بحران پولي اروپا و آينده يورو
حسين عبده تبريزي

عمده كشورهاي اروپايي در دو دهه قبل نهايتا تصميم گرفتند تا پول واحدي داشته باشند. آنها پول‌هاي خود را كنار گذاشتند و يورو را به عنوان پول مشترك برگزيدند. مثلا يونان واحد پول ملي خود درخما را كنار گذاشت و به استفاده از يورو پرداخت. حال با استفاده از مثال يونان، ريشه‌هاي بحران پولي اخير اروپا را بررسي مي‌كنيم. 
براي درك مشكل يونان ‌بايد جريان‌هاي پولي داخل كشور را از جريان‌هاي پولي بين كشورها تمييز دهيم. در داخل كشور، دولت يونان سياست قبلي اقتصادي خود را ادامه داد؛ يعني بيش از آنچه از ماليات‌ها و فعاليت‌هاي محدود تجاري دولت درآمد داشت، خرج مي‌كرد. اين وضعيت در سال 2010، كسري بودجه را به 5/10 درصد توليد ناخالص داخلي رساند. در مناسبات با ساير كشورها، دولت يونان شروع به وام‌گيري كرد و اين وام‌ها را عمدتا از سرمايه‌گذاران خارجي دريافت مي‌كرد اين وام‌دهندگان بزرگ مثل دويچه بانك آلمان يا سوسيته جنرال فرانسه با رضايتمندي به يونان وام مي‌دادند، چرا كه نرخ بهره دريافتي آنها با لحاظ ريسك، بالابود (6/5درصد در سال 2010 كه حال به هفت درصد رسيده است) و مي‌دانستند كه اگر يونان بدهي‌هاي خود را بازپرداخت نكند، اروپا اين مهم را برعهده مي‌گيرد. همزمان با دولت، بانك‌هاي غيردولتي يونان نيز در داخل و خارج به اخذ وام مشغول بودند. بدين‌ترتيب، يورو وارد كشور و قول بازپرداخت اصل و بهره به خارج داده مي‌شد. در طرف ديگر، در كنار كسري بودجه، تجارت يونان نيز دچار عدم تعادل بود. كشور يونان با ارز جديد يورويي خود بسيار ساده‌تر از گذشته‌ها كه با درخما خريد مي‌كرد، به خريد كالاها و خدمات در دنيا رو آورد. بخشي از وجه واردات را با صادرات، توريسم، نساجي، سنگ‌آهن و محصولات غذايي مي‌پرداخت و بقيه را با قول پرداخت (بدهي) و يوروهايي مي‌پرداخت كه از كشور خارج مي‌شدند. وقتي اين فرآيند تكرار شد، استقراض مجدد فقط با نرخ‌هاي بالاتر ممكن شد؛ اوراق قرضه يونان در معرض نُكول قرار گرفت. كشوري كه از 300ميليارد مانده بدهي خود در يك سال مي‌بايد 270ميليارد دلار بدهي مي‌پرداخت، در حالي كه توليد ناخالص داخلي آن فقط 230ميليارد يورو بود، دچار مشكل شد. روشن بود كه نكول اجتناب‌ناپذير است. يونان نمي‌توانست همه توليد ناخالص داخلي ملت را پاي بدهي دولت به طلبكاران پرداخت كند. راهي غير از دريافت بدهي‌هاي جديد نبود.

چه اتفاقي در شرايط جديد به وقوع پيوسته بود. وقتي دولت يونان در گذشته‌ كسري بودجه داشت، آن كسري را با چاپ درخما جبران مي‌كرد. يعني، ولخرجي‌هاي خود را با بدترين شكل اخذ ماليات، يعني ماليات تورمي، پوشش مي‌داد. چاپ پول معادل با تورم بود و تورم مالياتي بود كه از همه آحاد مردم دريافت مي‌شد. اين مدلي بود كه قبل از يورو كشورهايي چون يونان، ايتاليا، اسپانيا، پرتغال و حتي فرانسه از آن تبعيت مي‌كردند. اما حالا ديگر درخمايي در كار نبود. دولت يونان نمي‌توانست پول چاپ كند. در عوض، دولت ‌بايد از خارج وام مي‌گرفت و اين كار را هم انجام داد. دريافت وام الزام بازپرداخت اصل و فرع را در پي داشت و چون كسري دولت و تراز پرداخت‌هاي كشور ادامه يافت، امكان بازپرداخت بدهي وجود نداشت و عملا دولت يونان در آستانه ورشكستگي و نكول بدهي‌ها قرار گرفت. اما، اروپا چگونه مي‌توانست نظاره‌گر ورشكستگي يكي از اعضايش باشد. كمك‌هاي جدي به يونان آغاز شد.

در اين ميان، نكول يونان و تعهد كمك‌هاي عمده از طرف بانك مركزي اروپا سقوط يورو را در پي داشت. نرخ برابري‌اي كه در اوج خود 5/1 برابر دلار شده بود، تا مرز 2/1 برابر سقوط كرد و قيمت طلا، نقره به عنوان ذخيره‌هاي مناسب ارزش، ظرف يك سال تقريبا دوبرابر شدند. 
مشكل يونان كه در ابعادي ضعيف‌تر در كشورهاي ايرلند، اسپانيا و پرتغال بروز كرد و حتي دامن اقتصاد ايتاليا را نيز گرفته است و با بحران اخير كاهش درجه اعتباري اوراق خزانه آمريكا به كاهش قيمت‌هاي سهام در بورس‌هاي جهان انجاميده (مثلا، كاهش شاخص‌ها ديروز 19 آگوست در بورس‌هاي سراسر جهان) و بحران پولي اروپا كه به طور جدي به آن دامن زده شده است، به موفقيت امروزين يورو برمي‌گردد. يورو اكنون ارزي جهان‌شمول يا جهان‌رواست. يعني همچون دلار كاركرد ذخيره‌اي عمده پيدا كرده است. در ايران، بانك مركزي همين اواخر به تبديل ذخاير خود به يورو مباهات مي‌كرد. 
كشورهاي اتحاد يورو معاملات ميان خود را به آساني انجام مي‌دهند و با خارج از اتحاديه نيز با ارزي واحد كار مي‌كنند. مزيت پول واحد آن است كه توسعه نقدينگي و توسعه تجارت درون اتحاديه به‌سادگي انجام مي‌شود. اما آنچه در اينجا مورد اشاره ماست، مزاياي كاركرد ذخيره‌اي يورو است. 
وقتي پولي جهان‌روا مي‌شود، بانك‌هاي مركزي مي‌توانند بدون نگراني از اثرات تورمي خلق پول، سياست‌هاي انبساطي را به اجرا درآورند و بدين‌ترتيب تورم داخلي را به ساير كشورها صادر كنند. توان خلق اعتبار، دست‌كمي از داشتن نفت و گاز و ساير ذخاير طبيعي ندارد و منبعي براي خلق ثروت است. آمريكا سال‌هاي طولاني از اين مزيت برخوردار شد. سطح بدهي‌هاي بالاي دولت آن كشور خود گوياي اين مساله است. اما وقتي از اين مزيت سوءاستفاده شود، مشكلات مي‌تواند بروز كند. كشورهاي عضو اتحاد يورو با كاركرد ذخيره‌اي يورو از اين مزيت برخوردار شدند. مشكل آن شد كه سوءاستفاده از مزيت زودتر و در ابعادي شديدتر رخ داد. اگر آنجا فقط دولت آمريكا بود كه از رانت كاركرد ذخيره‌اي دلار بهره مي‌جست، اينجا ديگر يونان، اسپانيا، ايرلند، پرتغال و... در صف سوءاستفاده‌كنندگان ايستاده بودند. اگر در آمريكا موسسات بزرگ پولي با خلق اعتبار بيشتر و بيشتر و ايجاد بدهي، به استفاده هرچه بيشتر از منبع عظيم مزيتي كاركرد ذخيره‌اي دلار مشغول بودند، در اروپا موسسات پولي ده‌ها كشور به اين سوءاستفاده از قبل موقعيت ذخيره‌اي يورو مشغول شدند. در آمريكا ابعاد اين سوءاستفاده از دلار جهان‌روا آنچنان گسترده شد كه به بحران وام‌هاي رهني سال 2007 و نهايتا كاهش رتبه اعتباري اوراق و اسناد خزانه دولت آمريكا انجاميد. در اروپا ابعاد اين سوءاستفاده از يوروي جهان‌شمول به جايي رسيد كه اقتصاد كشورهايي چون يونان را در مرز ورشكستگي قرار داد، 20 درصد از ارزش يورو كاست و خطر انحلال اتحاد پولي اروپا را متحمل كرد. سوءاستفاده از كاركرد ذخيره‌اي دلار و يورو تا آنجا پيش رفته است كه به جاي اينكه ثروت انباشته‌شده ساير كشورها را نصيب ايالات متحده آمريكا و اتحاديه اروپا كند، به بحران بدهي‌هاي اين دو بلوك پولي انجاميده است. سوال مربوطه اين است كه سرانجام يورو چه خواهد شد؟ اين سوال به ويژه براي كسب و كارهاي ايراني كه به دليل محدوديت‌هاي بين‌المللي و حصر و تحريم جمهوري اسلامي ايران عمدتا با يورو كار مي‌كنند از اهميت بسيار برخوردار است. به نظر نمي‌رسد پاسخ اخراج يونان از اتحاد پولي و سياسي اروپا باشد؛ هرگز هم اين گزينه مطرح نبوده است كه اجازه دهند اقتصاد يونان يا ساير كشورهاي اتحاديه ورشكسته شود، هرچند كه احزاب در كنترل دولت در كشورهاي قوي اروپايي از قبيل جمهوري آلمان از اين بابت بسيار زير فشار بوده‌اند. 
دو گروه پاسخ ارايه شده به سوال بالا فاصله بسياري با يكديگر دارد. در يك طرف صاحب‌نظراني وجود دارند كه معتقدند بحران پولي اروپا برطرف مي‌شود، كاهش نرخ ارزش يورو و مشكل كشورهايي چون يونان علاج‌پذير است و وضعيت بحراني جاري به اتحاد مستحكم‌تر اروپايي منجر خواهد شد. در طرف مقابل صاحب‌نظراني وجود دارند كه معتقدند براي حل بحران راهي جز دو ارزي شدن اقتصاد كشورهاي اروپايي وجود ندارد: ارزي براي مبادلات داخلي و ارزي براي مبادله با ساير كشورها. اين صاحب‌نظران معتقدند چون اقتصاد كشورهاي عضو اتحاديه يورو ناهمگن است و در اين اقتصادهاي ناهمگن ‌بايد دوران رونق و ركود را با استفاده از سياست‌هاي پولي مديريت كرد و استفاده از ارز واحد در مبادلات داخلي و خارجي اين امكان را از كشورهاي عضو اتحاديه گرفته است، قويا اين راه‌حل را توصيه مي‌كنند. 
البته، آنچه در 21 ژوييه 2011 يعني حدود يك ماه قبل رخ داد، راه‌حل سنتي مواجهه با چنين بحران‌هايي است. در اين تاريخ سران 17 كشور منطقه يورو متعاقب چندين جلسه مشورت و گفت‌وگو به نتيجه رسيدند. آنان راه‌حل سنتي هميشگي را عرضه كردند؛ يعني علاوه بر 110 ميليارد قبلي، 158 ميليارد يورو بيشتر در اختيار يونان قرار دهند. بسته حمايتي جديد از كمك‌هاي صندوق بين‌المللي پول نيز برخوردار شد. همه بدهي‌هاي يونان را اعضاي اتحاديه يورو تضمين كردند. وزراي ماليه اروپا پيشنهاد خود را به عنوان راه‌حلي تاريخي ارايه دادند اما كم نيستند اقتصادداناني كه معتقدند اين اقدام نه‌تنها چيزي را حل نمي‌كند بلكه داروي گران‌قيمتي است كه مريض را فقط چندگاهي ديگر سرپا نگاه مي‌دارد. آنها به تجربه دهه 90 آرژانتين اشاره مي‌كنند. اقتصادداناني كه به مراجعه به نظام دو ارزي توصيه مي‌كنند، معتقدند وقوع اين وضعيت غيرقابل اجتناب است. آنان معتقدند پولي محلي در هر كشور عضو اتحاديه يورو بايد خلق شود. دولت يونان در مثال بالا ناچار خواهد شد كه دستمزد كارمندان خود و هزينه‌هاي دولتي را با پول محلي پرداخت كند يعني درخماي جديدي را خلق كند. اين پول مي‌تواند در داخل يونان كالا و خدمات خريداري كند و با الزام دولت براي شهروندان پولي رايج خواهد بود. اين اقتصاددانان معتقدند دولت يونان ناچار است سياست پولي متناسب با وضعيت خود را اعمال كند. 
اين عده از صاحب‌نظران به تجربه موفق چين در اين زمينه اشاره دارند و معتقدند چين تنها كشوري بود كه اصل تفكيك ارزهاي داخلي و خارجي را به‌درستي دريافت کرد و با موفقيت به اجرا درآورد. چين از دلار براي تجارت خارجي و از يوان براي معاملات داخلي استفاده كرده است. 
اين كشور اصل جدايي را به طور دقيق به اجرا درآورد. دلار براي واردات كالاها و خدمات به كار گرفته شد و نيز در امر سرمايه‌گذاري خارجي مستقيم و خريد اوراق بهادار از آن استفاده شد. اين گروه از صاحب‌نظران معتقدند البته روزي ارز بين‌المللي غيردولتي‌اي حاكم خواهد شد كه مورد وثوق جامعه جهاني هم قرار خواهد گرفت. ادعايي كه بيانگر آرمان‌گرا بودن نظريات‌شان است.

در مقابل اين عده، اقتصادداناني ايستاده‌اند كه معتقدند حوادث يونان و بحران جاري پول اروپا باعث تقويت الحاق و يكپارچگي در منطقه يورو از طريق برطرف كردن ضعف‌هاي جاري خواهد شد. آنان معتقدند مفهوم اقتصاد يكپارچه و متحد نيست كه مسوول مشكلات بودجه‌اي جاري شده است؛ اين مشكلات به اين دليل بروز كرده است كه اقتصاد اروپا هنوز به قدر كافي يكپارچه و متحد نيست. راه‌حل ساده اجتناب از وقوع مجدد اين نوع بحران‌ها، آن نيست كه از اتحاد و يكپارچگي فرار كنيم بلكه راه‌حل آن است كه اتحاد را به جلو ببريم. 

آنان معتقدند مشكل اصلي منطقه يورو نبود نهادهاي قدرتمندي است كه بتوانند سياست‌هاي اقتصادي را در كل منطقه يورو اعمال كنند. اگرچه كشورهاي عضو منطقه يورو از ارز واحدي استفاده كرده‌اند، اما اقتصاد مشتركي نداشته‌اند. آنها معتقدند برخلاف نهادهاي مالي‌اي چون صندوق بين‌المللي پول، بانك مركزي اروپا سازوكاري ندارد كه وجوه را به سمت اعضاي داراي مشكل هدايت كند. قرضه اروپايي براي حمايت از اعضاي ضعيف‌تر اتحاديه در دسترس بانك مركزي نيست. سقوط اقتصاد يونان ناشي از فقدان اعتماد به توان دولت آن كشور به ايفاي تعهدات مالي خود بوده است. به طور كلي اين صاحب‌نظران راه‌حل‌هاي اساسي را در اتحاد سياسي كشورهاي عضو پيمان يورو، يكپارچه شدن اقتصاد اين كشورها، كاهش مخاطرات اخلاقي و توزيع عادلانه‌تر منافع حاصل از ارزي جهان روا مي‌دانند. آنها معتقدند پاسخ نهادي به بحران آن نيست كه از اتحاد و يكپارچگي عقب‌نشيني شود بلكه راه‌حل در حركت بازار مشترك به سمت مرزهاي جديد و شجاعانه‌تر است، به‌ويژه اينكه خلق ارز مشترك آسيايي (چين، ژاپن و كره‌جنوبي) در راه است و نظام ارزي بين‌المللي آينده كه تركيبي از چند ارز منطقه‌اي خواهد بود از ثبات بيشتري برخوردار است.
