
تحليلي از نظريه بازتاب‌پذيري سوروس از منظر روش‌شناسي اقتصادي 

با تأيكد بر بازارهاي مالي و روكيرد نظريه بازي‌ها
عاطفه تكليف1

چيكده
و  سوروس  بازتاب‌پذيري  نظريه  تحليل  در  فارسي  زبان  به  نخستينك وشش  مقاله،  اين 
است.  روش‌شناختي  جنبه‌هاي  بر  تأيكد  با  مالي  بحران‌هاي  شكل‌گيري  در  آن  پيامدهاي 
ريشه‌هاي اين نظريه در مدل ابطال‌پذيري پوپر بررسي شده وك اربرد اين مدل در تحليل‌هاي 
علوم انساني و در رفتار معامله‌گران در بازارهاي مالي، با توجه به ويژگي بازتاب‌پذيري در 
علوم انساني نقد شده است. با ارزيابي تحليل سوروس از بحران‌هاي مالي در چارچوب نظريه 
بازتاب‌پذيري،ك استي‌هاي موجود در روش‌هاي متعارف در تحليل بحران‌هاي مالي و به‌ويژه 
بحران مالي 2008 تبيين شده است. همچنين، براي نخستين بار نشان داده‌ايمك ه بهك‌ارگيري 
نظريه بازتاب‌پذيري در رفتار معامله‌گران در بازارهاي مالي مي‌تواندك اربرد نظريه بازي‌هاي 
پويا با اطلاعات ناقص را با اشكالات جدي روبروك ند. علي‌رغمك م‌توجهي اقتصاددانان و 
صاحب‌نظران ماليِ دانشگاهي به نظريات سوروس، اين نكته اشاره شده استك ه تلاش‌هاي 

1. استاديار دانشكده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبايي
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نگارش چندين مجلدك تاب  مالي در  بازارهاي  معامله‌گر  ثروتمندترين  و  اين معروف‌ترين 
است جهت‌گيري‌هاي  توانسته  جهاني،  سرمايه‌داري  نظام  در  مالي  بحران‌هاي  سازوكار  در 

جديدي را در تحليل بحران‌هاي مالي ايجادك ند.
واژه‌های کليدی: نظريه بازتاب‌پذيری سوروس، بحران‌های مالی، رويکرد نظريه بازی 

پويا، اطلاعات ناقص.
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 مقدمه
سوروس1چهره چندان شناخته‌اي در جامعه اقتصاددانان دانشگاهي نيست.ك تاب‌هاي درسي 
او را مطرح  نظريات  معتبر در سطح جهاني معمولاي ا  مالي  اقتصادي وي ا  و مجلات علمي 
مطلع  نويسنده  آنجاك ه  تا  نيستند.  قائل  نظريات  اين  براي  اعتبار علمي چنداني  نميك‌نندي ا 
است اين مقاله نخستينك وشش علمي براي تحليل نظريات سوروس در ايران است. با وجود 
و  جهاني  مالي  بازارهاي  در  تحليل‌گرانيك ه  و  متخصصان،ك ارشناسان، ‌معامله‌گران  اين، 
بورس‌هاي معتبر فعال هستند سوروس را به سبب توفيقات چشم‌گيريك ه در معاملات اوراق 
بهادار داشته است مي‌شناسند و از او به‌عنوانكي ي از بزرگ‌ترین و موفق‌ترين معامله‌گران 

مالي در تاريخي اد ميك‌نند.
نظريات  به  مالي دانشگاهي  اقتصاددانان و متخصصان  بي‌اعتنايي  اين  به  سوروس شخصاً 
خويش واقف است و دو دليل را براي اين امر مطرحك رده است: دليل اول،ك مبود دانش 
در  بيانك ندك ه  آن‌گونه  رياضي  زبان  به  را  نظرات خود  است  نتوانسته  اوستك ه  رياضي 
اين، همين ضعف در رياضيات  با وجود  كتاب‌هاي درسي وي ا مقالات علمي رايج است. 
موجب شدك ه سوروس فروض و مباني موجود در مدل‌هاي اقتصاد رياضي را به‌دقت بررسي 
و آن‌ها را نقدك ندك ه طبعاً خوشايند اقتصاددانان دانشگاهي نبوده است. سوروس )2008، 

1. George Soros
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امر موجب شد  نبودم و همين  صفحه 17( چنين مي‌نويسد: »من در رياضيات خيلي خوب 
فروضي را زير سؤال ببرمك ه مبناي مدل‌هاي رياضي اقتصاددانان بود«. دليل دوم را در صفحه 
اقتصاد  دانشكده‌هاي  در  »به‌طورك امل  من  نظريات  ميك‌ندك ه  بيان  همينك تاب چنين   20
به چالش  را  آنان  موقعيت  و  اقتصاددانانيك ه من جايگاه  از  ... آن دسته  ناديده گرفته شد 
كشيدم نظرات مرا بر اساس ملاحظات فني- رياضي ردك ردندي ا اساساً ناديده گرفتند بدون 

آنكه واقعاً اين نظريات را بررسيك رده باشند.«
سؤاليك ه مطرح مي‌شود اين استك ه چه دلايلي وجود داردك ه در اين مقاله به تحليل 
نظريه بازتاب‌پذيري1 سوروس در چارچوب روش‌شناسي اقتصادي و تحليل بازارهاي مالي 
بررسي  اقتصادي  تحليل  در  بازي‌ها  نظريه  جايگاه  با  رابطه  در  را  آن  اهميت  و  پرداخته‌ايم 

كرده‌ايم؟ مي‌توان دو دليل به شرح ذيل مطرحك رد:
الف- سوروس، دانش‌آموخته مدرسه اقتصاد لندن2LSE و شايد معروف‌ترين و موفق‌ترين 
معامله‌گر بازارهاي مالي در تاريخ بوده است و هنوز هم در سن 83 سالگي از بزرگ‌ترین 
و متخصصان  اقتصاددانان  برخلاف  است.  بين‌المللي  بازارهاي  در  بهادار  اوراق  معامله‌گران 
به نظريه‌پردازي‌هاي محض مشغول‌اند، سوروس آنچه را آموخته  مالي دانشگاهيك ه نوعاً 
به  مي‌توان  استك ه  داده  نشان  و  گرفته  بهك ار  عمل  در  است  ساخته  راك ه  نظرياتي  وي ا 
سودهايك لان دستي افت: »من ثروت خود را از دلالت‌هاي نظريه بازتاب‌پذيري ]كه خود 
براي نخستين بار مطرحك رده‌ام[ به‌دست آورده‌ام ... من فقط به اين دليل ثروتمند هستمك ه 
)روزنامه  شده‌ام.«  موفق  خود  خطاهاي  تشخيص  دليل  به  اساساً   ... خودآگاهم  خطاهاي  به 

وال‌استريت، ژوئن 22-21 سال 2008(
ب- علي‌رغم اين حقيقتك ه ثروتك لان سوروس حاصل معاملات او در بازارهاي آزاد 
مالي  آزاد  بازارهاي  متوجه  را  نقدها  است، سوروس شديدترين  بورس‌ها  و  مالي  رقابتي  و 
ميك‌ند و سازوكار همين بازار را علت بحران‌هاي مالي مي‌داندك ه اقتصاد جهاني را به‌شدت 
در معرض خطر قرار داده است: »... تيكه بر عوامل بنيادين بازار و اين باورك ه بازارها بدون 

1.  Reflexivity
2.  The London School of  Economics and Political Sciences
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دخالت دولت در امور مالي، از ويژگي »خودتصحيحي« برخوردارند صرفاً نوعي زياده‌روي
ايدئولوژ كياست« )مجله بيل موير، 2008(1. سوروس به‌نقد نظام بازار آزاد و ايدئولوژي حاكم 
بر اقتصادك لاس كيبه همين حد اكتفا نميك‌ند بلكه تحليل خود را جلوتر برده و ادعا ميك‌ند 
به ايدئولوژي‌هاي  كه سوء استفاده در شبيه‌سازي نظريات علمي براي مقاصد سياسي صرفاً 
خودكامه همچون ماركسيسم منتهي نمي‌شود بلكه »به همان شدت براي بنيادگرايي بازاري نيز 
صادق است. از نظريات اقتصاديك لاس كيبراي مقاصد سياسي به همان سهولت سوء‌استفاده 
	شدك ه از نظريه ماركس ]براي همين منظور[ بهره‌برداري شده است )يا قبلًا بهره‌برداري شد(2«

 )سوروس، 2000، صفحه 45(
با توجه به آنچه گذشت مي‌توان گفتك ه سوروس به دنبالك شف حقيقت است و در اين 
فرآيندك املًا بي‌طرفانه عمل ميك‌ند. از اين‌رو، شناخت نظريه بازتاب‌پذيريك ه محور اصلي 
نظريات اوست از اهميت نظري وك اربردي فراواني به‌ویژه در روش‌شناسي برخوردار است 
و لذا مي‌تواند براي آن دسته از صاحب‌نظران اقتصادي و ماليك ه حساسيت ويژه‌اي نسبت به 
نقد نظام بازار آزاد ندارند بسيار آموزنده باشد زيرا اين نقدها از طرفك سي بيان شده است 

كه به لحاظ ثروتك لانيك ه اندوخته است خود را مديون همين نظام بازار آزاد مي‌داند.
بعد از ذكر اينك ليات، به معرفي ساختار مقاله مي‌پردازيم. بخش دوم مربوط به پيشينه 
اين تحقيق است. نشان داده‌ايمك ه تحقيقات چنداني در سطح جهاني در نظريه بازتاب‌پذيري 
سوروس انجام نشده است و تحليل اين نظريه در چارچوب روش‌شناسي با روكيرد نظريه 
بازي‌ها احتمالاً براي نخستين بار در اين مقاله ارائه شده است. در بخش سوم، اشاره مختصري به 
زندگي سوروس، جايگاه و دستاوردهاي علمي او در اقتصاد و مطالعات مالي خواهيم داشت. 
ارائه تحليلي بسيار مختصر از مفهوم تعادل در اقتصاد متعارف و نقد سوروس از مفهوم تعادل را 
در بخش چهارم آورده‌ايمك ه درواقع پيش‌زمين ةمناسبي براي ورود به تعريف بازتاب‌پذيري در 

1.  Bill Moyers Journal, "George Soros on the Financial Crisis", Published 10 
October 2008.
2. “… it applies to market fundamentalism with equal force. Classical economic 
theory is as easily misused for political purposes as in (or was) Marxist theory.”
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	بخش پنجم است. در بخش ششم، عدم سازگاري نظريه بازتاب‌پذيري با نظريه ابطال‌پذيري1
تا  اقتصادي  در روش‌شناسي  بازتاب‌پذيري  ترتيب جايگاه  بدين  تا  است  مطرح شده  پوپر   
حدي معلوم گردد ضمن آنكه دستاورد اصلي سوروس در روش‌شناسي اقتصادي و به‌ويژه 

در مطالعات مالي بيشتر تببين شود. 
وجه  به‌عنوان  بازتاب‌پذيري  خصوص  در  سوروس  ديدگاه  مقاله،  اين  هفتم  بخش  در 
مشخصه علوم انسانيك ه آن را از علوم تجربي متمايز ميك‌ند تبيين شده است. بازتاب‌پذيري 
و رفتار بازارهاي مالي از منظر روش‌شناسي موضوع بخش هشتم اين مقاله است. ازآنجاکه 
در  او  از  قبل  استك ه  اقتصادي  رفتارهاي  اصلي  ويژگي  بازتاب‌پذيري  سوروس،  قول  به 
بين  رابطه‌اي  مطرح مي‌شودك ه چه  اين سؤال  بود  مانده  مغفول  اقتصادي-مالي  تحليل‌هاي 
	بازتاب‌پذيري و نظريه بازي‌ها وجود دارد؟ درواقع، مي‌دانيمك ه فون‌نويمن و مورگنشتاين2
 نظريه بازي‌ها را در سال 1944 براي تحليل رفتارهاي اقتصادي مطرحك ردند و حتي عنوان

كتاب خود را نظريه بازي‌ها و رفتار اقتصادي3 نام نهادند. در بخش نهم مقاله، اين سؤال را 
بررسيك رده و نشان خواهيم دادك ه ويژگي بازتاب‌پذيري حتي در نظريه بازي‌ها نيز مغفول 

مانده است. جمع‌بندي و نتيجه‌گيري، موضوع بخش دهم خواهد بود.

پيشينه تحقيق
نظريه  معرفي  براي  نخستينك وشش  دارد،  اطلاع  نويسنده  آنجاك ه  تا  حاضر،  تحقيق 
بازتاب‌پذيري در چارچوب روش‌شناسي اقتصادي با تأيكد بر بازارهاي مالي و روكيرد نظريه 
بازي‌هاستك ه به زبان فارسي عرضه شده است. در مجلات علمي و ساير منابع خارجي نيز 
مقالهي ا تحقيقيك ه اين نظريه را با چنين روكيردي بررسيك رده باشد مشاهده نشده است و 

از اين‌رو، پيشينه‌اي براي اين تحقيق در دست نيست.
با وجود اين، منابعيك ه نظريه بازتاب‌پذيري سوروس را از ديدگاه اقتصادي، رياضي و 
جامعه‌شناسي بررسيك رده باشند در اين بخش معرفي ميك‌نيمك ه از ديدگاه نويسنده اين 

1. Falsification
2.  von Neumann and Morgenstern
3.  Theory of Games and Economic Behavior
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مقاله، تنها مقالات موجود در مجلات علمي خارجي است.
كراس و استراچن1 )1997( در مقاله خود تحت عنوان »درباره جورج سوروس و تحليل 
اقتصادي«، ضمن تبيين نظريه بازتاب‌پذيري، به مقايسه اين نظريه با فرضيه انتظارات عقلايي و 
بازارهايك ارا پرداخته‌اند و با توجه به نقشيك ه انتظارات در نظريه بازتاب‌پذيري ايفا ميك‌ند 

اين نظريه را با روكيرد اقتصاديك نزي بررسيك رده‌اند.
برايانت2 )2002( در مقاله خود تحت عنوان »نظريه بازتاب‌پذيري جورج سوروس:‌مقايسه‌اي 
ميك‌ندك ه  اشاره  مهم  نكته  اين  به  آن«  علمي  ارزش  بر  تأملي  و  ب ك و  گيدنز  نظريات  با 
علي‌رغم بي‌توجهي جامعه اقتصاددانان و متخصصان مالي دانشگاهي به نظريه سوروس، اين 
نظريه براي جامعه‌شناسان حائز اهميت فراوان است زيراك ه قبل از سوروس نيز جامعه‌شناسان 
معروفي مانند گيدنز و ب كنظرياتي را تحت عنوان بازتاب‌پذيري مطرحك رده‌اند هرچندك ه 
نظريه سوروس توانسته است روندهاي جديدي در اقتصاد مانند انتظارات عقلايي و بازارهاي 
اين عقيده استك ه شايد مهم‌ترين دستاورد  بر  برايانت  به‌هرحال  به چالش بكشد.  را  كارا 
سوروس اين استك ه نشان مي‌دهد اقتصاد را نمي‌توان مستقل از ساير رشته‌هاي علوم انساني 
نيز در  بازتاب‌پذيري سوروسك اربردهاي فراواني  به‌درستی درك كرد ضمن آنكه نظريه 

بازارهاي مالي دارد.
اومپلبي3 )2007( در مقاله‌اي تحت عنوان »بازتاب‌پذيري در نظام‌هاي اجتماعي: نظريات 
	جورج سورس« نشان داده استك ه نظريه بازتاب‌پذيري معادل با نظريه سيبرنت كيرتبه دوم4
 است. درواقع نظريه سوروس دلالت بر اين داردك ه چگونه سيبرنت كيرتبه دوم را مي‌توان 

در مطالعات اقتصادي، ‌مالي و سياسي بهك ار گرفت.
موگه5 )2007( از دانشگاه آمستردام در مقاله چاپ‌نشده‌ای تحت عنوان »بازتاب‌پذيري در 
مالي جهاني: چگونه فعالان مالي در تغيير بازار سهيم هستند« به تحليل نقش فعالان مالي اعم از 

1.  Rod Cross and Douglas Strachan
2.  Christopher G. Bryant
3.  Stuart Umpleby
4.  Second Order Cybernetics
5.  Daniel Mügge
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معامله‌گران و نهادها و مؤسسات مالي در ايجاد تغييرات ساختاري در بازار مي‌پردازد. موگه، 
ويژگي اصلي فعالان مالي را بازتاب‌پذيري آن‌ها مي‌داندك ه دائماً آنان را با نتايج اراديي ا 
غيرارادي مداخله در بازار مواجه ميك‌ند. نامبرده با تيكه برك تاب بحران سرمايه‌داري جهاني 
سوروسك ه در سال 1998 منتشر شده است به تحليل نظريات سوروس در نقش فعالان مالي 

در ايجاد تغييرات ساختاري در بازار مي‌پردازد.
كوانگ1 )2008( در مقاله »تحليل رياضي از نظريه بازتاب‌پذيري سوروس« نشان مي‌دهد 
بيان  كه اين نظريه را مي‌توان به‌صورت رياضي در چارچوب »سيستم‌هاي پوياي گسسته2« 
كرد. در اين مقاله با استفاده از »قضيه نقاط ثابت3« در رياضيات، رفتار سيستم‌هاي بازتاب‌پذير 

تحت عملكرد »تابع شناخت4« و »تابع مشاركتي ا دخالت5« توضيح داده شده است6.
ك وانگ نشان مي‌دهدك ه روابط متقابل اين دو تابع، »نقاط ثابتي« را با ويژگي‌هاي متفاوت 
ايجاد ميك‌ندك ه به‌نوبه خود رفتارهاي متعددي را موجب مي‌شودك ه پديد ة»رونق و ركود« 
نتيجه  اين،ك وانگ  وجود  با  رفتارهاست.  اين  از  كي ي  سوروس نظريه  در  مالي  بازارهاي 
مي‌گيردك ه مسئله اصليك ه هنوز لاينحل است تعيين شكل رياضي دو تابع فوق‌الذكر حتي 
براي مسائلي استك ه مطمئن هستيم از ويژگي بازتاب‌پذيري برخوردارند.ك وانگ تصديق 
ميك‌ندك ه البته سوروس با ذكر مثال‌هاي متعدد در بازارهاي مالي توانسته است ارتباط متقابل 
و پوياي اين دو تابع را نشان دهد بدون آنكه بتواند صورت رياضي آن‌ها را بيانك ند. اما آيا 
مي‌توان اين دو تابع را صرفاً با ملاحظات تاريخي از عملكرد بازارهاي مالي وي ا استفاده از 
نظر خبرگان مالي به‌دست آورد. از ديدگاهك وانگ، اين‌ها مسائلي استك ه نيازمند تحقيقات 

بيشتر است.
پارادايم  عنوان  تحت   )2008( سوروس  برك تاب  تيكه  با   )2009( ميجر7  سرانجام،  و 

1. C. P.Kwong
2. Discrete Dynamic Systems
3. Fixed-Point Theorem
4. Cognitive Function
5.  Manipulative (or Participating) Function

6.  براي توضيح اين توابع به بخش چهارم )تعريف بازتاب‌پذيري( مراجعه شود.
7. Aron Major
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شيلر1 نظريات  با  سوروس  نظريات  مقايسه‌اي  تحليل  به  مالي  بازارهاي  براي  	جديدي 
ك ه درك تاب او تحت عنوان راهكار وام‌گيرندگان پرخطر2مطرح شده پرداخته است و بر 
شيلر  تحليل‌هاي  با  مقايسه  در  سوروس  تحليل  اصلي  ويژگي  به‌عنوان  بازتاب‌پذيري  نقش 

تأيكد نموده است.

پيشينه فعاليت‌هاي مالي، علمي و سياسي سوروس
ميك‌رد  فعاليت  آمركيا  مالي  بنگاه‌هاي  از  كي ي  در هنگامی‌که   1960 دهه  در  سوروس3 
در  پوپر  مدل  توانست  نظريه  همين  چارچوب  در  و  نمود  ابداع  را  بازتاب‌پذيري  نظريه 
اقتصاد  مدرسه  در  خود  تحصيلات  خلال  در  سوروس  نقدك ند.  را  علم  روش‌شناسي 
بودك ه  باور  اين  بر  هرچند  گرفت،  قرار  پوپر  تأثير  تحت  به‌شدت   )1950 )دهه  لندن 
به‌خوبی  را  مالي  بازارهاي  رفتار  نمي‌تواند  مي‌دهند  آموزش  مدرسه  اين  در  آنچه 
واقعيت«4 از  در ك و  »واقعيت  ميان  تفاوتي  تحققي  اقتصاد  در  زيراك ه  دهد  	توضيح 
فعاليت‌هاي  در  بلكه  فكري  ابعاد  در  نه‌تنها  پوپر،  از  سوروس  تأثيرپذيري  ندارد.  وجود   

1.  Robert Shiller
Subprime Solution  .2، اصطلاح Subprime براي وام‌گيرندگاني بهك ار مي‌رودك ه از شرايط اعتباري لازم 
براي دريافت وام برخوردار نيستند اما نهادهاي مالي به راحتي به آنها تسهيلات مالي اعطا ميك‌نند. وجود همين دسته از 
وام‌گيرندگان و خطا در سياست‌هاي اعطاي وام به آنها براي خريد مسكن در آمركياكي ي از دلايل اصلي بروز بحران 

مالي بزرگ سال 2008 ميلادي بوده است. )به درخشان 1387 مراجعه شود.(
3.  سوروس در 12 اوت 1930 در بوداپست مجارستان در خانوداه‌ايي هودي متولد شد. پدر او حقوق‌دان بود و در جنگ 
جهاني اول مدتي به عنوان اسير جنگي در روسيه به سر برد. هنگاميك ه حكومت آلمانك شور مجارستان را در سال 
1944 اشغالك رد سوروس سيزده ساله بود. در سال 1945 در جنگ شهري در بوداپست جان سالم به در برد و در سال 
1947 به انگلستان مهاجرتك رد. چند سال بعد براي ادامه تحصيل وارد مدرسه اقتصاد لندن شد و همزمان با تحصيل 
و براي امرار معاش بهك ارهايي چون باربري در ايستگاه راه‌آهن وك ارگري در رستوران پرداخت. تحصيل در مدرسه 
اقتصاد لندن فرصت مناسبي بودك ه درك لاس‌هاي درس فيلسوف معروف،ك ارل پوپر شركتك ند. در سال 1952 از 
مدرسه اقتصاد لندن با مدرك كارشناسي فارغ‌التحصيل شد. هرچند تمايل داشت در رشته فلسفه ادامه تحصيل دهد. به هر 
حال وارد كي بان كسرمايه‌گذاري در »سيتي لندن« )City of London - مركز مؤسسات مالي و بورس‌هاي لندن( 
شد و سپس در سال 1956 به نيويور كرفت و تا سال 1959 به عنوان آربيتراژگر دركي ي از بنگاه‌هاي ماليك ارك رد و 
سپس به عنوانك ارشناس مالي تا سال 1963 در شركت معروف ورتيم )Wertheim & Co( مشغول بهك ار شد. براي 

مطالعه زندگي‌نامه سوروس به اسليتر، R. Slater( 1996( مراجعه شود.
4. Reality and Perception
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باز«1 جامعه  »بنيادهاي  نام‌گذاری  ايفاك رد.  مهمي  نقش  نيز  او  سياسي  و  	اجتماعي 
ك ه هم‌اكنون در 60ك شور جهان فعاليت دارد درواقع تقليد از عنوانك تابي استك ه پوپر تحت 
عنوان جامعه باز و دشمنان آن2 در سال 1946 منتشرك رده بود.صورت اوليه نظريه بازتاب‌پذيري 
حتي  وي ا  باطل  دور   كي  مي‌شودك ه موجب  بازار  هر  ارزش‌گذاری  بودك ه  اين  سوروس 
صحيحي ايجاد شودك ه بازار را تحت تأثيرات منفيي ا مثبت خود قرار مي‌دهد. از 1963 به 
بعد، سوروس به‌عنوانكي ي از معامله‌گران موفق در بازارهاي مالي فعال بود و در سال 1969 
»صندوق وجوهك وانتوم3« را تأسيس نمودك ه تا 25 سال به‌طور متوسط ساليانه 35 درصد سود 
به سرمايه‌گذاران پرداخت نمودك ه در نوع خود در تاريخ سرمايه‌گذاري‌هاي مالي بي‌سابقه 
بوده است. سال 1970 مؤسسه »مديريت وجوه سوروس4« را تأسيس نمود و با همكاري برخي 
كارشناسان معروف مالي، شامل دو نفر از فرزندانش، اين نهاد را تاكنون مديريتك رده است.

انگليسي  پوند  ميليارد  معادل10  فروش  سوروس،  معاملات  معروف‌ترين  از  كيي 
معروف  سياه  چهارشنبه  به  بودك ه   1992 سپتامبر   16 در  استقراضي5«  »فروش  به‌صورت 
از  سوروس  درواقع  بود.  روبرو  شديدي  مالي  بحران  با  انگلستان  بان ك زيراك ه  است 
افزايش نرخ بهره به سطحيك ه قابل رقابت  به  انگلستان مبني بر عدم تمايل  سياست بان ك
اروپايي6« بهره  نرخ  »سازوكار  چارچوب  در  اروپايي  سايرك شورهاي  در  بهره  نرخ‌هاي  	با 
 باشد از كي سو و مخالفت بان كانگلستان با شناورك ردن نرخ پوند از سوي ديگر، استفاده 
كرد و حدود 1/1 ميليارد دلار سود برد و به معامله‌گري معروف شدك ه »كمر بان كانگلستان 
توسط  پولي  سوءتدبير  از  حاصل  زيان  انگلستان،  خزانه‌داري   1997 سال  در  شكست«.  را 

مقامات بان كانگلستان در چهارشنبه سياه را 3/4 ميليارد دلار اعلامك رد. 
از ديگر معاملات معروف سوروس، سودك لاني بودك ه در بحران‌ مالي آسيا در سال 

1. Open Society Foundations
2. The Open Society and its Enemies
3. Quantom Fund
4.  Soros Fund Management
5.  ShortSelling
6.  European Exchange Rate Mechanism
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1997ك سبك رد. مهاتير محمد، نخست وزير وقت مالزي، سوروس را متهمك ردك ه با 
	دخالت‌هاي مغرضانه در بازار معاملات ارز و خريد و فروش حجم قابل ملاحظه‌اي از رينگيت1
بودن  راي هودي  آن  علت  و  است  ايجادك رده  را  بحران  اين  تايلند،  باهات2  و  مالزي   
3ASEAN شرقي  جنوب  آسياي  ملت‌هاي  اتحاديه  مي‌خواست  مي‌دانستك ه  	سوروس 
 را به دليل پذيرشك شور ميانمار به‌عنوان عضو جديد، مجازاتك ند. 9 سال بعد، در سال 
2006ك ه سوروس با مهاتير محمد ملاقاتك رد و بعد از توضيحات سوروس، مهاتير محمد 
است.  نداشته  شرقي  جنوب  آسياي  مالي  بحران  ايجاد  در  نقشي  سوروس  اعلامك ردك ه 
 ASEAN به‌هرحال، اين بحران مالي موجب شدك ه توليد ناخالص داخليك شورهاي عضو
در سال 1997 به ميزان 9/2 ميليارد دلار و در سال 1998 به ميزان 218 ميليارد دلار )معادل 

31/7 درصد(ك اهشي ابد. 
را در مورد  نظر خود  نوبل،  برنده جايزه  اقتصاددان معروف آمركيايي و  پلك روگمن4 
نقش سوروس در بحران‌هاي مالي چنين بيان ميك‌ند: »هيچك سي نيستك ه در سال‌ها اخير 
مجلات مالي را بخواند و از اين حقيقت آگاه نباشدك ه اين روزها سرمايه‌گذاراني هستند 
غايت  واقعاً  بلكه  ايجادك نند  ارزي  بحران‌هاي  مي‌خواهند  وجوه  جابه‌جايي  با  فقط  نه  كه 
به  منفعت  وي اك سب  تفريح  خاطر  به  حتي  را  بحران‌ها  اين  ميك‌نندك ه  را  خود  كوشش 
)به  عنوان خاصي  و  نام  مالي  بازارهاي  به صحنه  بازيگران جديدالورود  اين  آورند.  وجود 
»سوروئي5« را  مالي  معامله‌گران  از  دسته  اين  من  ندارند.  بازار(  معاملات  در  جايگاه  	لحاظ 

 مي‌نامم!« )كروگمن، 1999، صفحه 160(
نكته حائز اهميت در زندگي سوروس، توجه علمي به ابعاد مالي نظام سرمايه‌داري و نقد اين نظام 
	است. ازك ارهاي علمي او در اين زمينه مي‌توان به اين موارد اشاره نمود:ك تاب »سنگيني بار آگاهي6«
 )كه نگارش آن در اوايل دهه 1950 هنگام تحصيل در مدرسه اقتصاد لندن شروع شد اما هيچ‌گاه به 
1.  Ringgit
2.  Thai Baht
3.  Association of Southeast Asian Nations
4.  Paul Krugman
5.  Soroi
6.  The Burden of Consciousness
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اتمام نرسيد1(،ك تاب »يكمياگري مالي2« در سال 1987، »بحران سرمايه‌داري جهاني3« در سال 1998، 
	»جامعه باز: اصلاح سرمايه‌داري جهاني4« در سال 2001 و »پارادايم جديدي براي بازارهاي مالي5«
نشان  را  حبابي  سوپر  شكل‌گيري  ساله  چندين  سوابق  اخير،  درك تاب  2008ك ه  سال  در   
مي‌دهدك ه آماده تريكدن است. سخنراني سوروس در سال 1994 در دانشگاه MIT در جمع 
اين  زيراك ه در  افزود  موارد فوق‌الذكر  به  نيز مي‌بايستي  را  مالي  اقتصاددانان و متخصصان 
سخنراني، سوروس به‌صورت فشرده نظريه بازتاب‌پذيري و قدرت توضيحي آن را در تبيين 

رفتارهاي اقتصادي و مالي تبيين ميك‌ند و از اين‌رو حائز اهميت علمي است. 
حوزه فعاليت‌هاي سوروس مطلقاً محدود به معامله در بازارهاي مالي وي ا نوشتنك تاب‌هايي 
در نقد نظريه‌پردازي در اقتصاد و مطالعات مالي نبوده است بلكه در حوزه‌هاي سياست و امور 
اجتماعي نيز حضور فعال داشته است. بعد از فروپاشي شوروي، سوروس با تأسيس چندين 
مؤسسه خيريه و تخصيص منابع مالي قابل ملاحظه،ك وشش زيادي درك م كبهك شورهاي 
تازه‌استقلالي‌افته در اروپاي شرقي براي گذار از سوسياليسم به دموكراسي نمود. اينك م‌كها 
بيشتر در محور مسائل فرهنگي، آموزشي و زيرساخت‌هاي اطلاعاتي مانند شبكه‌هاي اينترنتي 
بود6. متمركز  و مركزي،  اروپاي شرقي  و مؤسسات علمي در  دانشگاه‌ها  براي  نظاير آن  	و 
جلوگيري  براي  وي  گرفت:ك وشش  ناديده  نبايد  نيز  را  او  سياسي  گسترده  فعاليت‌هاي   
سرخ  گل  انقلاب  به  آمركيا،ك م ك جمهوري  رياست  به  بوش  جورج  مجدد  انتخاب  از 
را  نظاير آن  و  اوكراين و زيمباوه  لهستان،  از جنبش‌هاي سياسي در  درگرجستان، حمايت 
مي‌توان نام برد. سوروس داراي مدر كدكتري افتخاري از دانشگاه آكسفورد در سال 1980 
و از دانشگاهيي ل در سال 1991 است. سوروس در سال 2012 و در سن 81 سالگي، با 20 

1.  بخشي از اينك تاب تحت عنوان »جوامع باز و بسته« به عنوان فصل 11ك تاب سوروس، سال 1991 به چاپ رسيده است.
2.  The Alchemy of Finance: Reading the Mind of the Market
3.  The Crisis of Global Capitalism: Open Society Endangered
4.  Open Society: Reforming Global Capitalism
5.  The New Paradigm for Financial Markets
اشارهك رد.   ،)OSI ،(Open Society Institute باز«ي ا  جامعه  »مؤسسه  به  مي‌توان  مؤسسات،  اين  جمله  از    .6
همچنين مي‌بايستي از مجموعه بنيادهاي جامعه باز Open Society Foundations نام بردك ه با بودجه ساليانه حدود 

600 ميليون دلار در 60ك شور فعاليت دارند.
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بزرگ  ثروتمند  هفتمين  و  جهان  در  بزرگ  ثروتمند  دومين  و  بيست  ثروت،  دلار  ميليارد 
آمركيايي بوده استك ه از سال 1979 تاكنون، حدود 8 ميليارد دلار آن را بخشيده است.

پيش‌زمينه
جايگاه تعادل در نظريه‌پردازي‌هاي متعارف مالي- اقتصادي و نقد سوروس اقتصاددانان نوعاً 
سازوكار  با  همسويي  لحاظ  به  اقتصاد  انسانی،  علوم  شاخه‌هاي  بين  در  عقيده‌اندك ه  اين  بر 
علوم  ساير  از  بيش  نيز  در عمل  و  دارد  را  بالاترين ظرفيت  تجربي،  علوم  در  نظريه‌پردازي 
انساني در اين امر موفق بوده است. مي‌دانيمك ه اقتصادك لاس كيبه‌شدت تحت تأثير فيز كي
	نيوتوني بود ضمن آنكه به لحاظ چارچوب فكري، مي‌توان آن را حاصل دوران »روشنگري1«
 دانست. ويژگي اصلي دوران روشنگري، حاكميت عقل2 و استدلال عقلي در تحليل پديده‌هاي 
عيني بود اما پيش‌فرض اين روكيرد، خنثي بودن واقعيت در فرآيند تحليل و استدلال عقلي 
آن‌ها  از  ما  عقلي  تحليل‌هاي  قبال  در  واقعيات  بودك ه  اين  بر  فرض  به‌عبارت‌ديگر،  است. 
	هيچ‌گونه عكس‌العملي نخواهند داشت. بدين ترتيب با تحليل‌هاي عقلي مي‌توان به »احكام3«
و نظرياتي رسيدك ه مربوط به آن واقعيات است. حاصل آنكه در اين روكيرد، فرض بر اين 

استك ه فرآيند تفكر مستقل از واقعياتي استك ه موضوع آن تفكر قرار مي‌گيرند.
تجربي  علوم  حوزه  در  روشنگري  دوران  دستاورد  برجسته‌ترين  نيوتوني،  فيز كي
مفاهيم  از  كي ي  تعادل، بود.  روكيردي  چنين  از  تقليد  دنبال  به  اقتصادك لاس كي است. 
تحليل‌هاي  در  و  اخذك رد  را  مفهوم  اين  اقتصادك لاس كي و  بود  نيوتوني  فيز كي اصلي 
اقتصادي  قوانين  بودك ه  اين  بر  اقتصاددانانك لاس كي گرفت.ك وشش  بهك ار  اقتصادي 
به  تا  باشد  زمان  از  مستقل  آن‌ها  اعتبار  و  بوده  جهان‌شمول  بيانك نندك ه  صورتي  به  را 
پيش‌بيني  را  آن  تحولات  و  داده  توضيح  را  اقتصادي  رفتار  بتوانند  قوانين  اين  كم ك
ساده‌ترين  بود.  تعادل  مفهوم  از  استفاده  سازوكار،  اين  در  ابزارهايك ليدي  از  كي ي  كنند.
بود4 تعادلي«  »قيمت  به  مربوط  اقتصادي،  تحليل  در  تعادل  مبنايي‌ترينك اربرد  	و 
1. Enlightenment
2. Reason
3.  Statements 
4.  Equilibrium Price
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، قيمتيك ه عرضه و تقاضا را متوازن ميك‌ند. بديهي استك ه قيمت تعادلي، مفهومك املًا 
بازاري استك ه خريداران و فروشندگان در فضاي »مبادله آزاد«  منطقي و قابل در كدر 

گرد هم مي‌آيند.
بهك‌ارگيري مفهوم تعادل در تحليل‌هاي اقتصاديك لاس كياين امكان را فراهم مي‌ساخت 
كه پژوهشگر اقتصادي بتواند وضعيت نهايي را در واكنش‌هاي اقتصادي ملاحظهك ند و از 
كنار نوسانات موقتي و گذرا به‌سادگی بگذرد. بدين ترتيب،ك اربرد مفهوم تعادل اين امكان 
را فراهم مي‌ساختك ه بتوان قوانين اقتصادي جهان‌شمولي را در خصوص عملكرد بازارهاي 

آزاد مطرحك رد به‌نحوی‌که تابع نوسانات بازار نباشد.
تعادل در بازار به‌ندرت در زندگي واقعي اقتصادي ملاحظه شده است. ويژگي اصلي قيمت در 
بازارهاي آزاد، نوساني بودن آن است. اما تحليل‌هاي اقتصاديِ مبتني بر فيز كينيوتوني دلالت بر اين 
داشتك ه فرآيندهاي اقتصاديك ه در بازارهاي آزاد در عينيت ملاحظه مي‌شود، با اينك‌ه نوساني 
است اما جهت‌گيري آن‌ها به سمت كي تعادل است، هرچندك ه چنين تعادلي در بازارهاي واقعي 
معمولاً مشاهده نشده است. البته اين واقعيت را نمي‌توان ناديده گرفتك ه فعالان در بازارهاي آزاد 
دائماً مواضع معاملاتي خود را نسبت به قيمت بازار تعديل ميك‌نند، اما نبايد فراموشك ردك ه اين 
تعديل نسبت به معياري ا مبنايي صورت مي‌گيردك ه خود دائماً در حال تغيير است و همين امر، ريشه 
كيي ازك استي‌هاي جدي در تحليل‌هاي متعارف در روكيردهاي مكانكيي به تحليل‌هاي اقتصادي 
	استك ه در ادامه اين مقاله به آن اشاره خواهد شد وكي ي از عوامل اصلي نظريه بازتاب‌پذيري1

 سوروس است.
مفهوم تعادل، حاصل كي سيستم »اصول موضوعه2« است. مي‌دانيمك ه در اقتصادرايج،  
نظريات اقتصادي را مبتني بر اصول منطقي و رياضي مي‌سازند، بدين ترتيبك ه اصول موضوعه 
معيني را مبنا قرار مي‌دهند و بهك م كروش‌هاي منطقي و رياضي نتايج مشخصي را استنتاج 
نظريه‌پردازي‌‌هاي  از رياضيات در  بهره‌مندي  امكان‌پذيري  اين روكيرد، در  امتياز  ميك‌نند. 
اقتصادي است و از اين‌رو، تعادل در بازار را مي‌توان بهك م كحل سيستم معادلات به‌دست 

1.  Reflexivity
2.  Axiomatic System
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آورد. اما به‌هرحال، اين حقيقتك ه تعادل در بازار معمولاً قابل مشاهدهي ا حتي تحقق نيست 
ساختار منطقي حاكم بر نظريه‌پردازي‌هاي اقتصادي را از اعتبار ساقط نميك‌ند. حتي در حالتي 
از واقعيت‌هاي  به توليد تعادل‌هاي فرضي در قالب كي مدل رياضي  اين روكيرد منجر  كه 
اقتصادي شودك ه با مشاهدات ما از عملكردهاي اقتصادي در عينيت فاصله داشته باشد، بازهم 
اعتبار منطقي اين سيستم اصول موضوعه خدشه‌دار نمي‌شود زيرا علوم هندسه و نجوم نيز دقيقاً 
مبتني بر اصول موضوعه معيني بوده و هستند اما چنانكه مي‌دانيم، تفسيرهاي بسيار نادرستي در 

گذشته از واقعيات جهان همچون مركزيتك ره زمين در بينك رات آسماني را ارائهك ردند.
براي تبيينك استي اين روكيرد در تحليل‌هاي اقتصادي، به ساده‌ترين مدل اقتصاديك ه 
عرضه، تقاضا و قيمت تعادلي در بازار سهام است اشاره ميك‌نيم. پيش‌فرض‌هاي اين مدل 
ثانياً  است،  اندازه‌گيري  قابل  كي ديگر  از مستقل  تقاضا  و  عرضه  مقادير  اولاً  از  عبارت‌اند 
فرآيندهاي تعديل، عرضه و تقاضا را متوازن ميك‌ند، ثالثاً عرضهك‌نندگان و تقاضاكنندگان 
از تمايل خود براي عرضهي ا تقاضا در هر سطح معيني از قيمت به‌خوبی آگاهي دارند. بر 
اساس اين پيش‌فرض‌ها، سازوكار بازار مي‌تواند مبتني بر اصول منطقي، كي قيمت واحد و 

تعادلي را براي سهامك شفك ندك ه عرضه و تقاضا را متوازن ميك‌ند. 
تغييرات قيمت سهام،  اين استك ه اگر  اين تحليل فراموش شده  اما نكته مهميك ه در 
خود موجب شودك ه تمايل عرضهك‌نندگان و تقاضاكنندگان در عرضه و تقاضاي سهام در 
»سطح معيني از قيمت« تغييرك ند آنگاه نقطه تعادل چگونه تحت تأثير قرار خواهد گرفت؟ 
برای نمونه، اگرك اهش قيمت سهام موجب شودك ه انتظار عرضهك‌نندگان و تقاضاكنندگان 
در راستايك اهش بيشتر قيمت در آينده شكل گيرد آنگاه سازوكار طبيعي عرضه و تقاضا در 
بازار سهام وك شف قيمت تعادلي، به سرعت از فضاي ساده روكيرد مكانكيي خارج خواهد 

شد، و اين پديده‌اي استك ه به‌طور روزمره به ويژه در بازارهاي مالي مشاهده مي‌شود.
از واقعياتي  همان‌طورك ه اشاره شد در روكيرد اقتصادك لاس كيفرايند »تفكر« معمولاً 
تفكر  اگر  بنابراين  بالعكس.  و  مي‌شود  فرض  مستقل  مي‌گيرند  قرار  تفكر«  »موضوع  كه 
درمي‌آيدك ه  منفعل  سازوكاري  عنوان  به  بازار  پس  باشد  مستقل  واقعيات  از  مي‌تواند 
پيش‌فرض‌هايي،  چنين  با  تقاضاست.  و  عرضه  نيروهاي  منعكسك ردن  آن  اصلي  وظيفه 
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تقاضاي  و  منحني‌هاي عرضه  نقش  بازار مي‌تواند  در  قيمت سهام  تغييرات  اين حقيقتك ه 
در  مكانكيي  روكيردهاي  بر  تيكه  داشت.  نخواهد  جايگاهي  طبعاً  دهد  تغيير  را  سهام 
تحليل‌هاي اقتصادي موجب شدك ه توجه اقتصاددانانك لاس كيو نئوكلاس كياز بازار به 
عنوان كي »نهاد« منحرف شود، نهاديك ه مي‌تواند به ميزانك مي ا زياد، لغزش‌پذير باشد. 
بازار1« »روحيه  وضعيتي ا  از  تابعي  مي‌تواند  تقاضا  و  عرضه  شرايط  نكتهك ه  اين  	در ك
 باشد حاصل روكيرد »بازتاب‌پذيري« استك ه رفتار بازارهاي مالي صراحتاً مؤيد آن است. 

اين نكته را در بخش 5 بيشتر بررسي خواهيمك رد.

تعريف سوروس از بازتاب‌پذيري
در بخش دوم اشاره شدك ه نظريات سوروس در مقوله بازتاب‌پذيري براي نخستين بار در 
دهه 1960 ميلادي )بعد از مهاجرت به آمركيا( و در خلال فعاليت‌هاي وي در بازارهاي مالي 
شكل گرفت، اما براي نخستين بار در سال 1987 درك تابيك مياگري مالي منتشر شد و سپس 
درك تاب جامعه باز )2000( توسعهي افت. اين نظريه، درك تاب پارادايم جديد براي بازارهاي 

مالي )2008( و با استفاده از تحليل‌هاي مرتبط با بحران مالي 2008ك امل‌تر شد.
نقطه شروع حركت سوروس در تعريف بازتاب‌پذيري، نقدكي ي از مهمترين فروض اقتصاد 
كلاس كياستك ه فعالان و شركتك‌نندگان در بازار، داراي اطلاعاتك امل هستند. اطلاعات 
كامل بدين معني استك ه آنچه در ذهن و در دستگاه تفكر كي فعال اقتصادي از واقعيات 
اقتصادي وجود دارد با واقعيات مطابقت ميك‌ند و لذا مي‌توان در تحليل‌هاي اقتصادي، تفكر 
و نحوه برداشت فعال اقتصادي را از »روحيه بازار« ناديده گرفت. اما متأسفانه اينگونه نيست. 
	بازتاب‌پذيري بر اين نكته مبتني استك ه تفكر و برداشت ما از بازارهاي مالي ذاتاً اريب دارد.2
در تبيين اين نكته سوروس چنين مي‌گويد: تحليل‌هاي علمي مبتني بر اين فرض استك ه 
حقايقي وجود دارندك ه مستقل از احكام و نظريات ما راجع به آن حقايق‌اند. اما تصميمات 
و اقدامات فعالان اقتصاديك ه حاصل دستگاه تفكر آنهاست بر نتايج و رويدادها در عينيت 
شامل  صرفاً  دارند  سروكار  آن  با  اقتصادي  فعالان  وضعيتيك ه  بنابراين،  است.  تأثيرگذار 

1.  Market Mood
2.  Biased
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حقايق و واقعياتي استك ه توسط فعالان اقتصادي شكل گرفته است. 
اقتصاديوجود  فعالان  تفكر  و  عيني  حقايق  بين  سازنده«  و  »فعال  رابطه   كي  آنكه نتيجه 
دارد بدين معنيك ه واقعيات بر ذهن فعالان اقتصادي تأثيرگذار است و كي رابطه»غيرفعال« 
بين تفكر فعالان اقتصادي و حقايق عيني هستك ه نوعاً درعلوم تجربي به رسميت شناخته 
شكل  اقتصادي  فعال  ذهن  در  ازواقعيت  دركيك ه  با  متناسب  معنيك ه  بدين  است  شده 
مي‌دهد.  قرار  تأثير  تحت  را  عيني  خود،واقعيات  تصميمات  با  اقتصادي  فعال  است،  گرفته 
مشاركت2« »تابع  را  غيرفعال  رابطه  آن  و  شناخت1«  »تابع  را  فعال  رابطه  آن  	سوروس، 
سورس  ميك‌ند.  تعريف  بازتاب‌پذيري  را  تابع  دو  اين  بين  متقابل  ارتباط  و  مي‌نامد   
دخالت3« دستكاريي ا  »تابع  به  را  مشاركت  تابع  اصطلاح  خود  بعدي  تحقيقات  	در 
 تغيير نام داده استك ه مراد از اين اصطلاح، تصرف و تغيير دادن واقعيت‌هاي عيني به تبع 

تصميمات و اقدامات فعال اقتصادي است.
استك ه  بازخورددوطرفه  سازوكار   كي  »بازتاب‌پذيري، گفتك ه  مي‌توان  اين‌رو  از 
فعالانك م ك تفكر  و  يك‌ند  فعالانك م ك تفكر  دادن  شكل  به  عيني  واقعيات  آن،  در 
مي‌توانند  مقوله  دو  اين  استك ه  اين  مهم  نكته  بگيرد4.«  شكل  عيني  واقعيات  ميك‌ندك ه 
معناي  به  اطلاعاتك امل  زيراك ه  نمي‌رسند  وحدت  به  هرگز  اما  شوند  نزد كي هم  به 
انطباق  چون  استك ه  اين  نكتهك ليدي  نمي‌شود.  محقق  هيچ‌گاه  استك ه  دانشك املي 
اقتصادي  واقعيات  و  اقتصادي  فعالان  ديدگاه‌هاي  بين  واگرايي  پس  نيست  ممكن  كامل 
مشاركتك‌نندگان5« »اريب  فعالان«ي ا  »اريب  را  واگرايي  اين  سوروس،  است.  	قطعي 
معتبر  قوانين  با  نمي‌توان  را  فرآيند  اين  تجربي،  علوم  برعكس  استك ه  بديهي  مي‌نامد.   
جهان‌شمول توضيح داد و آثار آن را پيش‌بيني نمود زيرا اريب فعالان اقتصادي موجب پديد 

1.  Cognitive Function
2.  Participating Function 
3.  Manipulating Function 
4.  سخنراني سوروس در دانشگاه MIT در سال 1994 تحت عنوان »بازتاب‌پذيري چيست؟« اين نكته را چنين بيان ميك‌ند: 
"Reflexivity is a two-way feedback mechanism in which reality helps shape the 
participant's thinking and the participant's thinking helps shape the reality."
5.  Participant's Bias
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آمدن كي عدم قطعيت است.
سوروس )1987(، از همان ابتدا اين دو معادله را مي‌نويسد:

بر اساس آنچه گفته شد f»تابع شناخت« استك ه در آن در كشركتك‌نندگان در بازار 
در  اما  مي‌ناميد  مشاركت  تابع  را   Φ قبلًا  سوروس  است.  بازار  شرايط  و  وضعيت  از  تابعي 
كتاب پارادايم جديد براي بازارهاي مالكيه در سال 2008 منتشر شد آن را »تابع دستكاري 
يا دخالت« ناميدك ه در آن »وضعيت و شرايط بازار تحت تأثير در كشركتك‌نندگان قرار 

مي‌گيرد«. معادلات فوق را مي‌توان به صورت زير بيانك رد:

تغييرات   xميك‌نيم فرض   .Φتابع براي  است  ستاده  و   f شناخت  تابع  براي  است  داده   x
مؤسسات  ديدگاه  از  مسكن.  براي خريد  اعتبارات  تغييرات حجم   y و  است  مسكن  قيمت 
مالي، تغييرات قيمت، وارد تابع شناختfمي‌شود و دركي از فرآيند قيمت ايجاد ميك‌ند. اين 
در كوارد بازار اعطاي وام‌هاي رهني مي‌شود و نظريه‌اي در اين مورد براي مؤسسات مالي 

در چارچوب تابع Φمي‌سازد.
y استك ه به نوبه خود  Φدر واقع عكس‌العمل فعالان اقتصادي به چنين دركي از  تابع 
 x ي عني تغييرات قيمت مسكن را ايجاد ميك‌ند. ملاحظه مي‌شودك هx تغييرات جديدي از
و y قدم به قدمي ا مرحله به مرحله مقادير جديدي مي‌گيرند. فرض ميك‌نيم مقادير اوليه اين 

متغيرها x0 و y0 باشد. بنابراين دو سري زماني به شرح ذيل خواهيم داشت:
xn ,… ,x2 ,x1
yn,… ,y2 ,y1
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همچنين داريم

بنابراين سيستم مورد نظر S،در واقع كي »سيستم پوياي گسسته1« استك ه از طريق تكرار 
توابع حاصل مي‌شود. هرگاه داشته باشيم

آنگاه مقادير xi و yi همواره ثابت باقي خواهند ماند،ي عني

به  و  اقتصاد  در  است  بديهي  مي‌ناميم.  ثابت«2  »نقطه  را   )y0 و x0( اين حالت، زوج در 
ويژه در بازارهاي مالي، تحقق »نقطه ثابت« بسيار بعيد است. ويژگي بازتاب‌پذيري ايجاب 
ميك‌ندك ه بازارهاي مالي به صورت سيستم پوياي گسسته عملك نند و روابط )3( حاكم 
باشد.ك اربرد مفهوم بازتاب‌پذيري را در تمايز علوم تجربي و انساني در بخش 7 و در تحليل 

بازارهاي مالي و شكل‌گيري بحران‌هاي مالي در بخش 8 بررسي خواهيمك رد.

1.  Discrete Dynamic System
2.  Fixed Point
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جايگاه نظريه بازتاب‌پذير در روش‌شناسي
عدم سازگاري با نظريه ابطال‌پذيري پوپرنخست اشاره مختصري به مدل پوپر1 خواهيم داشت. 
پوپر با رد »استقراءگراييك لاسكي«2 در روش علمي و مطرحك ردن »ابطال‌پذيري تجربي«3 
تحول بزرگي در روش‌شناسي علمي به وجود آورد. محور اصلي اين نظريه اين استك ه هرگز 
چيزي را نمي‌توان در علوم تجربي ثابتك رد، اما فرض بر اين استك ه هر مقوله‌اي در علوم 
تجربي »ابطال‌پذير«4 است، بدين معنيك ه مي‌توان و بايستي آن را به دقت و از طريق تجربه و 
آزمايش بررسي و ارزيابي نمود. پوپر معتقد بودك ه اگر كي نظريه اساساً ابطال‌پذير نباشد آنگاه 
علمي نخواهد بود و كي تئوري علمي است هرگاه فقط و فقط ابطال‌پذير باشد. مهم نيستك ه 
در سطح آزمون‌هاي تجربي، چه تعداد از آزمايش مي‌تواند كي نظريه علمي را تأييدك ند، 
بلكه مهم اين استك ه حتي با كي مورد مثال نقض، منطقاك افي استك ه آن نظريه باطل شود.
ابطال‌پذيري مطلقاً بدين معني نيستك ه كي نظريه مي‌تواند در ساختار و شكل‌گيري، خطاهايي 
داشته باشد بلكه بدين معني استك ه اگر كي نظريه باطل باشد آنگاه اين حقيقت خود را در 
مشاهداتي ا تجربيات و آزمايش‌ها نشان خواهد داد. به عنوان مثال، از ديدگاه پوپر، علي‌رغم 
اين حقيقتك ه هيچ راهي وجود نداردك ه ثابتك نيم فردا خورشيد طلوع خواهدك رد، اما 
مي‌توان اين حكمي ا نظريه را مطرحك ردك ه »خورشيد هر روز طلوع ميك‌ند«. هرگاه در كي 
روز معين، خورشيد طلوع نكند آن حكمي ا نظريه باطل خواهد شد و مي‌بايستي با نظريه ديگري  
جايگزين شود. تا رسيدن آن روز، نياز و ضرورتي نيستك ه اين فرضيه را ردك نيمك ه آن نظريه 

لندن  اقتصاد  مدرسه  استاد  و  انگليسي  اتريشي-  معروف  فيلسوف  پوپر،   .Sir Karl Raimund Popper  .1
)LSE( در سال 1902 در وين متولد شد و در سال 1994 در لندن درگذشت.ك تاب معروف او جامعه باز و دشمنان 
ابطال‌پذيري  معروف  نظريه  منتشر شد.  سال 1945  در   )The Open Society and its Enemies( آن 
)Falsification( براي نخستين بار در اينك تاب مطرح شده است. اينك تاب ملهم از شرايط نامناسب اجتماعي و 
سياسي ناشي از اشغال اتريش توسط آلمان بودك ه پوپر را مجبورك رد به انگلستان مهاجرتك ند. نظريات ارائه شده در 
اينك تاب به خوبي نشان‌دهنده مخالفت پوپر با ايدئولوژي نظام‌هاي خودكامه استك ه در آن سال‌ها بر اروپاي مركزي 

سايه افكنده بود.
2.  Classic Inductivism
3.  Empirical Falsification
4.  Falsifiable
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صحيح است بلكه صرفاك افي استك ه آن نظريه را فعلًا معتبر بدانيم تا مثال نقض مشاهده شود. 
پوپر در مباني اين نظريه متأثر از هيوم1 بود. هر دو بر اين عقيده بودندك ه به لحاظ رواني، معمولاً 
اين باور وجود داردك ه خورشيد فردا طلوع خواهدك رد اما هر دو با اين نظر مخالف بودندك ه كي 
»توجيه منطقي« مي‌تواند وجود داشته باشدك ه خورشيد فردا طلوع خواهدك رد صرفاً به اين دليل 
كه در گذشته بارها و بارها اين پديده مشاهده شده است. در اين خصوص، پوپر چنين مي‌نويسد: 
»روكيرد من در مسئله استقرا منطبق بر ديدگاه هيوم است. اعتقاد من بر اين استك ه هيوم به درستي 

اين نكته را متذكر شده استك ه استقرا توجيه منطقي ندارد.« )پوپر 1963، صفحه 55(2
مدل پوپر نشان مي‌دهدك ه چگونه مي‌توان با بررسي كي پديده معين به تعميم‌هاي معتبر 
جهان‌شمول رسيدك ه به نوبه خود مي‌تواند براي توضيح و پيش‌بيني پديده‌هاي معين بهك ار 
گرفته شود. اين مدل، متضمن سه جزء و سه عملكرد مي‌باشد. اجزاء عبارتند از شرايط معين 
اوليه، شرايط معين نهايي و تعميم كي ويژگي فرضي. شرايط اوليه و نهايي را مي‌توان توسط 
صرفاً  بلكه  اثباتك رد  نمي‌توان  را  فرضيات  حاليك ه  در  اثبات3ك رد  مستقيم،  مشاهدات 
مي‌توان آن‌ها را ابطال4نمود. سه عملكرد علميِ پايه عبارتند از پيش‌بيني5، توضيح6 و آزمون7. 

David Hume  .1. ديويد هيوم را بزرگترين فيلسوف اقتصادي قرن هيجدهم مي‌دانند.كي ي ازك تاب‌هاي او تحت 
واقع مجموعه  منتشر شد در  انگلستان  )Political Discourses(ك ه در سال 1752 در  عنوان گفتمان‌هاي سياسي 
 A Treatise f( انسان مقالات اقتصادي اوست، هرچندك ه نخستين تحقيق اودر مسائل فلسفي، رساله‌اي در ماهيت 
Human Nature( مي‌باشدك ه در سال 1739 به چاپ رسيد. درك تاب گفتمان‌هاي سياسي به مسائلي چون تحليل 
به  بازار، نظريه پول، نظريه نرخ بهره و ماليات و سياست‌هاي مالي مي‌پردازد و پايه‌هاي اساسي نظريه مقداري پول را 
انگلستانك ه در چند مجلد در  تاريخ  بنا مي‌نهد. درك تاب  انديشه‌هاي مكتب مركانتي‌ليسم  با  مبارزه  ويژه در راستاي 
سال‌هاي 61-1754 منتشر شد تجارت آزاد در مقايسه باك نترل و نظارت بر تجارت را بررسي نموده و مفاهيميك املًا 
مشابه با »دست نامرئي آدام اسميت« را بيان ميك‌ند. مكاتبات او با آدام اسميت به خوبي نشان مي‌دهدك ه چگونه آدام 
اسميت تحت تأثير نظريات هيوم قرار داشت. )بهك تاب روتوين )E. Rotwein( تحت عنوان نوشتارهايي در اقتصاد 

)Writings on Economics( مراجعه شودك ه در سال 1955 در لندن منتشر شد.(
 Conjectures and Refutations: The Growth of Scientific( ابطال‌ها  و  حدس‌ها  درك تاب    .2

)Knowledge, 1963
3.  Verify
4.  Falsify
5.  Prediction
6.  Explanation
7.  Testing



ـــــــــــــــــــــــ   314    مجموعه مقالات کرسی‌های نظریه‌پردازی دانشگاه علامه طباطبائی  ـــــــــــــــــ ـ

به  ترتيب  بدين  تا  تريكبك رد  شده  شناخته  اوليه  شرايط  با  مي‌توان  را  فرضي  تعميم   كي
پيش‌بيني مشخصي رسيد. همين تعميم فرضي را مي‌توان با شرايط نهايي شناخته شده تريكب 
نمود تا به توضيح معيني دستي افت. اين نكتهك ه اعتبار فرض ةيمورد نظر، مستقل از زمان 
است موجب مي‌شودك ه آزمون امكان‌پذير شود. آزمون، متضمن مقايسه هر تعداد از شرايط 
اوليه و نهايي مشخص است تا معلوم شودك ه آيا اين شرايط با فرضيه سازگاري دارندي ا خير. 
چنانكه گفته شد با آزمون، به هر تعدادك ه انجام شود، نمي‌توان صحت كي فرضيه را اثبات 
نمود، اما ماداميك ه كي فرضيه ابطال نشده باشد مي‌توان آن را به طور موقت معتبر دانست.
بلكه  ميك‌نند  چگونهك ار  عمل  در  دانشمندان  بگويد  نيستك ه  اين  پوپر  مدل  ادعاي 
به  قادر  به تعميم‌هايي رسيدك ه  مي‌خواهد نشان دهدك ه در فضاي نظري، چگونه مي‌توان 
اثباتك رد،ك افي  نمي‌توان  را  تعميم  باشند. صحت كي  معيني  پيش‌بيني و توضيح حقايق 
استك ه ابطال نشود به شرط آنكه اين تعميم اساساً بتواند در معرض ابطال‌پذيري قرار گيرد. 
كيي از امتيازات اين ساختار منطقي اين استك ه خود را درگير مشكلات و معضلات مربوط 
به استدلال قياسي نميك‌ند. چنانكه قبلًا اشاره شد ضرورتي ندارد بر اين نكته اصرارك نيمك ه 
خورشيد همواره طلوع ميك‌ندزيراك ه در گذشته چنين بوده است،ك افي استك ه اين فرضيه 

را به صورت موقتي و تا زمان ابطال آن بپذيريم. 
ريشه اصلي مدل پوپر در تمييز بين اثبات‌پذيري و ابطال‌پذيري است. در اين مدل، اين امكان 
وجود داردك ه با كي فرضيه معين بتوان پيش‌بينيك رد و توضيح داد بدون آنكه اصراري به 
اثبات صحت آن فرضيه باشد. البته پيش‌بيني و توضيح، مي‌تواند به صورت قطعي1ي ا احتمالي2 
اثبات‌پذيري  بين  تمييز  و  تف كيك است.  نظر  مورد  فرضيه  ماهيت  از  تابعي  امر  اين  و  باشد 
مي‌توان  تف كيك اين  با  زيرا  است  پوپر  مدل  دستاوردهاي  بزرگترين  از  كي ي  وابطال‌پذيري
از  واقعي  دنياي  حقايق  به  دستيابي  امكان  عدم  و  ‌كي سو  از علوم  روزافزون  پيشرفت‌هاي 
سوي ديگر را باكي ديگر سازگارك رد.كي ي از پيش‌فرض‌هاي مدل پوپر اين استك ه اعتبار 
فرضيات مي‌بايستي مستقل از زمان باشد تا بدين وسيله بتوان اين فرضيات را در خلال زمان 

1.  Deterministic
2.  Probabilistic
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اين  آنگاه  نباشد  تكرارپذير  است  آزمون   كي  از ناشي  معينيك ه  نتيجه  اگر  آزمونك رد. 
آزمون فاقد قطعيت است. 

نظر به اينك ه ويژگي بازتاب‌پذيري منجر به فرآيندهاي غير قابل بازگشت مي‌شود لذا 
بيان ديگر،  به  بگيرد.  قرار  از زمان  معتبر و مستقل  تعميم‌هاي  قاعده  نمي‌تواند تحت شمول 
تعميم‌هاي مربوط به رويدادهاي بازتابي را نمي‌توان آزمونك رد زيراك ه شرايط اوليه و نهايي 
مطلقاً  معين،  فراواني‌هاي  با  رويدادها در گذشته  از  دنباله‌‌اي  وقوع  نيست.  تكرارپذير  آن‌ها 
دلالت بر اين نميك‌ندك ه احتمال وقوع آن‌ها در آينده نيز همچون گذشته باشد. برعكس، 
آگاهي وك شف توزيع احتمال اين رويدادها در آينده موجب مي‌شودك ه فرآيند وقوع اين 

رويدادها تغييرك ند. 
در اينجا مشابهتي بين اين مسئله و اصل عدم اطمينان هايزنبرگ1 وجود دارد هرچند كي 
تفاوت بسيار اساسي نيز بين اين دو ملاحظه مي‌شود. در مكانك كيوانتوم، آنچه در اين عدم 
اطمينان نقش‌آفرين است مسئله »اندازه‌گيري« است در حاليك ه در بازارهاي مالي وي ا در ساير 

فضاهاي بازتابي، »انديشه وي ا باور« استك ه موضوع مورد نظر را تحت تأثير قرار مي‌دهد.
بدين ترتيب مي‌توان نتيجه گرفتك هك اربرد مدل پوپر در شرايطيك ه مسئله مورد نظر ما 
از ويژگي بازتابي برخوردار است با نقدهاي بسيار جدي روبرو مي‌شود. در همين جا مي‌توان 
ويژگي  در  انساني  علوم  و  تجربي  علوم  اصلي  ازتفاوت‌هاي  كي ي  رسيد: ديگري  نتيجه  به 
بازتاب‌پذيري علوم انساني است زيراك ه فعالانيك ه در ايجاد بسياري از پديده‌ها،رويدادها 
و  تفكر  قدرت  از  هستند،  نقش‌آفرين  آن  نظاير  و  اقتصادي  سياسي،  اجتماعي،  تغييرات  و 
پيش‌بيني برخوردارند در حاليك ه تغييرات در مقولاتيك ه موضوع علوم تجربي است تحت 

قانونمندي صورت مي‌گيرد و مستقل از ميل و اراده انسان است. 

بازتاب‌پذيري: تفاوت اساسي علوم انساني و علوم تجربي
وظيفه اصلي علم، در كواقعيات است. ويژگي علوم تجربي اين استك ه واقعيات و احكام 

مربوط به آن‌ها دو مقولهك املًا متمايز ازكي ديگر است. اين ويژگي، شرط اساسي در 

1.  Heisenberg Uncertainty Principle
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همين  زيراك ه  است  واقعيات  به  مربوط  نظريات  و  احكام  اعتبار  به  نسبت  ما  قضاوت‌هاي 
علوم  دانشمندان  مي‌باشد.  احكام  آن  براي سنجش صحت  مستقلي  معيار  واقع  در  واقعيات 
تجربي نقش عمده‌اي در آزمايش‌ها و تجربيات ايفا ميك‌نند اما به غايت ميك‌وشند تا تأثيري 
تجربي،  علوم  در  مي‌توان گفتك ه  بنابراين  باشند.  نداشته  تجربيات  و  آزمايش‌ها  نتايج  بر 
جهان واقعيات جدا از جهان احكام و نظرياتي استك ه ميك‌وشد آن واقعيات را بشناسد و 
توضيح دهد. جهان احكام و نظرياتك ه هدف آن شناخت واقعيات است طبعاً در كما را 
از واقعيات بيشتر ميك‌ند و همين امر، در خلال زمان موجب مي‌شودك ه شكاف موجود بين 
جهان احكام و جهان واقعياتيك ه موضوع آن احكام هستند بيشتر آشكار شود و بدين ترتيب 
جامعه دانشمندان به سمت جهان جديدي از احكام و نظريات متمايل مي‌شوند، و در واقع 
»جابه‌جايي پارادايم«1 صورت مي‌گيرد، اصطلاحيك ه براي نخستين بار توسط توماسك ان2 

بهك ار گرفته شد.
1.  Paradigm Shift
Thomas Kuhn  .2. توماسك ان )1922-1996( مدر كدكتري در فيز كيرا در سال 1949 از دانشگاه هاروارد 
 The( اخذك رد و سپس به مطالعه تاريخ و فلسفه علم روي آورد.ك تاب خود را تحت عنوان ساختار انقلاب‌هاي علمي
Structure of Scientific Revolutions( در سال 1962 منتشر نمود. اينك تاب از جايگاه ويژه‌اي در فلسفه علم 
برخوردار است و اصطلاح »جابه‌جايي پارادايم« براي نخستين بار در اينك تاب مطرح شده است. بر اساس اين نظريه، 
 Scientific( علم به صورت خطي از طريق انباشت دانش رشد نميك‌ند بلكه به صورت ادواري با انقلاب‌هاي علمي
Revolutions(ي ا »جابه‌جايي پارادايم« مواجه مي‌شود. هر جابه‌جايي موجب مي‌شودك ه روكيرد جديدي در در ك
آنچه قبلًا نزد دانشمندان از اعتبار چنداني برخوردار نبود، ايجاد شود. بنابراين، در هر لحظه از زمان نمي‌توان حقايق علمي 
را صرفاً با توجه به معيارهاي واقعي به دست آورد بلكه اين حقايق مي‌بايستي توسط »جامعه علمي« تعريف و تأييد شود 
كه علاوه بر ملاحظه معيارهاي واقعي، شامل ابعاد ذهني و غيرواقعي نيز هست.ك ان، تحقيقات و دستاوردهاي روزمره 
دانشمندان در چارچوب كي پارادايم را »علم نرمال« Normal Science مي‌نامد. استفادهك ان از اصطلاح انقلاب‌هاي 
علمي به صورت جمع آگاهانه بوده است زيرا مي‌خواست با اصطلاح »انقلاب علمي«ك ه در دوره رنسانس اتفاق افتاده 
است اشتباه نشود. به هر حال، دخالت دادن ذهنيت جامعه دانشمندان درك شف حقايق علمي موجب شده استك ه برخي 
كان را »نسبي‌گرا« Relativist بنامند هرچند او با اين تعبير مخالفت ميك‌رد. ابهام در اين مسائل موجب شدك ه فصل 
با ديدگاه‌هاي ماكيل پولاني )Michael Polanyi) (1976-1891(ك ه چندين  مشتر كزيادي بين نظرياتك ان 
سال قبل از او تحقيقات گسترده‌اي در زمينه نسبي‌گرايي در علوم انجام داده بود، به وجود آيد. خاطر نشان مي‌شودك ه 
پولاني اهل مجارستان بودك ه در سال 1933 به انگلستان مهاجرتك رد و نخست استاد شيمي و سپس استاد علوم اجتماعي 
در دانشگاه منچستر شد. او را شيمي‌دان، اقتصاددان و فيلسوف مي‌نامند. )به دانشمندانيك ه در چندين رشته از دانش 

تسلط دارند اصطلاحاً polymathsمي‌گويندك ه نزدكيترين مفهوم به واژه »حيكم« در تاريخ علوم اسلامي است.(
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ويژگي علوم تجربي اين استك ه واقعيات را نمي‌توان از طريق صدور احكام و نظريات 
تغيير  نفع خود  به  عيني  را در جهان  واقعيات  بخواهيم  اگر  داد. حتي  تغيير  به آن‌ها  مربوط 
دهيم ضرورتاً مي‌بايستي نخست آن‌ها را به درستي بشناسيم. واقعيات موجود در جهان عيني، 
قانونمندي‌هاي خاص خود را دارند و جهان عيني تحت آن قانونمندي‌ها در حركت است 
و احكام و نظريات مرتبط با آن واقعيات مطلقاً نمي‌تواند تأثيري بر آن واقعيات داشته باشد.
متأسفانه علوم رفتاري فاقد اين ويژگي است زيرا تمايز و انفكا كذاتي بين واقعيات و احكام 
مترتب بر آن واقعيات معمولاً در علوم رفتاري وجود ندارد. دليل اين امر را مي‌بايستي در 
ويژگي بازتاب‌‌پذيري بسياري از موضوعات علوم رفتاري به ويژه در اقتصاد و مخصوصاً در 

مطالعات ماليجستجوك رد.
اگر بحث سوروس را در حوزه اقتصاد و به ويژه مطالعات مالي متمركزك نيم ضروري 
از واقعيات موجود در  به بسياري  باورهاي عمومي نسبت  اين نكته توجهك نيمك ه  به  است 
به سهولت مي‌تواند همين  اين واقعيات،  براي در ك اقتصاد وي ا نظريات علمي توليد شده 
بازتاب‌پذيري  ويژگي  داراي  اقتصادي  واقعيات  از  بسياري  زيراك ه  دهد  تغيير  را  واقعيات 
است. رفتارفعالان اقتصادي مي‌تواند تحت تأثير نظريات علميك ه مي‌خواهد همان رفتار را 
توضيح دهد، تغييرك ند البته به شرطيك ه فعالان اقتصادي به آن نظريات علمي اعتقاد داشته 
باشند. ساير اعتقادات انساني نيز دقيقاً مشابه اعتقاد به نظريات علمي، مي‌تواند رفتار انساني 
تجربي،  علوم  در  بود.  خواهد  تأثيرگذار  اقتصادي  واقعيات  بر  دهدك ه  قرار  تأثير  تحت  را 
اما در  تغيير دهند،  را  نمي‌توانند پديده‌ها و واقعيات موجود در جهان عيني  نظريات علمي 
علوم اقتصادي به ويژه مطالعات مالي اين امر امكان‌پذير است. از سوي ديگر، ضرورتي ندارد 
كه كي نظريه حتي به لحاظ علمي »صحيح« باشد تا بتواند بر رفتار فعالان اقتصادي تأثيرگذار 
باشد. ماركسيسم نمونه بارز اين حقيقت است. نظريات ماركس، چه صحيح وي ا غلط، در 
مقاطعي از تاريخ، زندگي نيمي از جمعيت جهان را به شدت تحت تأثير قرار داد، ‌همچنانكه 
نظرياتيك نز توانست زندگي نيمي ديگر از مردم جهان را تغيير دهد. بنابراين، چون نظريات 
اقتصادي مي‌توانند زندگي اقتصادي را تغيير دهند پس ملاحظه واقعيات اقتصادي در عينيت 
نمي‌تواند معيار صحت نظريات اقتصادي باشد. از اين‌رو، چنانكه قبلًا نيز اشاره شد اگر نظريه 
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به مقايسه  با توجه  بپذيريم آنگاه مدل پوپر،ك ه مبتني بر آزمون  بازتاب‌پذيري سوروس را 
واقعيات با پيش‌فرض‌هاي مبتني بر آن نظريات است، با مشكلات بسيار جدي و غير قابل حل 

روبرو مي‌شود.
به لحاظ ايدئولوژي، روش‌ها و نظريات علمي همواره از اعتبار ويژه‌اي درافكار عمومي 
برخوردار بوده و هست. از اين‌رو، اگر نظريات اقتصادي، به درستي وي ا به غلط، در پوششي 
تأثير  از ظواهر علمي بسته‌بندي شود و به عنوان نظريات علمي اقتصادي عرضه گردد قطعاً 
به مراتب بيشتري در رفتارهاي اقتصادي انسان و لذا در شكل‌بندي نظام اقتصادي در عينيت 
نباشدك ه  بي‌دليل  شايد  نيست.  چنين  قطعاً  تجربي  علوم  در  حاليك ه  در  داشت،  خواهد 
نظريات و آموزه‌هاي  پيروان ماركس، مجموعه  و  ناميد  »علمي«  را  نظريات خود  ماركس، 
رويدادهاي  و  پديده‌ها  تحليل  در  ويژه  به  امر،  اين  نهادند.  نام  علمي«1  »سوسياليسم  را  او 
تاريخي در ماركسيسم از اهميت ويژه‌اي برخوردار است. آنچه ماركس آن را »تفسير مادي 
تاريخي«2 ناميد و بعدها لنين آن را »ماترياليسم تاريخي«3 نام نهاد،ك ه در واقعك اربرد منطق 
»ديالكت كيماترياليستي«4 در تفسير تاريخ است، دقيقاً از كي »جبر تاريخي«5 حكايت ميك‌ند 
كه تحول تاريخ را ازقديمي‌ترين دوره‌ها تا به امروز، تحت شمول قانونمندي تحول عمومي 
تمدنها مي‌داندك ه به لحاظ صورت، دقيقاً با تحول پديده‌ها و رويدادها در علوم تجربيك ه 
»قانونمند« مي‌باشند، همساني دارد و لذا »علمي« است. به همين دليل، ماركسيست‌ها، نظريات 
سوسياليست‌هاي ديگر در تفسير تاريخ وي ا تحليل نظام سرمايه‌داري را »علمي« ندانسته و آن 
را »سوسياليسم خيال‌پردازانه«ي ا »اتوپي«6 مي‌ناميدند.7 با وجود اين،كي ي از نتايج مدل پوپر در 

1.  Scientific Socialism
2.  Materialist Interpretation of History
3.  Historical Materialism
4.  Dialectical Materialism
5.  Historical Determinism
6.  Utopian Socialism
7.  براي بحث بيشتر در مورد ماهيت علمي و نظريات ماركس و نقد آن از ديدگاه روش‌شناسي، به درس‌گفتارهاي دكتر 
مسعود درخشان در نظام‌هاي اقتصادي و روش‌شناسي پيشرفته در دانشكده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبايي مراجعه شود.
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روش‌شناسي علمي اين بودك ه نشان دهد دستگاه تحليلي ماركسيسم »غيرعلمي« است زيرا 
تفسير مادي تاريخ،ي ا ماترياليسم تاريخي، اساساً نمي‌تواند در معرض  ابطال‌پذيري قرار گيرد. 
چنانكه در مقدمه اين مقاله اشاره شد نقد سوروس به همين قدر محدود نمي‌شود بلكه صراحتاً 
ادعا ميك‌ندك ه ‌استفاده نادرست از صورت‌بندي نظريات علمي فقط محدود به ماركسيسم 
براي  به همان شدت  »‍]اين سوءاستفاده  بر مي‌گيرد:  در  نيز  را  اقتصاد سرمايه‌داري  و  نيست 
به  براي مقاصد سياسي  اقتصاديك لاس كي نظريات  از  نيز صادق است.  بازاري  بنيادگرايي 
بهره‌برداري شده  منظور[  ]براي همين  ماركس  نظريه  از  همان سهولت سوءاستفاده شدك ه 

استي ا قبلًا بهره‌برداي شد« )سوروس، 2000، صفحه 45(
سوروس معتقد استك هيك مياگري در قرون وسطي در تبديل فلزات پايه به طلا مثال بارزي 
از تحميل تمايلات انسان متفكر بر موضوع تحقيق است. شكستيك مياگري اجتناب‌پذير بود 
و  دارند  اعتبار عمومي  استك ه  قانونمندي‌هايي  پايه تحت شمول  فلزات  زيرا ويژگي‌هاي 
مالي و  بازارهاي  معامله‌گران در  اما  نمي‌باشند.  تعديل‌پذير  نظريه‌پردازي و سحر و جادو  با 
خود- »پيش‌گويي‌هاي  باطلي ا  نظريات  طرح  با  مي‌توانند  سياست  دنياي  در  سياستمداران 
با به قدرت‌هاي سياسي دستي ابند، ضمن آنكه اگر اين نظريات  تعبير«1 ثروتمند شوند و 

باطل چنين پيش‌گويي‌هايي را به لباس »علمي« نيز آراستهك نند.
سازوكار  از  داشته‌اندك ه  سعي  ويژه  به  اقتصاددانان  و  بالعموم  انساني  علوم  دانشمندان 
مورديك ه دست  هر  در  اين،  با وجود  نبوده‌اند.  موفق  اما چندان  تقليدك نند  تجربي  علوم 
از شبيه‌سازي‌هاي خطاگونه برداشته‌اند و موضوع تحقيق خو را به درستي و باك ليه وجوه و 
ويژگي‌هاي ذاتي آن شناخته‌اند، آنگاه به نتايج سودمندي دستي افته‌اند. از ديدگاه سوروس، 
اقتصاد همان‌هايي استك ه از ويژگي‌ تاريخي برخوردار بوده است،  بهتريني افته‌هاي علم 
بدين معنيك ه صرفاً در شرايط خاص و نه علي‌الاطلاق و درك ليه شرايط وضعي و تاريخي 
صادق است. به هر حال اگر اين تحليل سوروس را بپذيريم آنگاه پيش‌شرط‌هايك اربرد مدل 

پوپر در روش‌شناسي علم اقتصاد ديگر صادق نخواهد بود.

1.  Self-fulfilling Prophecies
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ادعاي روش‌هاي علمي در علوم تجربي اين استك ه مي‌تواند به چنان احكام و نظريات 
عمومي دستي ابدك ه مستقل از زمان و مكان بتوان ويژگي‌هاي جهان عيني را توضيح داد و 
تغييرات آن را پيش‌بيني نمايد. علوم تجربي در اين امر موفق بوده است، از‌اين‌رو، اقتصاددانان 
نيز مي‌خواهند با پيروي از همين اصول حاكم بر روش‌هاي علمي در علوم تجربي، به احكام 
و نظريات عمومي در اقتصاد دستي ابندك ه در همه شرايط زماني و مكاني صادق باشد. اما 
نبايد اين نكته مغفول بماندك ه اگر روشي در حوزه‌اي از علوم موفق بوده است دليلي ندارد 
كه در حوزه ديگريك ه تناسب چنداني ندارد، نيز به همان درجه موفق باشد. سازوكار بازار، 
مثال بازري از چنين خطاي تعميم است. دقيقاً به همان دليليك  ه اين سازوكار در سازماندهي 
فعاليت‌هاي اقتصادي بسيار ثمربخش بوده است اين انتظار را ايجادك ردهك ه پس در همه مسائل 
مرتبط با سازماندهي‌هاي اجتماعي و حتي سياسي نيز به صورتكي سان ثمربخش خواهد بود.1
و  تجربي  علوم  در  يك مياگري  شكست بين  عمده‌اي  تفاوت  استك ه  معتقد  سوروس 
شكست علوم انساني وجود دارد. از آنجاك ه رفتار انساني دقيقاً تابعي از واقعيات نيست لذا 
تحت تأثير نظريات ارائه شده قرار مي‌گيرد، و مهمتر آنكه در شاخه‌هاي مختلف علوم انساني 
همچون سياست و اقتصاد، نظريات ارائه شده حتي اگر به لحاظ علمي معتبر نيز نباشند هنوز 
مي‌توانند بسيار تأثيرگذار باشند. از اين رو سوروس نتيجه مي‌گيردك ه »هرچنديك مياگري 
مثابه  به  مي‌تواند  انساني  علوم  اما  است  خورده  تجربي شكست  علوم  از  شاخه‌اي  عنوان  به 

يكمياگري، موفق باشد.«2 )سوروس، 2000، صفحه 47(
1.  براي تقويت نظريه سوروس دراين مورد، مي‌توان به نظريات مطرح شده در شاخه‌اي از علم اقتصادك ه به »انتخاب 
بل ك)D. Black( را پدر انتخاب عمومي مي‌دانند  عمومي« Public Choice معروف است، اشاره نمود. معمولاً 
كه در سال 1958ك تاب نظريه شوراها و انتخابات )The Theory of Committees and Elections( رامنتشر 
 An( دموكراسي  اقتصادي  تحليل  انتشارك تاب  با   )A. Downs( دانز  توسط  بعداً  اقتصاد  دانش  از  رشته  اين  كرد. 
 )G. Tullock(و تولا ك )J. Buchanan( در سال 1957 و بوكانن )Economic Analysis of Democracy
 The Calculus of Consent:( با انتشارك تاب حسابان رضامندي: مباني منطقي دموكراسي مبتني بر قانون اساسي
Logical Foundations of ConstitutionalDemocracy( در سال 1962 ساختارمند شد. انتخاب عمومي در 
حقيقتك اربرد روش‌هاي تحليل اقتصادي در مسائل علوم سياسي است و حوزه گسترده‌اي از مباحث را از حداكثرك ردن 
تابع رفاه اجتماعي توسط دولت تا تحليل رفتار سياستمداران، ‌دولتمردان و نمايندگان مجلس بر اساس حداكثرسازي 

منافع شخصي، شامل مي‌شود.
2.  “Although alchemy failed as science, social science can succeed as alchemy.”
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در جمع‌بندي مي‌توان گفتك ه بازتاب‌پذيري، خدشه جدي برك اربرد نظريه ابطال‌پذيري 
پوپر در روش‌شناسي علمي اقتصاد و به ويژه در حوزه مطالعات مالي وارد ميك‌ند. در واقع 
مي‌شود  بازگشت  قابل  غير  و  كي تا  الگويي به  منجر  اقتصادي  تحليل‌هاي  در  بازتاب‌پذيري 
كه منطقاً قابليت تكرار را ندارد و لذا آزمون‌پذير نيست. به همين دليل استك ه در بسياري 
از نظريه‌پردازي‌هاي اقتصادي، ويژگي بازتاب‌پذيري مفقود است تا بدين ترتيب بتوان آن 
نظريه را به لحاظ اعتبار علمي، آزمونك رد و اين در حالي استك ه ناديده گرفتن ويژگي 
بازتاب‌پذيري موجب مي‌شود آن نظريات از حقايق موجود در واقعيت‌هاي اقتصادي فاصله 
حاليك ه  در  است  زمان  از  مستقل  تعميم‌هاي  اساس  بر  صرفاً  پوپر  نظريه  بگيرد.ك اربرد 
مي‌باشد  بازگشت‌ناپذير  و  زماني  مقيد  فرآيندهاي  به  مربوط  ويژگي‌هاي  از  بازتاب‌پذيري 
را مطلقاً  بازتاب‌پذيري  اين،  با وجود  قرار گيرد.  پوپر  نمي‌تواند مشمول روش علمي  لذا  و 
بلكه  دانست  اقتصادي  رفتارهاي  اقتصادي و شناخت  فرآيندهاي  مانعي در در ك نمي‌توان 
قبول اين ويژگي موجب پذيرش اين حقيقت استك ه بسياري از رفتارهاي اقتصادي انسان 

تحت شمول قواعد ثابت و تغييرناپذير قرار ندارند. 
بازتاب‌پذيري همچنين موجب پذيرش اين حقيقت استك ه مقولات اقتصادي به سهولت 
اقتصادي  مقولات  همان  دادن  توضيح  براي  گيرندك ه  قرار  نظرياتي  تأثير  تحت  مي‌توانند 
ساخته شده‌اند. از ديدگاه سوروس، مطالعات تاريخي نيز نشان مي‌دهدك ه تفاوت‌هاي اساسي 
به سرعت  طبيعت  بر  انسان  سلطه  و  قدرت  دارد.  اقتصادي وجود  و  تجربي  علوم  بين رشد 
افزايشي افته است در حاليك ه رشد مشابهي در حل و فصل مسائل و بحران‌هاي اقتصادي 
و مالي مشاهده نشده است. ارتقاء سطح زندگي و بهبود شرايط مادي انسان‌ها تا حد زيادي 
مديون رشد دانش فني و دستاوردهاي علوم تجربي بوده است نه رشد نظريات و آموزه‌هاي 
اقتصادي. به قول سوروس، امروزه توانايي انسان‌ها درك شتنكي ديگر در جنگ‌هاي بين‌المللي 
و منطقه‌اي، به مراتب بيش از گذشته است، و همين امر عقب‌ماندگي علوم انساني به ويژه 

علوم سياسي و اقتصادي از علوم تجربي را نشان مي‌دهد. 
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 بازتاب‌پذيري و رفتار بازارهاي مالي
طبق  بر  است.  بازتاب‌پذيري  نظريه  محور  بر  عمدتاً  مالي  بازارهاي  از  سوروس  تحليل‌هاي 
بازار  معاملات  سازوكار  مي‌تواند  معامله‌گران  انتظارات  و  تمايلات  گرايش‌ها،  نظريه،  اين 
را تحت تأثير قرار دهد. سوروس معتقد استك ه هرگاه بازارهاي مالي در راستاي رونقي ا 
ركود حركت ميك‌نند، به جاي مفهوم تعادل در بازارهاي مالي مي‌بايستي مفهوم عدم تعادل 
بازارها  براي  رايج  اقتصادي  نظريات  شرايط،  چنين  در  دهيم.  قرار  مطالعات خود  مبناي  را 
همچون فرضيهك ارايي بازار، اساساك اربردي نخواهند داشت و لذا نمي‌توان از اين نظريات 
است  معتقد  سوروس  اين‌رو،  از  نمود.  استفاده  مالي  بازارهاي  در  تغييرات  روند  تحليل  در 
كه مي‌بايستي از مفاهيمي همچون »عدم تعادل پويا«، »عدم تعادل ايستا« و شرايط »نزد كي
به  تعادل  مفهوم  دادن  قرار  مبنا  واقع،  در  گرفت.  بهره  مالي  بازارهاي  تحليل  در  تعادل«  به 
عنوان شاخص و معياري براي سنجش تغييرات بازار فاقد اعتبار است و لذاك اشف از حقايق 
بازارهاي مالي نخواهد بود. نامبرده معتقد استك ه ثروت عظيميك ه از معاملات در بازارهاي 
مالي به دست آورده حاصل در كصحيح و مشاهده به موقع بازتاب‌پذيري در بازار و استفاده 

سريع از چنين فرصت‌ها بوده است.
سوروس )2008( سه ويژگي براي بازتاب‌پذيري در بازارهاي مالي به شرح ذيل ذكر ميك‌ند:
به موجب آن،  استك ه  اجتماع شرايطي  بازتاب‌پذيري،  مشاهده  براي  زمان  بهترين   -1
اريب معامله‌گران در سرمايه‌گذاري رشد و گسترش ميي‌ابد. اين اريب مي‌تواند در جهت 
افزايش سرمايه‌گذاريي اك اهش آن باشد.يكي از عوامليك ه مي‌تواند منجر به ظهور چنين 

اريب‌هايي شود عادت سفته‌بازان در »دنباله‌گيري روند«1 است.
»آناليز  بر  مبتني  راهبردهاي سرمايه‌گذاري استك ه  از  واقعكي ي  دنباله‌گيري روند، در 
بازار همچون تحليل عرضه و تقاضا نقشي  بنيادين  بازار است و تحليل‌هاي  از قيمت  فني«2 
ميك‌وشندك ه  راهبرد  اين  در  معامله‌گران  ديگر،  عبارت  به  ندارد.  راهبردها  اين  اتخاذ  در 
صرفاً از تغييرات قيمت در بازارهاي مختلف سودآوريك نند بدون آنكه بخواهند تغييرات 

1.  Trend Following
2.  Technical Analysis
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قيمت دارايي معيني را در بازار مالي پيش‌بينيك نند. در واقع، اگر هر معامله‌گري به ظن خود 
مطمئن شدك ه روند تغييرات قيمت در جهت افزايشي اك اهش به خوبي شكل گرفته است و 
استمرار خواهدي افت، آنگاه اصطلاحاً بر اين روند سوار مي‌شوند. هرگاه در مسير اين روند، 
نقطه عطفي مشاهده شود معامله‌گر به سرعت از بازار خارج مي‌شود و منتظر مي‌ماندك ه اين 
گردش قيمت، روند جديد خود را به دست آورد،ك ه ممكن است در امتداد همان روند قبلي 
باشد وي ا در جهت مخالف آن شكل بگيرد. به هر حال، هرگاه  روند جديد به خوبي شكل 
بگيردو معامله‌گر بر اين باور باشدك ه اين روند استمرار خواهدي افت، مجدداً سوار بر روند 
مي‌شود. اين راهبردك ه مبتني بر مديريت ريس كاست حداقل سه جزء دارد: تعداد سهامي ا 
آتي‌ها1ي ا هر نوع ديگر از اوراق بهادار، قيمت جاري بازار و تلاطم قيمت2. با توجه به اين 
سه جزء، معامله‌گر تصميم مي‌گيردك ه چه حجمي از اوراق بهادار را بخردي ا بفروشد. تغيير 
در قيمت موجب مي‌شودك ه معامله‌گر به تدريج در حجم معاملات خود متناسباً تجديدنظر 
كند و در صورت لزوم از بازار خارج شود. معمولاً از روش »ميانگين متحرك« در محاسبه 

تغييرات قيمت در دوره‌هاي زماني مختلف استفاده مي‌شود.
زيراك ه  مي‌شود  ظاهر  تناوبي  صورت  به  بازتاب‌پذيري  استك ه  اين  دوم  ويژگي   -2
ديگر،  عبارت  به  گردد.  پديدار  مالي  بازارهاي  در  مي‌تواند  خاص  شرايط  تحت  معمولاً 
بازتاب‌پذيري به شدت تابعي از شرايط حاكم بر بازار به لحاظ تغييرات قيمت و شكل‌گيري 

اريب معامله‌گران در اتخاذ راهبردهاست.
مشاهدهك نند  مالي  بازارهاي  در  را  بازتاب‌پذيري‌هايي  چنين  سرمايه‌گذاران،  هرگاه   -3
مي‌تواند  مي‌شود  اتخاذ  راهبردهاييك ه  آنگاه  شوند  بازارها  اين  وارد  سودآوري  براي  و 
ارزش‌گذاري دارايي‌ها را تغيير دهد و حتي مي‌تواند در شرايط و عوامل بنيادين حاكم بر 

بازار همچون عرضه و تقاضا تأثير بگذارد.
آغاز  آمركيا  در   2008 سپتامبر  از  ماليك ه  بزرگ  بحران  شكل‌گيري  سازوكار  تحليل 
شد و بعد از گذشت 5 سال هنوز نيز در ابعاد گسترده عمدتاً در آمركيا و اروپا ادامه دارد 

1.  Futures
2.  Price Volatility
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نمونه‌اي ازك اربرد نظريه بازتاب‌پذيري سوروس است. ريشه اين بحران مالي را مي‌بايستي 
در دارايي و بدهي نهادهاي مالي فعال در بازار وام‌هاي رهني در بخش مسكن جستجوك رد. 
در سال‌هاي نخستين دهه 2000 ميلادي نهادها و سازمان‌هاي اعطاي وام به دلايل متعدد، از 
تريكدن  از  ناشي  اقتصادي  شرايط  بهبود  براي  آمركيا  مالي  و  پولي  مقامات  سياست  جمله 
حباب تكنولوژي، اعطاي اعتبارات به بخش مسكن را تشويقك ردند و لذا نهادها و مؤسسات 
مالي حجم بيشتري از تسهيلات مالي را براي خريد مسكن در اختيار متقاضيان قرار دادند. 
افزايشي افت. مؤسسات  لذا قيمت مسكن  بيشتري خريداري شد و  ترتيب، خانه‌هاي  بدين 
افزايشي افته  اعطاك رده‌اند  وام‌هاييك ه  تعداد  نه‌تنها  مواجه شدندك ه  حقيقت  اين  با  مالي 
خانه‌هاي  همان  ارزش  واقع  در  است،ك ه  بوده  اعتبارات  اين  پشتوانه  دارايي‌هاييك ه  بلكه 
خريداري شده است، نيز افزايشي افته است. بدين ترتيب، با بهبود تراز مالي اين مؤسسات، 
اين امكان فراهم شدك ه وام‌هاي بيشتري اعطا شود و لذا قيمت مسكن افزايش بيشتريي افت. 
افزايش  زيرا  را تشديدك رد  اين روند  نيز  فدرال  اتخاذ شده توسط دولت‌هاي  سياست‌هاي 
تعداد مالكان اماكن مسكونيكي ي از شاخص‌هاي رفاه اقتصادي تلقي مي‌شدك ه علاوه بر 
افزايش سرمايه‌گذاري در بخش مسكن و ايجاد رشد اقتصادي، موجبات رفاه اجتماعي را نيز 
فراهم ميك‌رد. از اين‌رو، بخشودگي‌هاي مالياتي براي درآمدهاي حاصل از فروش مسكن 
با قيمت‌هاي بالاتر وي ا اعطاي تسهيلات ويژه براي خانوارهاييك ه براي نخستين بار اقدام 
افزايش  ترتيب،  بدين  بخشيد.  سرعت  به شدت  را  فرآيند  اين  ميك‌ردند،  مسكن  خريد  به 
بخش مسكن همسوئيك امل  در  وام  اعطاي  براي  تسهيلات  روند  افزايش  با  قيمت مسكن 
يافت. سفته‌بازان نيز براي سودجويي، معاملات سفته‌بازي خود را افزايش دادند. معامله‌گران 
حرفه‌اي در بازارهاي مالي، با انتشار اوراق بهادار متكي بر وام‌هاي رهنيي ا MBS1 و فروش 
گسترده آن در بازارهاي مالي در سطح جهاني، بر التهاب بازار افزودند. حباب بزرگي شكل 

گرفتك ه در سپتامبر 2008 ميلادي تريكد.2

1.  Mortgage-backed Securities
2.  براي توضيحات بيشتر در نحوه شكل‌گيري اين بحران و آثار آن و نقش مشتقات )Derivatives( در گسترده شدن 

ابعاد اين بحران به درخشان )1387( مراجعه شود.
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نتيجه مي‌رسدك ه ويژگي  اين  به  بازتاب‌پذيري  نظريه  بر  تيكه  با  ترتيب، سوروس  بدين 
سفته‌بازي در بازارهاي ماليكي ي از عوامل اصلي در ايجاد بحران‌هاي مالي استك ه به علت 
گستردگي دامنه‌هاي آن، اقتصاد جهاني را به شدت تهديد ميك‌ند. به همين دليل معتقد است 
كه تيكه بر عوامل بنيادين بازار و اين باورك ه بازارها بدون دخالت دولت در امور مالي، از 
ويژگي »خود-تصحيحي« برخوردارند صرفاً »نوعي زياده‌روي ايدئولوژكي« است. از ديدگاه 
سوروس، روحيه بازار،ك ه در واقع منعكسك‌ننده اريب‌ها،ي عني خوش‌بيني‌ها و بدبيني‌هايي 
استك ه بازار از آن زاويه به واقعيات مي‌نگرد، داراي ويژگي »خود-تقويتي« استك ه در 
به دنباله‌اي از رونق و ركودي ا شكل‌گيري حباب  خلال زمان به ناپايداري مي‌رسد و نهايتاً 

منتهي مي‌گردد« )مجله بيل مويرز مورخ 10 اكتبر 2008 ميلادي(1
نظر به اهميت و ماهيت بحران مالي سال 2008، سوروس »مؤسسه تفكر جديد اقتصادي«2 
را در اكتبر 2009 تأسيسك رد تاك ارشناسان مالي، تجاري و اقتصادي بتوانند روكيردهاي 
جديد و متفاوت از آموزه‌هاي رايج آكادم كيرا براي تجزيه و تحليل نظام اقتصادي و مالي 

بين‌المللي بررسي نمايند.

رابطه ميان بازتاب‌پذيري و نظريه‌ بازي‌ها
كي ه‌اي  جواب به  بازي  حل  اگر  مي‌دانيم  بازي‌ها  نظريه  در  نش  تعادل  فروض  اساس  بر 
بازكين  هر  بهينه  انتخاب  حاصل  امر  اين  باشد.  نش  تعادل   كي  بايد جواب  آن  بيانجامد، 
بهينه  انتخاب‌هاي  به  نسبت  استك ه  صحيحي  باور  و  خود  منافع  حداكثرسازي  اساس  بر 
استراتژكي«3  ويژگي»پايداري  داراي  بهينه  استراتژي‌هاي  تريكب  دارد.  حريفان  حريفي ا 
يا »خودنگهدار«4مي‌باشد زيرا در صورت انتخاب اين تريكب، هيچ بازكيني نمي‌خواهد از 

استراتژي تعادلي دست بردارد. به بيان رياضي داريم:

1. Bill Moyers Journal “George Soros on the Financial Crisis”, Published 10 October 
2008.
2. Institute for New Economic Thinking
3. Strategically Stable
4. Self Enforcing 
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نمي‌گردد  منجر  هستند  پارتو  بهينه  انتخاب‌هاييك ه  به  لزوماً  فوق  استدلال  با  بازي  حل 
است  بهينه  تريكب  انتخاب  به  بازكينان  تمايل  تكرار،  قابليت  با  ايستا  بازي‌هاي  در  هرچند 
زيرا مي‌دانندك ه اگر از انتخاب استراتژي بهينه پارتويي عدولك نند در بلندمدت منافع آن‌ها 
باورنكردني  تهديدها وقول‌هاي  بر  مبتني  غالباً  كاهش ميي‌ابد.1تعادل‌هاي نش چندگانهك ه 
بنابراين ملاحظه مي‌گردد براي حل اين  است در بسياري از بازي‌هاي پويا مطرح مي‌شود. 
بازي‌ها از مفهوم تعادل نش بازي فرعيي ا روش SPE با اين استدلالك ه جواب منطقي بازي 

نمي‌تواند بر مبناي قول‌ها و تهديدهاي باورنكردني باشد استفاده مي‌گردد. 
روش‌هاي فوق به شرطي در حل بازي‌ها مورد استفاده قرار مي‌گيردك ه اطلاعات بازكينان 
از استراتژي‌ها، پيامدها و نتايج بازي به صورت آگاهي عمومي باشد. چنانچه اين شرط حداقل 
براي كي بازكين نقض شود روش‌هاي حل بازي براي اطلاعات ناقص بهك‌ار گرفته خواهد 
شد. در بازي‌هاي پويا با اطلاعات ناقصك ه مي‌توان آن‌ها را در خصوص رفتار معامله‌گران 
در بازارهاي مالي بهك‌ار برد از اصول و فروض تعادل بيزي نش استفاده مي‌گردد.بدين ترتيب 
كه هر بازيگرمي‌تواند عدم‌اطمينان خود در خصوص نوع ساير بازيگراني ا احتمالات مربوط 
به حالت‌هاي مختلف آن‌ها را از طريق مشاهدات مرتبط و در چارچوب نظريه احتمال ذهني 
ارتقاء دهد. اگر)p(H احتمال ذهني صحت كي فرضيه و E شاهد تجربي صحت آن باشد، 
 كيعامل اقتصادي مي‌تواند در پرتو شاهد تجربي E، احتمال ذهني خود در مورد صحت 
فرضيه،)p(H، را ارتقاء دهد. احتمال صحت قضيه مذكور،)p(H، به شرط رخداد حوادث 

1.  ديويد هيوم اين نكته را چنين بيان ميك‌ند: » من آموخته‌امك ه به ديگران خدمتك نم بدون آنكه بخواهم درحق آنها 
مهربانيك رده باشم زيرا من محاسبه و پيش‌بيني ميك‌نمك ه آنها به انتظار خدمتي ديگر و به منظور تداوم چنين رابطه 
خوبي با من و ديگران به خدمت من پاسخ مي‌دهند. بر اين اساس وقتي به آنها خدمات مي‌رسانم و آنها درموقعيتي مناسب 
كه ناشي از اقدام من است قرار مي‌گيرند آنها هم اغوا مي‌شوندك ه همين رفتار را داشته باشند زيرا از نتابج امتناع از چنين 

رفتاري مطلع هستند.« )شاكري، 1385، صفحه 346(
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مؤيد و موافق،E، را در قالب قضيه بيز مي‌توان به صورت زير ارائه نمود:
 )p(HE)=p(H|E) p(E)=p(E|H) p(H)=› p(H|E(

)p(HE احتمال مشتر كE و H و )p(H|E احتمال H به شرط E و)p(E|H احتمال E به 
شرط H است. اين قضيه در حقيقت احتمال قبلي)p(H )احتمال صحت فرضيه قبل از مشاهده 
E( مرتبط مي‌سازد.ي عني از  به احتمال بعدي )احتمال صحت فرضيه بعد از مشاهده  E( را 
طريق مشاهده رفتارها و تجارب مربوط به موضوع مي‌توان احتمال مرتبط با موضوع را ارتقاء 
داد و حتي تصحيحك رد. اساساً در بازي‌هاي پويا با اطلاعات ناكامل بازكينان با تكرار بازي، 
را  رقبا  رفتار  نوع  به  مربوط  احتمال  توزيع  و  گرفته  خود  مشاهدات  از  را  لازم  درس‌هاي 

تصحيحك رده و ارتقاء مي‌دهند.1
و  واكنش‌ها  ازك نش‌ها،  اطلاعاتك امل  فرض  با  فوق‌الذكر،  نكات  اساس  بر  بنابراين 
پيامدها، جواب بهينه بازي بر اساس حداكثرسازي منافع هر بازكين مشروط به باور صحيح 
آنان نسبت به انتخاب‌هاي بهينه حريفي ا حريفان حاصل مي‌شود و لذا تعادل نش بازي، با 
ويژگي »خودنگهدار« حاصل مي‌شود. همچنين با فرض پويايي تصميمات معامله‌گران و عدم 
اطلاعاتك امل در بازارهاي مالي، هر معامله‌گر بر اساس تعادل بيزي نش، انتظارات خود از 
بازار را مي‌تواند از طريق مشاهدات مرتباً تعديلك ند. اما بر اساس روكيرد بازتاب‌پذيري، 
به تعادل امكان‌پذير است زيراك ه عوامل  بازيگران صرفاً در موقعيت نزد كي تعديل رفتار 
بنيادين بازار مي‌توانند نقش فعال خود را ايفاك نند اما در شرايط دور از تعادل و به دليل منفعل 
شده عوامل بنيادين بازار )به دليل فعال شدن ويژگي بازتاب‌پذيري( تعديل رفتار بازيگران به 
علت ظاهر شدن اريب افراطي در آنان منجر به حداكثرسازي منافع در بلندمدت براي آنان 
نخواهد شد. به عبارت ديگر، اطلاعات به‌دست آمده و بهك‌ارگيري آن در تصحيح و ارتقاء 
منافع  نمي‌تواند  و  بوده  بازار  مشاركتك‌نندگان  افراطي  اريب  اساس  بر  بازيگران  اطلاعات 

مشاركتك‌نندگان را تأمين نمايد. 

1.  شاكري، 1385.

p(E)
p(H) H)|p(E
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جمع‌بندي و پيشنهادهايي براي تحقيقات بيشتر
از منظر روش‌شناسي، نظريات سوروس در نقد سازوكار بازارهاي مالي در نظام سرمايه‌داري 
»ابطال‌پذيري«  و  »لغزش‌پذيري«  فرضيه‌هاي  در  پوپر  مطالعات  تأثير  تحت  به شدت  جهاني 
است.ك تاب پوپر تحت عنوان جامعه باز و دشمنان آن )1945و1934( تأثير غيرقابل انكاري 
او  سياسي  و  اجتماعي  فعاليت‌هاي  حتي  و  سوروس  »بازتاب‌پذيري«  نظريه  شكل‌گيري  در 
داشته است. »بنيادهاي جامعه باز«ك ه سوروس در 60ك شور جهان براي ترويج انديشه‌هاي 
فرهنگي، سياسي و اجتماعي خود تأسيس نموده است، به تقليد از عنوانك تاب پوپر نامگذاري 
شده است. با وجود اين، بر عكس پوپرك ه نظريه ابطال‌پذيري را براي نشان دادن غيرعلمي 
بودن ماركسيسم بهك ار گرفت، سوروس از اين نظريه براي نقد سازوكار بازارهاي آزاد و 
رقابتي در نظام سرمايه‌داري جهاني نيز استفادهك رد. وي در عين حالك ه به عنوان بزرگترين 
سفته‌باز در تاريخ معاملات بازارهاي مالي شناخته شده استو باك سب سودي بالغ بر 20 ميليارد 
دلار از سفته‌بازي در بازارهاي مالي بيست و دومين ثروتمند جهان و هفتمين ثروتمند بزرگ 
آمركيايي است،كي ي از شديدترين نقدهاي نظري را متوجه مباني بازارهاي مالي نموده است 
و اين نقد را در چندين مجلدك تاب به رشته تحرير آورده است. از اين‌رو، ضروري استك ه 
نظريات او را در شكل‌گيري بحران‌هاي مالي به‌ويژه بحران 2008 ميلاديك ه اقتصاد جهاني 
را با مشكلات متعدد و پيچيده‌اي مواجهك رده است جدي بگيريم و ابعاد مختلف آن را به 

دقت بررسيك نيم. اين مقاله، نخستينك وشش در اين راستا به زبان فارسي است.
به  غيرمنطقي  و  از حد  بيش  توجه  متعارف،  اقتصاد  از  سوروس  نقدهاي جدي  از  كيي 
موقعيت‌هاي تعادلي در نظريه‌پردازي‌هاي اقتصادي و به‌ويژه در بازارهاي مالي است بدون آنكه 
به اين نكته توجه شودك ه اين موقعيت‌هاي تعادلي مربوط به شرايط واقعي زندگي اقتصادي 
نيست بلكه حاصل استنباطات رياضي از كي سيستم اصول موضوعه‌اي )آكسوماتكي( در 
دستگاه نظريه‌پردازي اقتصادي است. برعكس اقتصاددانان متعارفك ه نوعاً فرض ميك‌نند 
اين  استك ه  معتقد  سوروس  هستند،  مستقل  داده‌هاي  حاصل  تقاضا  و  عرضه  منحني‌هاي 
منحني‌ها »متضمن انتظارات فعالان بازار در خصوص رويدادهايي استك ه توسط انتظارات 
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همين فعالان بازار شكل گرفته است«. )1987، صفحه 29(
نيز بررسي ميك‌ند  سوروس اين مسئله را در چارچوب ديالكت كيبين ذهنيت و عينيت 
ايده‌ها و ماركس آن را ديالكت كي )همان، صفحه 43(، شبيه آنچه هگل آن را ديالكت كي
تفكري ا  فرآيندهاي  اينكه  جاي  »به  استك ه  معتقد  سوروس  اما  مي‌نامد  ماترياليستي 
واقعيت‌هاي عيني در كي شكل ديالكتكيي مربوط به خودشان متحول شوند، ارتباط متقابل 
اين دو نهايتاً فرآيندهاي ديالكتكيي را مي‌سازد«. نكتهك ليدي سوروس اين استك ه »چون 
قرار  تأثير  تحت  را  فعالان  ديدگاه  اريب  نيستك ه  اساسي  تحول  هيچ  مالي،  بازارهاي  در 
نظريات مربوط  نيافتني است ضمن آنكه طرح  تعادلي همواره دست  قيمت‌هاي  ندهد پس 
به قيمت‌هاي تعادلي خود مي‌تواند زمينه بسيار مناسبي براي ايجاد اريب فعالان مالي باشد«. 

)همان، صفحه 45(
بشناسند  را  مالي  بازارهاي  مي‌خواهند  معامله‌گرانيك ه  مسئلهك ه  اين  طرح  با  سوروس 
خود از مشاركتك‌نندگاني هستندك ه رفتارشان همان بازارهاي ماليك ه مي‌خواستند بشناسند 
تحت تأثير قرار مي‌دهد، به نظريه بازتاب‌پذيري مي‌رسد و چنانكه در بخش ششم اين مقاله 
ديديم بهك م كاين نظريه به مقابله پوپر در مسئله ابطال‌پذيري مي‌رود و نشان مي‌دهدك ه 
چون ويژگي بازتاب‌پذيري مربوط به مطالعات رفتاري )ودر حالتك لي علوم انساني( است 
پس نظريه ابطال‌پذيري پوپرك اربردي در علوم انساني ندارد. در واقع، از ديدگاه سوروس 
معمولاً  آن‌ها  نهايي  و  اوليه  شرايط  زيراك ه  آزمونك رد  نمي‌توان  را  بازتابي  رويدادهاي 
تكرارپذير نيست. از آنجاك ه بازتاب‌پذيري منجر به فرآيندهاي غيرقابل بازگشت مي‌شود 
نظريه  اصلي  محور  گيردك ه  قرار  زمان«  در  معتبر  »تعميم‌هاي  قاعده  مشمول  نمي‌تواند  لذا 

ابطال‌پذيري پوپر است.
بهك‌ارگيري نظريه بازتاب‌پذيري در تحليل بحران‌هاي مالي، به خوبي وجه تمايز ديدگاه 
سوروس را از ديگر صاحب‌نظران مالي نشان مي‌دهد. بسياري از متخصصان مالي همچون 
شيلر )2008، صفحه 4( »شيوع اشتياق عمومي غيرعقلايي« را علت بحران مالي سال 2008 
مي‌دانند و شكل‌گيري حباب سفته‌بازي را ناشي از »ايده‌هاي مسري اجتماعي« مي‌دانندك ه 
«انتظارات معامله‌گران در راستاي رشد قيمت قرار مي‌گيردك ه با رشد فزاينده قيمت‌ نيز تأييد 
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مي‌شود.« بدين ترتيب راهكار بحران‌هاي مالي در اختيار گذاشتن اطلاعاتك افي از بازار به 
فعالان مالي و تأسيس نهادهاي لازم براي ارزيابي صحيح از ريس كو انتقال آن اطلاعات به 
فعالان از طريق علائم قيمتي است. اما سوروس، با تيكه بر نظريه بازتاب‌پذيري، معتقد است 
كه عدم در كصحيح از تحولات بازارهاي مالي ناشي از عدم توانايي ذاتي فعالان بازار در 
درك كامل بازارهاي مالي است زيرا اين فعالان در عين حال، با توجه به منافع خود، بر اين 
بازار تأثيرگذارند. بنابراين از منظر بازتاب‌پذيري، هرگاه خطاي شناخت فعالان از بازارهاي 
مالي موجب شودك ه مباني اقتصادي در بازار تغييرك ند، ويژگي بازتاب‌پذيري در وضعيت 
»خود-تقويتي« قرار مي‌گيرد و بحران‌هاي شديد مالي به وجود مي‌آيد زيراك ه اريب همه 
بديهي استك ه  بيانجامد.  تريكدن حباب  به  تا  بازار همزمان رشد ميك‌ند  معامله‌گران در 
ديدگاه سوروس با آنچه در اقتصاد متعارف رايج است فاصله زيادي دارد زيراك ه معامله‌گران 
در بازارهاي مالي صرفاً به مشاهدهك‌نندگاني تقليل ميي‌ابندك ه تنها وظيفه آن‌ها محاسبه هزينه-
فايده تصميمات خويش بر اساس ارزيابي عقلايي از واقعيت‌هاي بازار است، و لذا جايگاهي 

براي تحليل رفتار معامله‌گران در قالب نظريه بازتاب‌پذيري وجود نخواهد داشت.
مي‌تواند  بازتاب‌پذيري  نظريه  داده‌ايمك ه  نشان  بار  نخستين  براي  مقاله  اين  در  همچنين 
روبروك ند.  جدي  مشكلات  با  نيز  را  مالي  بحران‌هاي  تحليل  در  بازي‌ها  نظريه  روكيرد 
مي‌دانيم با فرض اطلاعاتك امل ازك نش‌ها، واكنش‌ها و پيامدها، جواب بهينه بازي بر اساس 
حداكثرسازي منافع هر بازكين مشروط به باور صحيح آنان نسبت به انتخاب‌هاي بهينه حريف 
يا حريفان حاصل مي‌شود و لذا تعادل نش بازي، با ويژگي »خودنگهدار« حاصل مي‌شود. 
همچنين مي‌دانيمك ه با فرض استمرار پويايي تصميمات معامله‌گران و عدم اطلاعاتك امل در 
بازارهاي مالي، هر معامله‌گر بر اساس تعادل بيزي نش، انتظارات خود از بازار را مي‌تواند از 
طريق مشاهدات مرتباً تعديلك ند. با روكيرد بازتاب‌پذيري، تعديل رفتار بازيگران صرفاً در 
موقعيت نزد كيبه تعادل امكان‌پذير است زيراك ه عوامل بنيادين بازار مي‌توانند نقش فعال خود 
را ايفاك نند. اما در شرايط دور از تعادل و به دليل منفعل شده عوامل بنيادين بازار )به دليل فعال 
شدن ويژگي بازتاب‌پذيري( تعديل رفتار بازيگران به علت ظاهر شدن اريب افراطي در آنان 

امكان‌پذير نخواهد بود و لذا فروض نظريه بازي‌ها با مشكلات جدي روبرو مي‌شود.
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علي‌رغم بي‌توجهي جامعه اقتصاددانان وك ارشناسان مالي دانشگاهي به نظريات سوروس، 
كه عمدتاً ناشي از عدم اشترا كدستگاه تحليلي آنان در مفروضات و اصول موضوعه است، 
تحليلك استي‌هاي  در  مجلدك تاب  چندين  انتشار  در  سوروس  خستگي‌ناپذير  تلاش‌هاي 
اساسي در بازارهاي مالي و نظام سرمايه‌داري جهاني )آخرينك تاب در سال 2012 در سن 
82 سالگي(، موجب شده استك ه جهت‌گيري‌هاي جديدي در تحقيقات مالي به‌وجود آيد 
كه مهم‌ترين آن را مي‌توان در نزد‌كيترك ردن اين تحقيقات به سمت واقعيت‌هاي حاكم بر 
تحولات بازارهاي مالي خلاصه نمود. اين مسئله را به‌ويژه مي‌توان در حوزه نقد »بازارهاي 
كارا« مشاهده نمود. تجديدنظر در مدل‌هاي به‌اصطلاح »همئوستاتكي«1 با ويژگي خود تعديلي 
و حركت به سوي مدل‌هاي »هتروستاتكي«2 با ويژگي فقدان سازوكار خودتعديلي به دنبال 
وارد شدن ضربه خارجي به سيستم مالي در شرايط دور از نقطه تعادل، از دستاوردهاي ورود 
بازارهاي  زمينه  در  تحقيقات جاري  است. همچنين،  مالي  مطالعات  به  بازتاب‌پذيري  نظريه 
متشنجي ا هيستركي3 را مي‌توان ازجمله دستاوردهاي ديگر در اين زمينه دانستك ه مبتني بر 
فرض نامتجانس بودن فعالان در بازارها، نامتجانس بودن باور آنان نسبت به تحولات آتي 
بازار و عكس‌العمل‌هاي گسسته و غيرخطي بازارهاي مالي نسبت به ضربه‌هاي خارجي است.

1. Homeostatic
2. Heterostatic
3. Hysteric
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point, with Emphasis on Financial Markets and Game Theoretic Approach
Atefeh Taklif, Assistant Professor, Faculty of Economics, Allameh Taba-
taba’i Universirty
Abstract
This paper is the first attempt in Farsi language regarding the analysis of 
Soros Reflexivity Theory and its implications on the formation of financial 
crises with emphasis on methodological considerations. The roots of this 
theory in Popper’s falsification model are examined and its applications in 
the analysis of human sciences as well as in the behavior of traders in fi-
nancial markets, with regard to the features of reflexivity in humanities, are 
critically evaluated. Using Soros analytical treatment in financial markets 
within the framework of reflexivity theory, the shortcomings of the conven-
tional methods in the anlaysis of financial crises, particularly the financial 
crises of 2008, is elaborated. Moreover, we have demonstrated for the first 
time that using the reflexivity theory in explaining the behavior of traders 
in financial markets may introduce serious problems for the application of 
dynamic game theory with imperfect information. Despite the negligence 
of academic economists and financial analysts to the theories put forward 
by Soros, we have elaborated that the attempts made by this most famous 
and the richest trader in financial markets in publishing numerous books 
on the mechanism of financial crises in global capitalism, were successful 
in introducing new direction in the analysis of financial crises.
Keywords:   Soros Reflexivity Theory, Financial Crisis, Game Theoretic 
Approach, Imperfect Information.


