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உலக நிதியியல் சந்தைகள சந்தைகள,  சசப்டம்பர் 2008  சபொறிதைகளவ
விட இன்னும் அதிக மோசமதொசதொன விதைகளன விளைவுகதைகளன விளைக் சகொண்ட
தற்சொொரு உதைகளடவின் பொதைகள சந்தையில் சசன்ற
சகொண்டிருக்கின்ொன.   சந்தைற்மோசமபொதைகள சந்தைய நிதிய சகொளதைகளககள,
மோசமபரழிவுகரதொன விதைகளன விளைவுகமோசமன விளைொடு பொரிய நிதியியல்
குமிழிகதைகளன விளை உருவொக்கி உளன விளை சந்தைொக ஆளும்
வர்க்கத்திற்குள இருந்மோசம சந்தை ச சந்தைொடர்ந்து கடுதைகளதயொன
எச்சரிக்தைகளககள வந் சந்தைவொற உளன விளைன.

தைகளபனொன்சியல் தைகளடம்ஸிற்கு அளித் சந்தை ஒரு மோசமத ஒரு நேர்கொணலில்,
சசயிண்ட் லூயிஸ் ரிசர்வ் வங்கி  சந்தைதைகளலவரும்,   சந்தைதைகளடயற்ொ
சந்தைகள சந்தைக்கொன தத்திய குழுவின் (Federal Open Market
Committee)  ஒரு வொக்குரிதைகளதயில்லொ உறப்பினருதொன
மோசமேம்ஸ் புல்லர்ட் கூறதைகளகயில்,  சபடரல் எந் சந்தைன விளைவிற்கு
சொத்தியமோசமதொ அந் சந்தைன விளைவிற்கு உடனடியொக வழதைகளதயொக்கும்
வட்டிவிகி சந்தை சகொளதைகளகதைகளய ச சந்தைொடங்க மோசமவண்டி உளன விளைச சந்தைன
ச சந்தைரிவித் சந்தைொர்.   சந்தைற்மோசமபொதைகள சந்தைய பூஜ்ஜியத்திற்கு அண்மித் சந்தை
விகி சந்தைத்தைகள சந்தைத் ச சந்தைொடர்வச சந்தைன்பது ஒரு சசொத்து விதைகளல
குமிழிதைகளய ஊதிப் சபருக்க சசய்யும் என்பமோசம சந்தைொடு,  அது
"கட்டுப்பொட்தைகளட மீறி சவடித்துவிடக்கூடும்."

புல்லர்டும் ஏதைகளனயவர்களும்,   சந்தைற்மோசமபொது சவளிப்பதைகளடயொன
உண்தைகளதயொக தொறியுளன விளை தத்திய வங்கியின் பணத்தைகள சந்தைப்
புழக்கத்தில் விடும் சகொளதைகளகயின் (quantitative easing)
தற்றம் வட்டி விகி சந்தை குதைகளொப்புகளின் ஒருங்கிதைகளணந் சந்தை
 சந்தைொக்கங்கள; உலகன விளைொவிய பங்கு விதைகளல-நிர்ணய சந்தைகள சந்தைகள
தற்றம் பத்திர சந்தைகள சந்தைகளுக்கு சவறித் சந்தைனதொக தீனிமோசமபொட்டு
வருகின்ொன என்ற சுட்டிக் கொட்டியுளன விளைனர்.

அசதரிக்க கருவூலத்துதைகளொயுடன் இதைகளணந் சந்தை நிதியியல்
ஆய்வு அலுவலகத்திலிருந்து கடந் சந்தை வொரம் வந் சந்தை எஸ்&பி
500 குறியீடு பற்றிய ஒரு பகுப்பொய்வு, அசதரிக்க பங்குச்
சந்தைகள சந்தையொனது 1929,  2000  தற்றம் 2007 இல் பொர்த் சந்தை
வதைகளகயிலொன ஒத் சந்தை ஒரு சூழலில் நுதைகளழந்துளன விளை சந்தைொக
முடிவுக்கு வந் சந்தைது.  அ சந்தைொவது,  ஒரு சபொறிவு
என்றில்தைகளலசயன்ொொலும்,  ஒரு சபரும் நிதைகளலமுறிவு
அச்சுறத்துகின்ொது.  “Quicksilver  Markets”  (பொ சந்தைரச
சந்தைகள சந்தைகள)  என்ற  சந்தைதைகளலப்பிட்ட அவரது அறிக்தைகளகயில்
அந் சந்தை கட்டுதைகளரயொன விளைர் குறிப்பிடுதைகளகயில்,  “குவிக்சில்வர்
சந்தைகள சந்தைகள விதைகளரவிமோசமலமோசமய அதைகளததியொன நிதைகளலயிலிருந்து
சகொந் சந்தைளிக்கும் நிதைகளலக்கு திரும்பக்கூடும்,” என்ொொர்.

எல்லொ பிர சந்தைொன மு சந்தைலீட்டொன விளைர்களும் ஊக வணிகர்களும்,
அதைகளனவருமோசமத அடிப்பதைகளடயில் ஒமோசமரதொதிரியொன நிதியியல்
வடிவதைகளதப்பில்  சந்தைொன் சசயல்படுகிொொர்கள என்ொ நிதைகளலயில்,
அங்மோசமக வொங்குபவர்கள இல்தைகளல என்ற கண்டுசகொளளும்
மோசமபொது,  ஒமோசமரமோசமத ஒரு நேரத்தில் அவ்வொொொன த ஒரு நேடவடிக்தைகளகயிலிருந்து

சவளிமோசமயொ முயன்ொொல்,  அங்மோசமக ஒரு "பணப்பரிதொற்ொ முறிவு"
(liquidity  crunch)  ஏற்படுசதன்ொ அச்சங்கள அதிகரித்து
வருகின்ொன.

சசவ்வொயன்ற தைகளபனொன்சியல் தைகளடம்ஸில் சவளியொன ஓர்
அறிக்தைகளகயின்படி,  “நிதைகளலயொன வருவொய் சந்தைகள சந்தைகளின்
[அ சந்தைொவது பத்திர சந்தைகள சந்தைகளின்]  கட்டதைகளதப்பு மீது அங்மோசமக
அதுமோசமபொன்ொ பரவலொன கவதைகளல,  ஆகஸ்ட் 2007  இல் பணச்
சந்தைகள சந்தைகள உதைகளொந்து மோசமபொன பின்னரில் இருந்மோசம சந்தைொ அல்லது
சசப்டம்பர் 2008  இல் சலஹ்தன் பிர சந்தைர்ஸ் சபொறிவுக்கு
பின்னரில் இருந்மோசம சந்தைொ தட்டும் இருக்கவில்தைகளல" என்ற சில நிதி
மோசமதலொன விளைர்கள எச்சரித்துளன விளைனர்.  தத்திய வங்கிகளின் குதைகளொந் சந்தை
வட்டிவிகி சந்தை முதைகளொயொல் வழங்கப்பட்ட தலிவு பணத்தைகள சந்தை
மு சந்தைலீட்டொன விளைர்கள "விழுங்கியுளன விளை"  நிதைகளலயில்,  பத்திரங்களின்
விதைகளலகள கணிசதொன அன விளைவிற்கு உயர்ந்திருப்ப சந்தைொக எச்சரித் சந்தை
அந் சந்தை அறிக்தைகளக,  அவர்கள "ஒட்டுசதொத் சந்தைதொக சவளிமோசமயொ
மோசமபொட்டியிடுதைகளகயில்"  அங்மோசமக ஒரு "பணப்பரிதொற்ொ முறிதைகளவ"
உண்டொக்க கூடுசதன எச்சரித் சந்தைது.

தலிவு பணத்தைகள சந்தைக் சகொண்டு முன்மோசமனொக்கி உந் சந்தைப்பட்டுளன விளை
சபருநிறவன தற்றம் அரசொங்க பத்திர சந்தைகள சந்தைகளில்,  அமோசம சந்தை
சூழல் அபிவிருத்தி அதைகளடந்துளன விளைது.  முன்ன சந்தைொக முற்றிலும்
அரி சந்தைொக இருந் சந்தை அவற்றின் எதிர்ததைகளொ வட்டிக்கொன (negative
yields)  நிகழ்வுமோசமபொக்கிற்கு அதைகளவ ஒரு சபொதுவொன இடதொகி
உளன விளைன.  (பங்குப்பத்திர விதைகளல இந் சந்தை வட்டிக்கு எதிரொன
திதைகளசயில் த ஒரு நேகர்ந்து வருகின்ொன.)

அரசொங்கங்கள அவர்களுக்கு  சந்தைனிச்சிொப்புரிதைகளதயில் பணம்
சகொடுப்ப சந்தைற்கொக,  மு சந்தைலீட்டொன விளைர்கள அரசொங்கங்களுக்கு பணம்
சசலுத்தி வருகின்ொனர் என்பதைகள சந்தை எதிர்ததைகளொ வட்டிகள
அர்த் சந்தைப்படுத்துகின்ொன.  இந் சந்தை நிகழ்வுமோசமபொக்கினொல் பின்வரும்
நிதைகளல உருவொகின்ொது.  தத்திய வங்கியின் பணஓட்டம்
பத்திரங்களின் விதைகளலகதைகளன விளை மோசமதற்சகொண்டு உயர்த்தும்
என்ப சந்தைொல்,  பத்திரங்கள தைகளவத்திருப்பவர்கள உயர்ந் சந்தை
விதைகளலயிலொன பத்திரத்தைகள சந்தை அவற்றின் முதிர்வு கொலம் வதைகளரயில்
தைகளவத்திருந் சந்தைொல் அவர்கள இழப்தைகளபச் சந்திப்பொர்கள என்ொ
உண்தைகளதக்கு இதைகளடயிலும்,  அவர்கள ஒரு மூல சந்தைன
ஆ சந்தைொயத்தைகள சந்தை சபொமுடியும்.  மு சந்தைலீட்டொன விளைர்கன விளைொல் பத்திரங்கதைகளன விளை
தற்சொொரு மு சந்தைலீட்டொன விளைருக்கு சொ சந்தைொரணதொக விற்க முடியும்.
ஏசனனில் அந் சந்தை மு சந்தைலீட்டொன விளைரும் அதைகள சந்தைமோசமய சசய்யலொம் என்ொ
ஊகத்தின் கீழ் சசயல்பட்டுக் சகொண்டிருப்பொர்.

இ சந்தைன் விதைகளன விளைவொக,  சபருநிறவன தற்றம் பத்திர சந்தைகள சந்தைகள
ஒரு பிரதொண்ட சபொன்ஸி திட்டதொக (Ponzi  scheme)
தொறிவிட்டிருக்கிொது,  இதில் பணம் உளமோசமன விளை பொய்ச்சப்பட்டு
சகொண்மோசமட இருக்கும் வதைகளரயில் இலொபங்கள ச சந்தைொடர்ந்து
சகொண்மோசமட இருக்க முடியும்.  மோசமவற வொர்த்தைகள சந்தைகளில்
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கூறவ சந்தைொனொல்,  1920 களின் மோசமபொது அசதரிக்கொவில் ஒரு
குற்ொகரதொன அதைகளதப்பொக எது ச சந்தைொடங்கியமோசம சந்தைொ அந் சந்தை
சசயல்முதைகளொ இப்மோசமபொது பூமோசமகொன விளைதயப்பட்ட பல ட்ரில்லியன்
டொலர் நிதியியல் சந்தைகள சந்தைகளின் தத்திய சசயல்முதைகளொ
மோசமகொட்பொடொக தொறியுளன விளைது.

இத் சந்தைதைகளகய த ஒரு நேடவடிக்தைகளககள சபொருன விளைொ சந்தைொர வன விளைர்ச்சிதைகளயத்
தூண்ட அவசியதொனது என்பமோசம சந்தை,  இந் சந்தை
அதைகளதப்புமுதைகளொதைகளய ஊக்குவிப்பவர்கன விளைொல்
முன்சனடுக்கப்பட்ட உத்திமோசமயொகபூர்வ நியொயப்பொடொக
உளன விளைது.  அதுமோசமபொன்ொ வொ சந்தைங்கதைகளன விளை,  உண்தைகளதகளும்
புளளிவிபரங்களும் தறத்துதைகளரக்கின்ொன.  இந் சந்தை உலக
சபொருன விளைொ சந்தைொரம் ஒட்டுசதொத் சந்தைதொக தந் சந்தைநிதைகளல அல்லது
குதைகளொந் சந்தை வன விளைர்ச்சி விகி சந்தைங்களுடன் மோசமசர்ந்து
அதிகரித்துவரும் பணச்சுருக்க மோசமபொக்குகன விளைொல்
குணொம்சப்பட்டுளன விளைது.

சபப்ரவரியில்,  பிரிட்டன் நுகர்மோசமவொர் விதைகளலகள 55
ஆண்டுகளில் மு சந்தைல்முதைகளொயொக உயர்தைகளவக் கொணத்
 சந்தைவறியுளன விளை சந்தைொக மோசமத ஒரு நேற்ற அறிவிக்கப்பட்டது,  இது
சபொருன விளைொ சந்தைொர சுருக்கத்தின் ஒரு நிச்சயதொன
அறிகுறியொகும்.  அமோசம சந்தைமோசமத ஒரு நேரத்தில்,  சீனொவில் உற்பத்தி
சசயல்பொட்டிற்கொன ஒரு முக்கிய குறியீடு 11  தொ சந்தைங்களில்
குதைகளொந் சந்தைன விளைவிற்கு வீழ்ச்சி அதைகளடந் சந்தைது.  புதிய
மோசமகட்பொதைகளணகள,  ஏற்றததி மோசமகட்பொதைகளணகள,
மோசமவதைகளலவொய்ப்பு தற்றம் சபொருட்களின் விதைகளலகள என
முக்கிய பகுதிகள சரிந் சந்தைன.

அ சந்தைற்கு ஒரு த ஒரு நேொளுக்கு முன்ன சந்தைொக ஐமோசமரொப்பொவில்,
ஐமோசமரொப்பிய தத்திய வங்கியொல்  சந்தையொரிக்கப்பட்ட உத்மோசம சந்தைச
கணிப்புகள,  அடுத் சந்தை 18  தொ சந்தைங்களில் நிதியியல்
சந்தைகள சந்தைகளுக்குள 1  ட்ரில்லியன் யூமோசமரொவிற்கும் அதிகதொன
பணத்தைகள சந்தை பொய்ச்சுவதைகள சந்தை மோசமத ஒரு நேொக்கதொக சகொண்ட ஐமோசமரொப்பிய
தத்திய வங்கியின் பணத்தைகள சந்தைப் புழக்கத்தில் விடும் திட்டம்
மோசம சந்தைொற்ொப்பொட்டன விளைவில் மோசமவதைகளலவொய்ப்தைகளப உயர்த் சந்தை ஒன்றம்
சசய்ய மோசமபொவதில்தைகளல என்பதைகள சந்தையும், அந் சந்தை திட்டம் முடிந் சந்தை
பின்னரும் கூட மோசமவதைகளலயின்தைகளத விகி சந்தைம் ச சந்தைொடர்ந்து 10
ச சந்தைவீ சந்தைத்திற்கு மோசமதல் இருக்கும் என்பதைகள சந்தையும் கண்டறிந் சந்தைது.

பணத்தைகள சந்தைப் புழக்கத்தில் விடும் த ஒரு நேடவடிக்தைகளககளின் பிர சந்தைொன
விதைகளன விளைமோசமவ ஐமோசமரொப்பிய பங்குச் சந்தைகள சந்தைகதைகளன விளை
ஊக்குவிப்ப சந்தைொக இருந்துளன விளைது.  இதுவதைகளரயில் ஐமோசமரொப்பிய
சபொருன விளைொ சந்தைொர திொன் இன்னமும் 2007 இல் இருந் சந்தை சந்தைற்கு
கீமோசமழ இருக்கின்ொ மோசமபொதினும்,  அத்துடன் நிேதொன
சபொருன விளைொ சந்தைொரத்தில் மு சந்தைலீட்டு சத ஒரு நேருக்கடிக்கு முந்தைகள சந்தைய
தட்டங்கதைகளன விளை விட 25 க்கும் அதிக ச சந்தைவீ சந்தைத்திற்கு குதைகளொந்து
மோசமபொயிருக்கின்ொ மோசமபொதினும், ஐமோசமரொப்பிய பங்குச் சந்தைகள சந்தைகள
இந் சந்தை ஆண்டில் அசதரிக்கொதைகளவ விட மோசமவகதொன
விகி சந்தைத்தில் உயர்ந்துளன விளைது.

சபருநிறவன தற்றம் நிதியியல் பிரபுத்துவம்
 சந்தைன்தைகளனத் சந்தைொமோசமன ச சந்தைொடர்ந்து சசழிப்பொக்கிக் சகொண்டு
வருகின்ொ அமோசம சந்தைமோசமவதைகளன விளையில்,  ச சந்தைொழிலொன விளை வர்க்கத்தின்
நிதைகளலதைகளதகமோசமன விளைொ ஒரு முடிவில்லொ சிக்கன உந்து சந்தைலுக்கு
உளன விளைொக்கப்படுகின்ொன.  கிரீஸிற்கு ஒத் சந்தைவதைகளகயில்
நிதியியல் பிரபுத்துவத்தின் கட்டதைகளன விளைகள,  தக்களின்
முன்பினும் பரந் சந்தை அடுக்குகதைகளன விளை பலவந் சந்தைதொக
வறதைகளதப்படுத்தும் தற்றம் பட்டினியில்  சந்தைளளும் ஓர்
உலகன விளைொவிய திட்டத்திற்கு பூரண சவளிப்பொடொக உளன விளைன.

1930 களில் சபருதந் சந்தை நிதைகளலதைகளதயொல் பொழொக்கப்பட்ட சந்தைற்குப்
பின்னர்,  மோசமசொசலிச புரட்சி மீ சந்தைொன கடுதைகளதயொன பயத்தினொல்
ஆளும் வர்க்கங்களின் அரசியல் பிரதிநிதிகள வன விளைர்ச்சிதைகளய
தூண்டுவ சந்தைற்கொக தற்றம் "இயல்பு நிதைகளலதைகளதக்கு"
திரும்புவதைகள சந்தைப் பொதுகொப்ப சந்தைற்கொக அரசு சசலவினங்களின்
அடிப்பதைகளடயில் அதைகளதந் சந்தை கீன்சிய த ஒரு நேடவடிக்தைகளககள
என்ொதைகளழக்கப்படுவதைகள சந்தைக் சகொண்டு இலொப மோசமத ஒரு நேொக்கு
அதைகளதப்புமுதைகளொயின் மோசமதொசதொன  சந்தைொக்கங்கதைகளன விளை அவர்கன விளைொல்
ஒழுங்கதைகளதக்க முடியுசதன வொதிட்டனர்.

வரலொற்ற அர்த் சந்தைத்தில்,  ஒரு மிகவும் குறகிய கொலத்திற்கு,
இத் சந்தைதைகளகய சகொளதைகளககள சவற்றிதைகளயக் சகொண்டு வருவனவொக
ச சந்தைரிந் சந்தைன. ஆனொல் அதைகளவ அசதரிக்க மு சந்தைலொளித்துவத்தின்
பலத்திலும் தற்றம் ஒட்டுசதொத் சந்தைதொக பூமோசமகொன விளைதயப்பட்ட
சபொருன விளைொ சந்தைொரத்திற்கு வழங்கப்பட்ட அ சந்தைன் மிக உற்பத்திபூர்வ
வழிமுதைகளொகளிலிருந்து கிதைகளடத் சந்தை உயர்விலும்  சந்தைங்கியிருந் சந்தைன.

நிதைகளலதைகளதமோசமயொ இன்ற முற்றிலுதொக தொற்ொப்பட்டுளன விளைது.
அசதரிக்க சபொருன விளைொ சந்தைொரம் இப்மோசமபொது சபொருன விளைொ சந்தைொர
விரிவொக்கத்தின் தைகளதயத்தில் இல்தைகளல,  தொொொக அது
உலகன விளைொவிய ஒட்டுண்ணித் சந்தைனத்தின்  சந்தைதைகளலதைகளதயகதொக
உளன விளைது.  உலக சபொருன விளைொ சந்தைொரத்தின் தைகளதய இடம் இப்மோசமபொது
மோசமபொர்ட் தற்றம் சேனரல் மோசமதொட்டொர்ஸ் மோசமபொன்ொ
சபருநிறவனங்கன விளைொல் அல்ல,  தொொொக மோசமகொல்டுசதன் சொஸ்ச்,
மோசமேபிமோசமதொர்கன் மோசமசஸ் தற்றம் சர்வமோசம சந்தைச அன விளைவில் அவற்றிற்கு
சததொன ஒட்டுண்ணித் சந்தைனதொன சக அதைகளதப்புகன விளைொல்
நிரப்பப்பட்டுளன விளைது.  அதைகளவ புதிய சசல்வ வன விளைங்கதைகளன விளை
உருவொக்குவதில் ஈடுபட்டிருக்கவில்தைகளல,  தொொொக அதுவும்
சபரும்பொலும் ஒட்டுசதொத் சந்தை குற்ொகரதொன வழிமுதைகளொகள
மூலதொக அவற்தைகளொ அபகரிப்பதில் ஈடுபட்டுளன விளைன.

ஒட்டுசதொத் சந்தை இலொப மோசமத ஒரு நேொக்கு அதைகளதப்புமுதைகளொயின்
முழுதைகளதயொன திவொல்நிதைகளலதைகளத,  இப்மோசமபொது ஆளும் நிதியியல்
தற்றம் சபொருன விளைொ சந்தைொர வட்டொரங்களில் த ஒரு நேடந்து வரும் சகொளதைகளக
விவொ சந்தைங்களில் எடுத்துக்கொட்டப்படுகிொது.  தத்திய வங்கிகளின்
தலிவு பண சகொளதைகளககள,  ஒரு மோசமபரழிவுகரதொன விதைகளன விளைவொல்
 சந்தைடுக்கப்படும் வதைகளரயில் ச சந்தைொடரப்பட மோசமவண்டுசதன
கூறபவர்களுக்கும்,  தற்றம் தறபுொம் பணப்புழக்க குழொய்
அதைகளடக்கப்பட்டு,  இன்னும் சபரிய மோசமபரழிதைகளவத்  சந்தைடுக்கும்
முயற்சியில்,  அவசியதொனொல் திவொல்நிதைகளலதைகளதகள தற்றம்
நிதியியல் சபொறிவுகதைகளன விளைக் சகொண்டு அதைகளதப்புமுதைகளொ
முன்னுக்குக் சகொண்டு சசல்லப்பட மோசமவண்டும் என்ற
கூறபவர்களுக்கும் இதைகளடமோசமய அது நிற்கிொது.

ஊடகங்களில்,  கல்வித்துதைகளொசொர் வட்டொரங்களில் தற்றம்
கிரீஸில் சிரிசொ மோசமபொன்ொ மோசமபொலி-இடது அதைகளதப்புகளில் உளன விளை
இலொப மோசமத ஒரு நேொக்கு அதைகளதப்புமுதைகளொயின் பல்மோசமவற
பொதுகொவலர்கள,  ஒரு திட்டமிட்ட உலக மோசமசொசலிச
சபொருன விளைொ சந்தைொர முன்மோசமனொக்கு சொத்தியமில்தைகளல என்ப சந்தைொல் ஒமோசமர
தொற்றீடு,  "மு சந்தைலொளித்துவத்தைகள சந்தைமோசமய கொப்பொற்ொ"  முயற்சிப்பமோசம சந்தை
ஆகுசதன்பதைகள சந்தை மோசமபணி வருகின்ொனர்.

உண்தைகளதயில் சர்வமோசம சந்தைச மோசமசொசலிச முன்மோசமனொக்கு தட்டுமோசமத
மு சந்தைலொளித்துவத்தின் வரலொற்ற சத ஒரு நேருக்கடிக்கு ஒமோசமர த ஒரு நேம்பகதொன
தற்றம் நிேதொன பதிலொக உளன விளைது.  அந் சந்தை முன்மோசமனொக்கு
அதைகளடயப்பட மோசமவண்டுதொனொல்,  அது,  மோசமபொரொட ஆரம்பித்துளன விளை
சர்வமோசம சந்தைச ச சந்தைொழிலொன விளை வர்க்கத்தின் அரசியல்
மோசமவதைகளலத்திட்டத்தின் அடித் சந்தைன விளைதொக ஆக்கப்பட மோசமவண்டும்.


