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ثْد اهب سکْد  ثْدجَ کغش دبهی ثلٌذپشّاصصذجت هی کشدم کَ  صهبًی ًَ چٌذاى دّس ثب فشدی

اّ یک ثغتَ تؾْیمی . ٍ ثْدکشدثذل توبم ػیبس  طشفذاس تئْسی کیٌظیک  اّ سا ثَ جبسیتجبسی 

 ًذگبى غشقهصشف کي"گفت ثب دشاست اّ  .دهیلیبسد دلاس ثْ 700تب  500هی خْاعت کَ دس دذّد 

 تئْسی کیٌظهکتت اهب ًگفتن کَ . تأییذ کشدمهي ّ  ".پظ ثبیذ دّلت ّاسد ػول ؽْد "،ؽذٍ اًذ

ّ هٌطك  ،ثَ ؽذت هْسد تشدیذ ُغتٌذدس دًیبی اهشّص  اعت کَدّ فشض  هجتٌی ثش عٌتی اّ

 داسد تش اص آًچَ کَ اّ دس ًظش هیاهشی ثضسگتش ّ دائعوت هب سا ثَ  تئْسی کیٌظػوذٍ صیشثٌبیی ّ 

. عْق هی دُذ

ثبص خْاٌُذ سا  یایي اعت کَ هصشف کٌٌذگبى اهشیکبیی دس ًِبیت لذست خشیذ اّلیي فشض

چیضی اعت کَ هْسد ایي الجتَ  .التصبد خْاُذ ثْد عشیغ ّ سّ ثَ ثبلایسؽذ  دبفع یبفت کَ

تؼذیل ّ  ،اخیش کبُؼ یبفتّعظ دس طی دّسٍ ثِجْدی دس آهذ ُبی هت. ثَ ًظش هی سعذ تشدیذ

 1970هیضاى دَُ ی  ُن ایي دسآهذُب چٌذاى ثبلاتش اص آغبصّ دتی دس  ،تٌظین ثَ خبطش تْسم

ُوچٌبى لبدس ثْدًذ ثَ هیضاى دس عی عبل اخیش  هتْعظخبًْادٍ ُبی طجمَ ػلیشغن ایي . ًجْدًذ

 ،دس آهذ داؽتٌذد ّ ثَ عش کبس هی سفتيصًبى چشاکَ  لبثل لجْلی اص ػِذٍ هخبسج صًذگی ثشآیٌذ

، صهبًی کَ ایي تبکتیِب ّ عپظ کبس کشدى، یتشتِبی ثیؼٍ ؽشّع کشدًذ ثَ عبعُنچشاکَ 

، ثَ ًْثَ ایي ثذُکبسی. دصیش ثبس لشض ّ ثذُی سفتيخبًْادٍ ُب ثیؾتش ّ ثیؾتش ثَ  ،دًبکبسآهذ ػ

س ثَ صْست هْلذ صذُب هیلیبسد دلاایي افضایؼ کَ  خبًَ داؽت، اسصػ ثَ افضایؼ ثغتگی ،خْد

اهب ُن اکٌْى کَ . تأهیي هبلی دّثبسٍ سُي ُب سا ثَ ُوشاٍ داؽتد ّ ّام ّ عِبم هغکي ثْ

خبًْادٍ ُب . ٍ اعتپبیبى یبفت پْل خشج کشدى ًیضیذٍ اعت ایي لذست هغکي تشک ثخؼ دجبة

 ثَ ُوبى صیبدی عبثكًخْاٌُذ ثْد ّ ُن چٌیي لبدس  ،ًذاسًذ یکبس اضبفَاهکبى  هثل عبثكدیگش 

. ام دسیبفت ًوبیٌذّ

خشج  ا پْل لاصم سا داؽتٌذ کَ هبًٌذ عبثكایی ٍض دّم ایي اعت کَ دتی اگش اهش یکفش

کبپیتبلیغن پشّپب لشؿ ًضدیک ثیي ّ تٌِب طشفذاساى  اگشچَ. اداهَ هی دادًذ تب اثذ ایي کبس سا ،کٌٌذ

ای اجتوبػی ّ هذیطی ُضیٌَ ٍ. داسد دمیمتکَ ایي اهش  هی تْاًٌذ ثبّس داؽتَ ثبؽٌذثبصاس آصاد 

ثشای لشیت الْلْع دتی اگش تغییشات آة ّ ُْایی یک تِذیذ . عیطشٍ هی یبثٌذهب  ثشثَ صّدی 

د کَ ثَ د داىهصشف کٌٌذگبى اهشیکبیی اجبصٍ ًخْاٍ ثَ ثبلی دًیب ،عیبسٍ هب ثَ ؽوبس ًیبیذ

ی ثیؾتش اص معَدس همبثل ثَ تْلیذ ّ  ٌُذداداهَ اص هٌبثغ طجیؼی کشٍ صهیي  هصشف یک چِبسم

. عوی ّ آلایٌذٍ ُب ثپشداصًذ هْاد صائذ یک چِبسم



هبیذتبج  صشفبًکشدین هی هصشف دس عبلِبی پشهصشف گؾبدٍ دعتی اغلت آًچَ کَ  اگش

اهب خیلی اص اللام هصشف دس آى صهبى . ضشّسی صًذگی هی ثْد، هب دبلا ثب یک هؾکل سّثشّ ثْدین

م هذذّدیت ُبیی ّجْد داسد کَ چمذس هجلوبى ّ ّ ثَ طْس دت. ثْد (خشت ّ پشت)اجٌبط تٌِب 

صشف ّسسفتي ثب سا هی تْاى ّلت چٌذ عبػت  جبی داد، ّاصم خبًگی سا هی تْاى دس یک خبًَل

طشیك ثشًبهَ ُبی اص  سا هی تْاى ّ چمذس ؽبدهبًی ّ خْؽجختی ،ّعبیل دیجیتبلی کشد

. ثَ دعت آّسد ثبصاسی تفشیذی

ًَ ّ اًذّختَ ُبی خْد سا اص دعت دادٍ اًذ یک کبثْط سکْد اخیش ثشای کغبًی کَ کبس، خب

ثَ ایي . اعت اداهَ داس ثشای لؾش ضؼیف ّ ثی ثضبػتکبثْط یک ّ ایي تٌِب ثخؾی اص  ،اعت

کبسی کَ هی تْاًین ثشای ثشگشداًذى التصبد ثَ هغیش خْد اًجبم  دلیل اعت کَ هب ثبیذ ُش

هذذّد کشدى خشیذ  لبدسًذ ثب آًِبثٌذ کَ دس هی یبکن کن  اهشیکبیی ُبی غٌیاهب اغلت . دُین

ثَ دیبت ّ دس کوبل ؽگفتی ثَ خْثی  دس اصل ادتیبج ّالؼی اؽبى ًیغت، چیضُبیی کَ

. خْیؼ اداهَ دٌُذ

ُبیی ُغتٌذ کَ ثَ چیض ،آى سّثشّ ُغتین س اص دعت دادى، یب ثب خظًذاسینهب آًچَ کَ اغلت 

ی عجض ُبفضبپبسک ُب ّ آة تویض،  اص جولَ ُْای پبک،  –طْس هؾتشک اعتفبدٍ هی کٌین

اجتوبػی ( تأهیي)ًی ُبی اینتْسًمل ػوْهی ّ ُوچٌیي خْة ّ دول ّ  ػوْهی، هذاسط

ایي لجیل کبلاُب ّ داسایی ُبی . آى دعتَ اص کغبًی کَ عمْط هی کٌٌذ ّ دفع ىثشای گشفت

ثلکَ )، ًوی ؽًْذهٌبثغ کویبة ثَ پبیبى سعیذى ثبػث هصشف ّ لضّهبً  هؾتشک ّ ُوگبًی

. دهی کٌيظ ّ ًگَ داسی اغلت ایي هٌبثغ سا دف (ثشػکظ

ًبثْدی لشاس اعت کَ دس هغیش صّال ّ عبلِبی هتوبدی ثب ایي ّجْد ایي کبلاُبی ُوگبًی 

، ثَ طْس ّیژٍ خصْصی گشاًتشکبلاُبی  ػٌْاى ؽذًذ ّ ثَ ّ هٌمغناص آًِب  ثؼضی. گشفتَ اًذ

دسعَ ُبی ، مدس ثطشی ؽذٍ ثغتَ ثٌذیآة ًظیش   –ثَ فشّػ سعیذًذ ثشای ثشّتوٌذاى،

هبًٌذ ُْای تویض تْعظ  عبیش هْاسد. ّ ثبؽگبُِبی علاهتی ،خصْصی، هذبفظیي ؽخصی

تذت  هذلَ ُبُب ّ  سکْد کًٌْی ایبلات. ًذتؼذیل ثْدجَ ثَ ّضغ اعفٌبکی دچبس ؽذ ُبیتجش

ّ الجتَ هْاسدی . ثیؾتش هی کٌذّ کبُؼ ثْدجَ ثیؾتش ّ آًِب سا ّاداس ثَ فؾبس گزاسدٍ اعت 

ٍ طْس کبهل ثَ هٌصَ ُشگض ةُب  پیؼ دثغتبىّ فشاگیش، ّ دسهبى ُوگبًی ثِذاؽت تأهیي ًظیش 

. کَ ثخْاُین ثَ رکش هصیجتؾبى ثپشداصین ، چَ سعذظِْس ًشعیذًذ

ایي هٌطك ثَ کجب هی اًجبهذ؟ ثب تْجَ ثَ ایٌکَ ثبّس ًذاسین هصشف کٌٌذگبى ثتْاًٌذ ثَ آى 

ثَ فشض  چٌیي الذاهی ثَ ُوشاٍ ًبهطلْة ثْدى خصی لجلی ثشعٌذ،طخ اص خشجکشدُبی ػط

 ،ػوْهی ّ هٌبثغ ًبیبة ؽذى سّثَ افضایؼ کبلاُبثب تْجَ ثَ ُوچٌیي ، ّ آًکَ تْاًؼ سا داؽتین

داؽتَ  ّجْد ػملاًیتٌِب یک ساٍ  کل ثبصاس تمبضبی ثبصگشداًذى ّ دفعثَ ًظش هی سعذ ثشای 

دّلت ًَ ثَ . دس صهیٌَ کبلاُب ّ داسایی ُبی ػوْهی اعتت دّل ایي ساٍ ُن ُضیٌَ کشدى. ثبؽذ



ثجب هبًذٍ تْعظ هصشف کٌٌذگبى سا کَ  ّ خلاء ثبیذ فبصلَ ،ثلکَ ثَ صْست دائوی ،طْس هْلتی

هغتلضم ایي اهش . پش ًوبیذ خْد ثبصگشدًذ سا خشجکشد لذین ًوی تْاًٌذ ّ تْلغ ًوی سّد ثَ ػبدات

آهذُبی ًبؽی اص دس ،ثب ثشگؾت سؽذ التصبدی ،هبداهیکَکغش ثْدجَ ُبی دائوی ًخْاُذ ثْد، 

. پش هی کٌذهجذداً سا  خضاًَ دّلتتصبػذی هبلیبت ثش دسآهذ 

ثَ هوکي اعت  ،اعت ّ پشؽْس ٍهتْلذ ؽذ دّثبسٍ کیٌظ یک طشفذاس تئْسیدّعت هي کَ 

ای ػلالَ  هٌطك کیٌغی دس دًیبی اهشّص عش اص کجب دس خْاُذ آّسدپیشّی اص داًغتي ایٌکَ 

. ّلی ثمیَ ی هب هوکي اعت ؽجبػت سّثشّ ؽذى ثب ایي ّالؼیت سا داؽتَ ثبؽین ،ًؾبى ًذُذ

ثشای ًجبت تْلیذکٌٌذگبى هؤثش  (TARP) ًجبت داسایی ُبی دس هؼشض خطشثشًبهَ ی کبر عفیذ ّ 

ّلی ًَ ثشای ًجبت ایبلت ُب ّ هٌبطك  خْدسّ

 دس هؼشضیی ُبی هَ ًجبت داسا؟ ثشًبالذاهی صْست هی گیشدخْدسّ عبصُب چَ دبلا ثشای 

 Hank)لغْى ٌُک پباهب چٌبى تْعظ  ثَ تصْیت سعیذ، ّال اعتشیتًجبت  ثشای( TARP)خطش 

Paulson)  َعَ ثضسگثیؾتش آى ثَ هٌطْس ًجبت ایي  کوی تغییشاص ؽکل اّلیَ خْد خبسج ؽذ ک 

(The Big Three)پؾت  کبر عفیذ. اص ّسؽکغتگی دس ُفتَ ُبی آیٌذٍ کبس هؾکلی ًیغت

ّ دسعت دس ًوی خْاعت ؽکغت دیگشی سا دس صهبى سفتي خْد  ّ ثْػ ًجبت خْدسّ عبصی ثْد

ّ جوِْسی خْاُبى عٌب غشغش  ػتشاض ًخْاٌُذ کشد،ا یمیٌبً دهْکشاتِب. تجشثَ کٌذآعتبًَ خشّج 

؟ ّلی چَ اُویتی داسدهی کٌٌذ 

سای ػجْس اص ثذشاى یک ّام کوکی ةثَ ػٌْاى  TARP کوک ُبی هبلی دس چِبسچْة ثشًبهَ ی 

تب ایٌکَ آًِب تب اّایل دادٍ ؽذ  ،Chrysler ّ کشایغلش GMجٌشال هْتْسص ثخصْؿ ، دیتشّیتثَ 

ّ اّلیي  ،تؾکلیل جلغَ هی دُذکٌگشٍ جذیذ ؽؾن ژاًْیَ . ژاًْیَ ثَ دیبت خْد اداهَ دٌُذ

تب  ّػةتَ الت) ّ سعوی عبصی آى خْاُذ ثْد TARP اصلاح ثشًبهَ یآى  دس دعتْس کبسػالذام 

 کَ اعت یجلغبت تصْیت لبًْى غشیتهؼذّد یکی اص آى  ، ّ ایيژاًْیَ سئیظ جوِْس اعت 20

(. سئیظ جوِْس لذیوی اعتیک یک کٌگشٍ جذیذ ّ  دسثشگیشًذٍ ی

 ُب ّ هذلَ ایبلت. اعتدّلتِبی ایبلتی ّ هذلی  هشثْط ثَفْسی ُن اکٌْى ّ ّالؼی  ًیبصاهب 

دلاس دس ایي عبل هبلی سّثشّ ؽذٍ هیلیبسد  100تب  70ٍ هیضاى ة هبلی ُبیپیؾبپیؼ ثب کوجْدُب 

کَ ایي ثذیي هؼٌی اعت . ثشای آًِب چٌیي کغش ثْدجَ ای پیؼ ثیٌی ًؾذٍ اعتّ سعوبً اًذ 

ى، هؼلوبخذهبت اص لجیل ؽذٍ اًذ خذهبت ػوْهی جیشٍ ثٌذی تغِین ّ آغبص هججْس ثَ آًِب 

، یب جوغ آّسی صثبلَ داًؾگبُِبی دّلتی، ػپزیشاجتوبػی،  هذدکبساىپلیظ ّ آتؼ ًؾبًی، 

. ُشآًچَ کَ اًتخبة ؽوبعت

چیضی ًؾیذٍ  TARPچَ خجش اعت ّ ُشگض اص  ّال اعتشیت اغلت هشدم ػبدی ًوی داًٌذ دس

د آًِب صذهَ جش ؽْفهي عَ ثضسگّ ثخؼ اػظن ػوْم دتی هؼتمذ ًیغتٌذ کَ اگش ایي . اًذ

. فشق هی کٌذاعتبى دهی سعذ  خْدؽبىهذلی ثت ثَ خذهبت اهب ٌُگبهی کَ ًْ. خْاٌُذ دیذ



 کبُؼ ّ. تٌِب چیضُبیی ُغتٌذ کَ دّلت ّالؼبً اًجبم هی دُذ خذهبت هذلیاص ًظش آًِب ایي 

خیبثبى  چٌبى فشیبدی ثلٌذی سا دس، دس ؽشف ّلْع اعتایي داهٌَ ّعیؼی کَ ثب  ،ایي خذهبت

 ثشای ًگشٍ سا دس فصلی کَُبی توبم اػضبء ککَ صذای آى پٌجشٍ  دًوْخْاُذ  ثَ پب اصلی

. خْاُذ کشدسد اًَ ثشگؾتَ اًذ رُتؼطیلات ثَ ر

دس همبثل ػوْم هشدم داسین،  عَ ثضسگّ  ّال اعتشیتکوک سعبًی هبلی ثَ دس هب عؼی اگش  

اص ایٌکبس اگش . گشدداصة اّلیَخذهبت ػوْهی ثَ دبلت ّضؼیت اسائَ ی کَ  خْاٌُذ داؽتاصشاس 

 20کَ دس  یثضسگ ّ تؾْیمی اص طشیك ثغتَ اًگیضاًٌذٍثبیذ ط پ ،ًجبؽذ TARP ثشًبهَ طشیك

. هبلی هی ًوبیذ دوبیتدّلت فذسال اص اهشیکب . هی سعذ تذمك یبثذاهضبء ثَ ژاًْیَ  21ژاًْیَ یب 

ثَ  ىهبّ هي کَ اًذّختَ ُبی هذذّد ؽوب سعبًذ؟دّلت فذسال کوک هی چَ کغی ثَ اهب 

 .آعیبیی ُبُوشاٍ دعتَ ثضسگی اص ٍ ةهٌتمل هی ؽْد ّ  Tگٌجَ اهي هبلیبتِبی 

 


