هاى زيرزمينى را كنترل كند و براى رصد و مهار برداشت اقدام به استفاده 
از روش هاى متعددى نظير نصب كنتورهاى هوشمند يا بالا بردن قيمت انرژى كرده 
است؛ هر چند هنوز اين قيمت ها به سطحى نرسيده كه كشاورزان مجبور به تغيير 
روش هاى سنتى استفاده از آب شوند. از سوى ديگر متاسفانه كشاورزان ايرانى جزو 
قشر مرفه جامعه نيستند. بالا بردن بهره ورى اقتصادى بخش كشاورزى تنها از طريق 
مرفه تر كردن كشاورزان امكان پذير است. گرچه اين راه در نگاه اول به عنوان راهى 
موثر براى حل بحران آب به نظر نمى رسد نتايج درازمدت آن در حل بحران آب تاثير 
ــزايى خواهد داشت.در حال حاضر بسيارى از كشاورزان حاضرند از زمين خود  بس
دست بكشند و به كارهاى كم درآمد شهرى روى بياورند. اين كشاورزان نمى خواهند 
فرزندان شان به شغل كشاورزى مشغول شوند و وابسته به زمين باشند و ترجيح مى دهند 
آنها به كارهايى مشغول شوند كه درآمد و منزلت اجتماعى بيشترى داشته باشد. در 
مقابل اين رويه ما در غرب شاهديم كه كشاورزان جزو قشر مرفه جامعه به حساب 
مى آيند و از درآمد و سطح رفاه خوبى برخوردارند. آنها به شغل خود افتخار مى كنند و 
مى خواهند اين رويه در خانواده شان ادامه داشته باشد. وقتى كشاورزى را مدرن كنيم و 
بهره ورى اقتصادى آن را بالا مى بريم، نحوه عمل و تفكر كشاورز نيز به تبع آن متفاوت 
خواهد شد؛ كشاورز خلاق تر عمل مى كند و در نهايت بهره ورى مصرف منابع بالا 
خواهد رفت. در چنين حالتى كشاورز نوع كشت و انتخاب محصول خود را در بازار 
رقابتى عوض مى كند و به دنبال كشت محصولاتى نمى رود كه دولت براى آنها قيمت 
مرجع تعيين كرده است. ما در ايران شاهديم كشاورزان براى اينكه احتمال از دست 
دادن درآمدشان را كاهش دهند تنها انواع خاصى از محصولات را كشت مى كنند. اين 
امر موجب خارج شدن الگوى كشت از حالت بهينه شده و محصولاتى غيرمناسب با 
توجه به آب و هوا و ساير شرايط منطقه اى در بخش هاى مختلف كشت مى شوند. به 
عنوان مثال در حال حاضر در بعضى مناطق خشك كشور شاهد كاشت محصولاتى 

نظير برنج، انگور و گوجه فرنگى هستيم كه به آب فراوان نياز دارند.
زمانى كه بازار رقابتى كشاورزى شكل بگيرد و اين حوزه به سمت مدرن و صنعتى 
شدن حركت كند، كشاورز ناچار به بالا بردن بهره ورى و انتخاب محصولات بهينه 
خواهد بود. در چنين حالتى آب به بهترين نحو استفاده مى شود و مصرف كننده اى 
كه نتواند خود را با شرايط بازار رقابتى تطبيق دهد و آب را با بالاترين بهره اقتصادى 
مصرف كند، ناچار به ترك اين بخش خواهد بود. اين رويكرد به ظاهر ظالمانه در 
نهايت به بهبود وضعيت رفاهى و معيشت كشاورزان منجر خواهد شد و آنها را در 
زمره اقشار مرفه جامعه قرار خواهد داد. در نتيجه بهره ورى اقتصادى بخش كشاورزى 
بالاتر رفته و به حل بحران جدى منابع آب كشور كمك جدى خواهد شد. در بازار 
رقابتى كشاورزان موفق به عنوان يك طبقه مرفه رشد پيدا كرده و انگيزه بيشترى براى 

داشتن ابتكار و رفتارهاى رقابتى از خود بروز خواهند داد. 
ــدن كشاورزى چه بايد بكنيم؟ آيا تنها لازم  اما براى مدرن، صنعتى و اقتصادى ش
ــره ورى در اين بخش بدون  ــالا ببريم؟ بالا بردن به ــت آب و انرژى را ب ــت قيم اس
ــرمايه گذارى هاى دولتى ممكن نيست. ما نمى توانيم تنها قيمت آب و برق را بالا  س
ببريم و از كشاورزان بخواهيم رفتار خود را عوض كنند؛ چون آنها پشتوانه اقتصادى 
ندارند. بنابراين لازم است دولت هزينه هاى اوليه را انجام داده و كشاورزان را تجهيز 
كند سپس سياست هاى تشويقى را در پيش بگيرد تا آنها از روش هاى بهينه و مدرن 
براى بالا بردن بهره ورى استفاده كنند. در اين حالت در بازار رقابتى، كشاورزان تشويق 
مى شوند محصولاتى را كشت كنند كه سود بالاترى را نصيب آنان كند و در عين حال 
انرژى و منابع آبى را به بهترين حالت مصرف كنند. آيا كشاورزان هم مى توانند كارى 
در جهت افزايش رفاه انجام دهند؟ بله. كشاورزان مى توانند با مشاركت در تاسيس 
تعاونى ها و تشكل هاى منطقه اى قدرت خود در بازارهاى منطقه  اى را بالا برده و كنترل 
اين بازارها را به دست آورند، دست واسطه ها را كوتاه كنند و كنترل قيمت محصولات 
را به عهده بگيرند تا در نهايت سودآورى اين بخش را افزايش دهند. در اين ميان دولت 
با استفاده از مشوق هاى اقتصادى مى تواند به شكل گيرى تشكل هاى منطقه اى كمك 
كند. تجربه هاى جهانى نشان مى دهد كه اين گونه تشكيلات با در نظر گرفتن منافع 
درازمدت مى تواند به عنوان پاسبان منابع آبى عمل و بهره بردارى پايدار از منابع آب 
را تسهيل كنند. با رعايت تمام اين اصول و سرمايه گذارى دولت در زيرساخت هاى 
لازم و فراهم آوردن تسهيلات اقتصادى با هدف مرفه كردن كشاورزان، اقتصاد بخش 
كشاورزى تقويت مى شود و منابع آبى، محيط زيست و انرژى محفوظ مى مانند. اميدواريم 
يكى از تدبيرهاى دولت تدبير و اميد اين باشد كه هم كشاورزان را خوشبخت تر كند 

و هم بتوانند در حل بحران كنونى آب يارى برسانند.
* صاحب نظر و استاد مديريت منابع آب و محيط زيست در مركز سياست 
محيط زيست دانشگاه سلطنتى لندن

حل بحران آب
 در گرو داشتن كشاورزان مرفه تر

 مترجم: هما كريمى*  دكتر كاوه مدنى*
ــان، قرن بيست و يكم را پايان زندگى  برخى كارشناس
روستايى و در نتيجه سلطه كامل شهرنشينى در دنياى آينده 
ــهرى در قرن بيستم گسترش يافت و  مى دانند. زندگى ش
ــته به شكل چشمگيرى شتاب گرفته است.  در دهه گذش

ــهرها موجب  گروهى از دولت ها با اين فرض كه متمركز كردن افراد در ش
افزايش بهره ورى اقتصادى مى شود و با ورود و توسعه تكنولوژى، روستاها 
ــته خود را ندارند، برنامه هاى هدفمندى را براى توسعه  ديگر كاركرد گذش

كلان شهرها و تشويق روستاييان به مهاجرت به شهرها در نظر گرفته اند.
ــتند و حمايت از زندگى روستايى،  البته همگان با اين رويكرد موافق نيس
ــت. در اين نوشتار قصد دفاع از هيچ يك  ــتى قابل مناقشه اس كماكان سياس
ــته به شرايط جامعه و اقتصاد هر كشور، هر  از اين دو رويكرد را ندارم. بس
يك از اين دو را شايد بتوان اتخاذ كرد. آنچه مهم تر است داشتن برنامه اى 

مشخص و بلندمدت براى توسعه روستاها / شهرها در كشور است.
ظرف چهار دهه گذشته، جمعيت شهرنشين از حدود 40 درصد به بيش 
ــور رسيده است و به همين نسبت از جمعيت  ــوم جمعيت كل كش از دو س
ــت. اين تغييرات جمعيتى بايد نشان دهنده عزمى  ــتايى كاسته شده اس روس
جدى براى گسترش شهرنشينى در كشور باشد، اما در عمل اين گونه نيست. 
در بسيارى از سخنرانى هاى دولتمردان و حتى برنامه هاى مصوب كشور در 
ساليان گذشته، حمايت از روستاييان به وضوح ديده مى شود. با اين وجود، 
ــده و سياست هاى اعمال شده منجر به افزايش  در عمل، برنامه هاى اجرا ش
چشمگير و غيركنترل شده جمعيت شهرى شده است؛ همچنين تناقض هايى 
را در سياست هاى توسعه شهرى / روستايى شاهد بوده ايم. از يك سو، دهى 
ــده است بدون ملاحظات ديگر در زمينه دارا  را كه صرفا جمعيتش زياد ش
ــهرى، بلافاصله شهر اعلام كرده ايم. حال آنكه آن  ــاخت هاى ش بودن زيرس
روستا فقط نامش شهر شده و از مزاياى يك شهر توسعه يافته، هيچ يك را 
ــت. از سوى ديگر، به دليل عدم حمايت از روستاييان و كشاورزان  دارا نيس
مقيم، آنها را وادار به مهاجرت به شهرها و كلان شهرها كرده ايم، بدون آنكه 
برنامه توسعه مورد نياز براى پذيرش جمعيت مهاجر را داشته باشد. ظرفيت  
زيرساخت هاى حمل و نقل عمومى، مسكن، كانال هاى توزيع، آب و انرژى 

و ساير خدمات شهرى با فاصله بسيار از جمعيت زياد شده قرار دارند.
اگر نگاهى به برخى چالش هاى اقتصاد كلان مانند بيكارى، كمبود مسكن 
ــانه هايى را از ارتباط اين چالش هاى كلان  ــايد نش و امنيت انرژى، كنيم، ش
به برنامه هاى توسعه محلى پيدا كنيم. اگرچه سياست هاى كلان اقتصادى و 
اجتماعى نقش مهمى در وضعيت عوامل فوق بازى مى كنند، اما برنامه هاى 
ــعه محلى، چه در سطح روستا ها و چه در سطح شهرها، تاثير كمى بر  توس
اين عوامل ندارند. اين ضعف هاى جدى در مديريت روستايى و به خصوص 
ــهرى است كه توانايى پيش بينى و برنامه ريزى براى تامين مسكن، ايجاد  ش
ــد را  ــاكن و در حال رش ــتغال و تامين آب و انرژى جمعيت س فرصت اش
ــد كه در مورد  ندارد. اگر به مديريت محلى اين اختيار و توانايى داده مى ش
اين مسائل كه طبيعتا به دليل محلى بودنش، اشراف بيشترى نسبت به دولت 
ــكلات  مركزى دارد، خود تصميم بگيرد و برنامه ريزى كند، تا حدى از مش

كلان اقتصادى نيز كاسته مى شد. 
با اين حال تاكيد من در اين نوشتار روى افزايش اختيارات و توانمندى هاى 
ــيار است و آنچه نياز  ــت كه مقالات در اين زمينه بس ــهرى نيس مديريت ش
است، اراده اى براى تغيير در ساختار مديريتى. آنچه كمتر به آن توجه شده 
مديريت روستا ها و نيز شهرهاى كم جمعيتى است كه به لحاظ بافت جمعيتى 
ــتا هستند. در ابتداى نوشته اشاره  ــبيه روس و فعاليت هاى اقتصادى هنوز ش
ــعه روستاها وجود دارد و در  كردم، 2 رويكرد كاملا متفاوت در زمينه توس
ــور ما رويكرد مشخص و قابل تمايزى در اين زمينه اتخاذ نشده است،  كش
به ويژه در چنين شرايط مبهمى، يكى از اشتباهات دولت مركزى تصميم گيرى 
از بالا به پايين در مورد روستاها است. تصميماتى كه مى تواند بر وضعيت 
كشاورزى، كيفيت زندگى و اشتغال در روستا تاثير مستقيم و بسيار زيادى 
ــتند كه به دليل همين مقياسشان از  ــتا ها جوامعى كوچكى هس بگذارد. روس

ويژگى هاى كاملا متفاوت با شهرها برخوردار هستند.
ــان آگاهى بيشترى دارند.  ــتا از امكانات و مشكلات جامعه ش مردم روس
ــاركت در كل جامعه در سطح بالاترى است. مسائل  روحيه همكارى و مش
ــا امكانات كمترى نيز براى رفع  ــتند، ام از پيچيدگى كمترى برخوردار هس
آنها وجود دارد و تفاوت هاى ديگر. با توجه به اين ويژگى ها، بهترين شيوه 
براى توسعه جوامع روستايى، نه سياست گذارى هاى كلان و دخالت مستقيم 
دولت مركزى، بلكه سپردن مديريت توسعه به جامعه محلى با توجه به منابع 
ــت. در كشور، تسهيلگرانى هستند كه به روستاييان  و دارايى هاى محلى اس
كمك مى كنند، نقشه منابع و دارايى هاى جامعه خود را بكشند، نيازهاى خود 
را بسنجند و بر اساس آن برنامه توسعه روستايى را تدوين و اجرا كنند. اما 
مساله آن است كه اين تسهيلگران به طور موازى با دولت مركزى كار مى كنند 
ــيار اتفاق مى افتد كه سياست هاى دولت مركزى كه از قدرت  و درنتيجه بس
بيشترى نيز برخوردار است، تلاش هاى ايشان را خنثى مى كند. به همين دليل، 
نياز است تا يكى از مجموعه هاى دولتى اداره اى جهت ارتباط با روستاييان 
و به خصوص با تسهيلگرانى كه از جانب سمن ها به توسعه روستاها كمك 
مى كند، تشكيل دهد. اين اداره ضمن تقويت ارتباط دولت مركزى با جامعه 
محلى، افزايش سرعت گردش اطلاعات از بالا به پايين و برعكس، افزايش 
آگاهى از نيازها و ظرفيت هاى جامعه محلى، از موازى كارى بين برنامه هاى 

توسعه محلى و توسعه در سطح كلان جلوگيرى خواهد كرد.
يك مثال ساده بزنيم تا اين موضوع روشن تر شود. سال ها است كه گازكشى 
ــانى به روستاها و شهرهاى كوچك دورافتاده يكى از دغدغه هاى  و برق رس
جدى دولت و نمايندگان مجلس است. اكنون يكى از افتخارات دولت اين 
است كه به دورافتاده ترين و محروم ترين نقاط كشور (طبيعتا نه همه نقاط) 
ــانى شده است و به همين دليل، تامين گاز و برق  ــانى و برق رس نيز گازرس
ــتاييان از دولت مركزى  ــه مرور زمان تبديل به يك انتظارات قطعى روس ب
شده است. همزمان، مى دانيم، به دليل جمعيت كم اين مناطق و فاصله زياد 
ــت توزيع  ــبكه اصلى، از لحاظ اقتصادى به هيچ وجه اين سياس آنها از ش

انرژى به صرفه نيست. 
بسيارى از روستاهايى كه در مناطق كويرى وجود دارند از امكان استفاده 
ــتند. انرژى باد و زيست توده نيز از ديگر  ــيدى بهره مند هس از انرژى خورش
ــود. استفاده از اين  ــت كه مى تواند از منابع محلى تامين ش منابع انرژى اس
منابع انرژى در بسيارى از مواقع براى مناطق كم جمعيت يا دورافتاده نسبت 
به گاز و برق رسانى به صرفه تر است، نه تنها استفاده از منابع محلى موجب 
ــود، بلكه منجر به  ــانى مى ش ــى اقتصادى در پروژه هاى گازرس صرفه جوي
اشتغالزايى محلى، افزايش حس تعاون جامعه و نيز افزايش قابليت اطمينان 
ــطح ملى مى گردد، اما در شرايط  ــبكه انرژى چه در محل و چه در س كل ش
ــتاها  ــتند كه براى تامين انرژى تك تك روس فعلى اين دولت و مجلس هس
ــهرها تصميم مى گيرند، بدون آنكه جوانب اقتصادى و اجتماعى كوتاه  و ش
و بلندمدت آن در نظر گرفته شود. اميدوارم واضح باشد كه بنده منكر حق 
ــهرهاى كشور از داشتن انرژى مطمئن نيستم.  ــلم تك تك روستاها و ش مس
آنچه دغدغه ام است، كنترل جوامع محلى بر منابع و برنامه هاى توسعه شان 
است كه منجر به حل مسائلى چون اشتغالزايى، كيفيت زندگى و دسترسى 
به غذا و انرژى خواهد شد. مثال فوق تنها براى انرژى بود. مثال هاى مشابه 
مى تواند در زمينه گردشگرى و صنايع دستى محلى، كشاورزى و دامپرورى، 

تامين آب و مانند آن باشد. 
* كارشناس توسعه پايدار

روستاها هنوز نفس مى كشند
تحليل

 ناصر ذاكرى *

اقتصاد ايران؛ اميدها و دشوارى ها اقتصاد سبز

تحليل نوبليست 2013 از ريشه هاى نوسان قيمتى 
«شديد» سهام 

 12 محور تحليل «رابرت شيلر» از فراز و فرود قيمت سهام در آمريكا بر مبناى «ماليه رفتارى»، مى تواند بخشى از «نوسانات شديد»
 قيمت سهام در بسيارى از كشورها را تبيين كند 

 حسين صبورى كارخانه * 

بيست پنجاه (2050)

ادامه از صفحه 28
ــدت بر فضاى كارشناسى سيطره  اين جو در اين دوره به ش
يافته بود. همچنين يكى ديگر از دلايل عدم علاقه كارشناسان و 
تحليلگران به توصيه به فروش سهام شركت ها، عدم دسترسى 
به اطلاعات اين شركت ها در صورت توصيه به فروش سهام 

آنها بود. 
8- رشد خيره كننده صندوق هاى بازنشستگى 

مشاركت محور
ــاخص بازار سهام و  از ديگر عوامل تاثيرگذار بر افزايش ش
در نتيجه آن حباب در بازار سهام آمريكا اين عامل به حساب 
ــاى كارگرى و همچنين كاهش  ــد. كاهش در اتحاديه ه مى آي
تعداد شركت هاى صنعتى بزرگ (غول هاى خودروسازى و...) 
ــن صندوق هايى بود.  ــود عاملى قوى در جهت ايجاد چني خ
همچنين تمايل هرچه بيشتر مردم به عدم دريافت سود ثابت 
و تمايل به مشاركت در كنترل و مديريت منابع مالى پرداخت 
ــده به صندوق هاى بازنشستگى خود يكى ديگر از عوامل  ش
ــكيل و افزايش صندوق هاى بازنشستگى مشاركت محور  تش
بود. اين صندوق هاى مشاركت محور در مقايسه با صندوق هاى 
بازنشستگى با سود و درآمد ثابت داراى حق انتخاب بيشتر و 
افزايش هرچه بيشتر سهم سهام در دارايى هاى صندوق بودند و 
بنابراين اين موضوع خود را در افزايش هرچه بيشتر سهم سهام 

در تركيب دارايى هاى اين صندوق ها نشان داد. 
9- افزايش قابل توجه صندوق هاى سرمايه گذارى 

 (Mutual Fund) مشترك
از سال هاى 1982 تا 1998، تعداد صندوق هاى سرمايه گذارى 
مشترك با روندى بى سابقه از 340 صندوق به 3513 صندوق 
افزايش يافت. به تعبير ديگر، اكنون تعداد صندوق هاى ايجادشده 
ــت شركت هاى موجود در بازار بورس نيويورك نيز  از فهرس
بيشتر شده بود. صندوق هاى سرمايه گذارى مشترك كم كم به 
جزو ثابتى از سياست مديريت سرمايه گذارى در صندوق هاى 
ــده بود. با انتقال منابع مالى  بازنشستگى (401(k)) مبدل ش
صندوق هاى بازنشستگى به صندوق هاى سرمايه گذارى مشترك 
اكنون ديگر سرمايه گذاران حقيقى فرصت را براى سرمايه گذارى 
در بازار سهام غنيمت شمردند و اين خود عامل مهمى ديگر در 

جهت ايجاد حباب در بازار سهام شد. 
10- اثر تورم باثبات و ناچيز بر ايجاد توهم 

ثروت و كاميابى 
پس از تجربه تورم شتابان دهه 1970، نرخ تورم در آمريكا از 
سال 1982 روند باثباتى را دنبال كرده بود. مطالعات شيلر در اين 
زمينه نشان مى دهد كه مردم عادى، تورم را به عنوان شاخص 
نشان دهنده سطح موفقيت اقتصادى و رفاه اجتماعى مى دانند. 
چنين دركى از شاخص مهمى چون تورم، خود عاملى مهم در 
جهت تقويت انتظارات مثبت براى اقتصاد و در نتيجه آن بازار 

سهام در آمريكا بوده است.
 11- افزايش قابل توجه حجم مبادلات بازار سهام 
اين عامل نيز خود عاملى ديگر در جهت ايجاد حباب در بازار 
سهام آمريكا به شمار مى آيد. افزايش بازدهى در بازار سهام در 
مقايسه با ساير بازارها در كنار كاهش شديد كارمزدهاى معاملاتى 
عاملى مهم در جهت افزايش قابل توجه حجم معاملات در اين 

بازار بود. افزايش قابل توجه حجم معاملات برخط نيز معاملات 
كوتاه مدت و همچنين فرصت شناسايى سودهاى قابل توجه در 
مدت زمانى اندك را تسهيل كرد كه اين خود نيز عاملى ديگر 

در جهت افزايش حجم معاملات شد. 
12- افزايش ميل مردم به قماربازى و 

سفته بازى ها 
ــدن قماربازى و شرط بندى هاى  همزمان با قانونى اعلام ش
تجارى توسط دولت آمريكا، ميزان ريسك پذيرى و تمايل به 
سفته بازى در بين آحاد مردم رو به افزايش نهاده بود. بازيكنان 
پوكر به ستارگان مبدل شده بودند و جوايز سهمگين لاتارى ها 
روبه افزايش بود. برخط شدن شرط بندى ها ديگر رخداد مهم 
ــطح ريسك پذيرى در  در اين حوزه بود كه موجب افزايش س

بين آحاد مردم شده بود. 
مكانيزم توسعه و بسط عوامل 12گانه 

عوامل ساختارى كه در سطور پيشين فهرست مختصرى از 
آنها ارائه شد، به عنوان تنها عوامل ايجادكننده حباب در بازار 
دارايى ها به حساب نمى آيند و عوامل ديگرى در اين ميان نقش 
ــده در اين زمينه،  دارند. اما يكى از مهم ترين مباحث مطرح ش
مكانيزم بسط و توسعه و تشديد اثرات اين عوامل بر بازار سهام 

است كه در ادامه مورد بررسى قرار مى گيرد. 
در خصوص بازار سهام آمريكا و وضعيت آن در دهه 1990 
تغييرى اساسى در تمايل سرمايه گذاران به سمت سهام ايجاد 

شده بود. از اواخر دهه 1990، گزينه سهام به عنوان يك گزينه 
سرمايه گذارى بلندمدتى اطلاق مى شد كه كم ريسك با بازدهى 
مناسب و مطمئن است. جرمى سگال در سال 1994 كتابى با 
عنوان «سهم هايى براى بلندمدت» منتشر كرد. ويرايش هاى دوم 
تا چهارم اين كتاب نيز در طول سال هاى 1998، 2002 و 2007 

مجددا منتشر شد.
ــان مى دهد كه  ــهام آمريكا نش اما نگاهى به عملكرد بازار س
اگر كسى در آن روزها (مثلا سال 2000) پول خود را در بازار 

ــاخص S&P500) سرمايه گذارى  ــهام (به عنوان نمونه ش س
مى كرد، در سال 2011 بازدهى سرمايه گذارى وى منفى مى شد. 
ــال 2011 سطح شاخص S&P500 در مقايسه با سطح  در س
اين شاخص در سال 2000 يعنى زمان اوج آن (1550 واحد) 

كمتر شده بود. 
ــتنباط مى شود، شيلر بر اين  همان طور كه از جملات بالا اس
ــت كه توجه عمومى به بازار سهام در دهه 1990 به  اعتقاد اس
ــطوح جديدى رسيده بود. افزايش در سطح اعتماد عمومى  س
ــدن جريان پولى به سمت بازار سهام شد.  موجب سرازير ش
ــانه ها نيز در اين بين با پوشش گسترده اين تغييرات، بذر  رس

رونق هرچه بيشتر را مى كاشتند. 
افزايش مداوم در قيمت هاى سهام زمينه تداوم و حفظ توجه 
عموم به سهام را فراهم كرده بود. مادامى كه رسانه ها از افزايش در 
بازار سهام سخن مى گفتند، پول هاى جديد و تازه راه خود را به 
سمت بازار سهام باز مى كردند و قيمت ها را هرچه بيشتر افزايش 
مى دادند. قيمت هاى بالاتر سهام منجر به انتشار اخبار بيشتر و 
انتشار اخبار بيشتر منجر به افزايش هرچه بيشتر سرمايه گذارى 
در بازار سهام شده بود. اين توجه و تمايل به سرمايه گذارى در 
بازار سهام خود عاملى در جهت افزايش هرچه بيشتر قيمت ها 
بود. مردم خود با عملكرد و درك خودشان تخم هيجانى كردن 
و تمايل هرچه بيشتر به سرمايه گذارى بيشتر در بازار سهام را 

كاشته و اين حلقه همين طور ادامه مى يابد. 
نقش رسانه ها و عوامل فرهنگى در زمينه بسط و توسعه 
اثرات عوامل 12 گانه حباب هاى سفته بازى نقشى پررنگ 
و قابل توجه است. روزنامه ها، شبكه هاى تلويزيونى، راديو 
ــانه هاى اينترنتى با يكديگر بر سر جلب توجه مردم  و رس
ــى و مهيج با صداى  ــتان هاى احساس رقابت مى كنند. داس
نيش دار به نظر جذاب تر از تحليل هاى خاكسترى با اعداد 
و ارقام واقعى است. جداى از بى اعتنايى به جزئيات خبر، 
رسانه هاى خبرى هميشه دلايل منطقى مشخصى براى بالا 
ــهام جور مى كنند. رسانه ها هميشه  رفتن شاخص بازار س
ــراى توجيه حركت  ــا بهانه هاى مختلفى ب وقايع خبرى ي
ــهام جفت و جور مى كنند هرچند اين دلايل بويى  بازار س

از واقعيت نيز نداشته باشند. 
ــيلر بر اين باور است كه خبرهاى منتشر شده از تغييرات  ش
قيمتى در بازار سهام، خود بر رفتار سرمايه گذاران تاثيرگذار است. 
ــط رابرت شيلر در اين رابطه انجام شده  در مطالعه اى كه توس
است، بعد از ريزش بازار سهام در 19 اكتبر 1987، شيلر تمام 
وقايع خبرى را كه به نظر موثر در اين موضع بودند جمع آورى 
كرد. خبرهايى كه در 14 اكتبر همين سال در خصوص كاهش 
قيمت ها بود نيز جزء اين فهرست بود. در حقيقت در آن زمان، 
ــاخص صنعتى  اين تنها خبر مهم و بزرگ در مورد كاهش ش
داوجونز بود. تعجب برانگيزتر اينكه، تمامى داستان هاى مرتبط 
با كاهش هاى قيمتى گذشته در بازار سهام در دل ديگر وقايع 

مهم گم شده بودند. 
اين خلاصه اى از تحليل نوبليست 2013 از فراز و فرود بازار 
سهام آمريكا بود. اينكه اين چارچوب تحليلى تا چه حد در مورد 

كشورهاى ديگر مصداق دارد، بحثى جداگانه را مى طلبد!
* كارشناس بازار سرمايه 
 (hosseinsaburi@yahoo.com)
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