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 نرخ بهره نتوانست جلوی سقوط ارزش پزو را بگیرد و کشور در یکه با افزایش چندین باره آرژانتین پس از این

هور جمیسیی پول تقاضای کمک کرد. موریسیو مکری رالمللبینیک بحران مالی قرارگرفت از صندوق  معرض

دولت را  یالمللبینی مالی هاتلویزیونی سراسری گفت که کمک ییک برنامه ی بزرگ درهابنگاهگرا و مدافع راست

الی از تقاضای کمک م«. مان به آن گرفتار شده بودیم جلوگیری کندتاریخ تر درتا از بحرانی که پیش» کندمیقادر 

 گذاررمایهسیک  و کاستن از سطح زندگی مردم. تربیشی پول یعنی سیاست ریاضت اقتصادی المللبینصندوق 

 «.زایش مزدها گرفته شودموثرترین کار این است که جلوی اف» خارجی گفت

شور ک که اساس تعیین نرخ بهره در)را  بهره یگرای آرژانتین مجبور شد نرخ پایهی اخیر دولت راستهاهفته در

گذشته افزایش  یدرصد در هفته 04به  را درصد در آوریل 72نسبت بالای چندین بار افزایش بدهد و میزان بهاست( 

 رو سیاست کاستن از نرخ بهره را در پیش گرفت کهبحران پیشا برای مقابله باژانویه، بانک مرکزی آرژانتین  داد. در

 خیلی سریع این سیاست را متوقف کرد. چرا؟ به سه دلیل.

ی اهبنگاهی مدافع هاکه در موفقیت سیاست ریاضت اقتصادی و سیاستان خارجی )گذارسرمایهاول این که 

 یتحت کنترل نبود به خروج سرمایهتورم بودند و چون تورم  بزرگ دولت مکری نقش اساسی دارند( نگران میزان

سقوط ارزش پزوی آرژانتین  درصد خواهد بود. و 51خود دست زدند. حتی دولت هم پذیرفته است که تورم امسال 

 در برابر دلار آغاز شد.
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تا شود میباعث ماه گذشته افزایش یافت که همیشه  دوم ارزش دلار به خاطر واهمه از یک جنگ تجاری در

طی شرای نرخ بهره یبارهو از سوی دیگر فدرال رزرو هم با افزایش چند دلار برگردند« بهشت امن»ان به گذارمایهسر

 صرفه نباشد. ان چندان بهبازسفتهدیگر واحدهای پولی برای  ی درگذارسرمایهکه  کندمیایجاد 

های ب بین امریکا و ایران( سیاسی افزایش تنشچنین و هم ککوشش کارتل اوپ یدر نتیجه) و عامل سوم این که

ی یعنی برای کشورهای وارد کننده انرژ تربیش ی. افزایش بهای نفت یعنی هزینهیافته استشدت افزایش نفت خام به

 جنوبی.  یآرژانتین، ترکیه و افریقا

ی هاهزینه بر یکنترلو درواقع هیچ بینند آسیب میتورم بالا از دارند،  هنگفتیی این اقتصادها که کسری تجار

 ،ان خارجیگذارسرمایه یبرابر خروج سرمایهدرو  بسیار زیاد دارندتر بدهی مهم هااین یدولتی خود ندارند و از همه

 جنوبی و دیگران سخن گفت.  یجا هم باید از آرژانتین، ترکیه، افریقااین ی دارند. درتربیششکنندگی 

که باعث تشدید تورم خواهد شد( و رسیده است ) ح خودطسترین ینیین درحال حاضر به پاارزش پزوی آرژانت

ساله  544 یشدت سقوط کرده است. تنها سال قبل دولت مکری اوراق قرضههم به یدولت یبهای اوراق قرضه

با  تاشود میسال موحب  57طلب چپ کریشنر پس از مطمئن بود که پایان دادن به حکومت اصلاحمنتشرکرد چون 

سنت به ازای هر دلار کاهش یافته  38از تقاضای خارجی روبرو شود. ارزش این اوراق قرضه در حال حاضر به  یسیل

درصدی که امریکا 8پردازد که درمقایسه با درصد بهره می 6است. دولت در حال حاضر درمقابل این اوراق قرضه 

طول یک هفته بانک مرکزی آرژانتین  در جلوی خروج سرمایه را بگیرد.است  امیدوار دهدمی خود یبرای اوراق قرضه

 نرخ بهره کوشید جلوی کاهش ارزش پزو را بگیرد.  یبارهدلار خرح کرده است و با افزایش چندین میلیارد پنجهم 

برای  مشکل بروزواقعی است که باعث  امریکا برای بسیاری از کشورهای نوظهور خطر ولی افزایش نرخ بهره در

ند، نکمین مالی أی خود را تهااند تا کسریبه دلار قرض گرفته هاشان خواهد شد. خیلیش دولتی و بخش بنگاهیبخ

ه اکنون شدت افزایش یافته است. ترکیبه هااین بدهی یحالا هزینه ی کنند وبازسفتهی نمایند و یا حتی گذارسرمایهیا 

 یضهاوراقه قر شدت سقوط کرد. درآمدبانک مرکزی ترکیه به یخلهترک با وجود مدا طور جدی گرفتاری دارد. لیربه

درصد رسید که در  77سهام امسال به  ترکیه به دلار به بالاترین میزان پس از بحران رسیده و میزان سقوط بازار یدولت

 ل بانک مرکزیونزوئلا از همه بدتر است. اگر بانک مرکزی ترکیه بخواهد مثبورس جهان به غیر از  هابورسمیان 

 لطمات جدی به اقتصاد محلی وجود دارد.  آرژانتین نرخ بهره را افزایش بدهد، خطر

خصوص در به کهام که افزایش نرخ بهره از سوی فدرال رزرو این خطر را دارد بیان کرده مقالات دیگر در

 رتبیشها از همیشه چون میزان بدهی در این کشوربحران بدهی بشود  بروزاصطلاح نوظهور موجب کشورهای به

https://thenextrecession.wordpress.com/2016/10/09/the-global-debt-hangover/
https://thenextrecession.wordpress.com/2016/10/09/the-global-debt-hangover/
https://thenextrecession.wordpress.com/2017/10/20/the-global-debt-mountain-a-minsky-moment-or-carchedi-crunch/
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 هااهبنگو  هاین دولتیپا یچون به خاطر نرخ بهره ،شده است تربیشدرضمن بدهی جهانی هم از همیشه . شده است

 اند. سازی نظام بانکی میزان زیادی وام گرفته اند و باعث رونق بازار سهام و مصرف شدهبرای باثبات

ان گذارسرمایهپذیری ریسک در اگر ،این باور است که رب قرار داردی که در واشنگتن المللبین مالی یهمؤسس

  .افریقای جنوبی هم درمعرض خطر هستند و اوکراین ،علاوه بر آرژانتین و ترکیه ،خارجی تغییری پیش بیاید

 

 

این تریلیون دلار به بدهی در جهان اضافه شد و  75 حدود 7452 که در گویدمیی پول اکنون المللبینصندوق 

ه ک به چین تعلق دارد تربیش از این بدهیِ بزرگیتریلیون دلار رسید. البته درست است که بخش  782ه ب میزان

ر نه این که چین به دلا ،ای از آن به واحد پول محلی استسر کند. بخش عمده تربیشد با بدهی توانمیاقتصادش 

 تریلیون دلار( که مانعی جدی بر سهبیش از ) استعظیم ارزی  ییک ذخیرهدارای علاوه چین هوام گرفته باشد و ب

دراین موقعیت نیستند. بدهی به دلار و یورو « نوظهور»ی هاولی دیگر اقتصاد ،راه سقوط ناشی از بدهی است سر

. دهدمیدرصد از کل بدهی را تشکیل  51 تریلیون دلار هم فزونی گرفته است، یعنی حدود هشتدرحال حاضر از 

 سطوححالی که ترکیه هم شاهد یکی از بالاترین  تعلق دارد در هابه خارجیدرصدش  64بدهی آرژانتین بیش از 

 به این سو بود.  7442 از یارزافزایش بدهی 

https://thenextrecession.wordpress.com/2017/10/20/the-global-debt-mountain-a-minsky-moment-or-carchedi-crunch/
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 همؤسس یشد. به گفته آن هرچه دشوارترخواهد ی، ادارهابدیمیافزایش  هاهمین که نرخ بهره برای این بدهی

 ددهنمیتشکیل  ترکیه و در برزیل، هندوستانرا  هابنگاهدرصد  74ز اکنون بیش ا« دارمشکل»ی هابنگاهی المللبینمالی 

ی اضافه المللبینمالی  یهمؤسسند. یابش میاهسرعت کی بهره باشد بههااز هزینه تربیشن ی که سودشایهابنگاهو 

ی غیر مالی درپرداخت تعهدات ناشی از بدهی هابنگاهاز  یین جهانی، بسیاریپا یحتی با وجود نرخ بهره» کندمی

 هابنگاه»شده است.  تربیشدرصد هم  51ی کوچک از هابنگاهآرژانتین نرخ بهره برای  در «.مشکل روزافزون دارند

«. دپا کننوی برای خود دستنمین مالی عقلاأند تتوانمین راکهجاری خود چ یاز دست دادن سرمایه به شروع کردند

ری هستند ی دارند در موقعیت بهتالمللبینی بزرگ که دسترسی به منابع مالی هابنگاه»افزود  المللیی مالی بینمؤسسه

  «مشکل دارند. ،وسطو مت کوچکی هابنگاه گر،ی یک تحلیل، به گفتهولی

 ،یابدمیی بدهی هم افزایش هاو هزینه کندمی کاهشدربسیاری از کشورها شروع به  هابنگاهوقتی که سود 

جهان ) براساس متوسط نرخ سود در امریکا،  یهابنگاه دخردشدن اتفاق خواهد افتاد. تازه ترین برآورد من از سو

به این سو کاهش یافته  7456از اواسط  7452که سود در فصل آخر سال  دهدمیآلمان، انگلستان، ژاپن و چین( نشان 

 سود به کدام سو حرکت خواهد کرد.  7453است. باید منتظر ماند و دید در فصل اول 
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