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ير نون بوست ترجمة وتحر

ــا في صــندوق ــة ذات صــباح ليجــدو شيكً ــة، أن يســتيقظ قــاطنو الســوق الأوروبي ــدو فكــرة مجنون تب
يــدهم بقيمــة  يــورو، أو ربمــا  ، كهديــة مــن البنــك المركــزي الأوروبي في فرانكفــورت، ولكــن بر
ــا كمــا يبــدو، إذ ينــاقشه بالفعــل الأكــاديميون والخــبراء المــاليون منــذ فــترة، بــل يو ليــس عبثيً الســينار
يو دراغي، بتنفيذه بالضبط عبر طباعة الأموال وتوزيعها ويطالب بعضهم رئيس البنك الأوروبي، مار

على الناس!

المنطق الكامن خلف هذا الاقتراح غير المنطقي، هو أن متلقي الأموال سيتجهون فورًا إلى الأسواق
وينفقونها، ليوقظوا عجلة الاقتصاد الأوروبي النائمة، ويدفعوا الشركات لزيادة إنتاجها وتعيين المزيد

من العمال، وتباعًا، إلى النمو الاقتصادي وارتفاع ضروري في الأسعار.

بين الهليكوبتر وزجاجة الكاتشب!

حاليًا، يتجاوز معدل التضخم الأوروبي بالكاد الصفر، وتزداد المخاوف من حدوث انكماش يجلب أزمة
اقتصاديـة شبيهـة بالكسـاد الكـبير الـذي ضرب الولايـات المتحـدة في ثلاثينيـات القـرن المـاضي، ببساطـة،

لقد فقد البنك المركزي الأوروبي قدرته على التحكم في استقرار اليورو.

 كهــذا، ترتفــع الأصــوات بين الاقتصــاديين والمتخصــصين المــاليين، الداعيــة إلى مفهــوم “المــال
ٍ
في وضــع

الهليكوبتر”، والذي سمي بذلك الاسم لأنه أشبه بنثر النقود عبر البلاد باستخدام المروحيات، وهي
فكرة جذبت يومًا ما الاقتصادي الحائز على نوبل في الاقتصاد، ميلتون فريدمان، وتثير اليوم نقاشًا

محتدمًا بين مسؤولي البنك المركزي والأكاديميين في أوروبا.
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يقــول مؤيــدو تلــك الفكــرة إنهــا ليســت مجــرد اقــتراح مجنــون، ولكنهــا في الواقــع إعــادة تفكــير في كافــة
يو دراغـي وزملاءه قـد اسـتنفذوا كافـة السـبل أسـس السـياسة الماليـة القائمـة اليـوم، ببساطـة لأن مـار

المالية التقليدية لمكافحة الانمكاش كما هو واضح للجميع.

يــة حــتى الآن لأنهــا لم تعــط التمويــل إلا للمؤســسات الماليــة، فالبنــك فشلــت كافــة جهــود البنــوك المركز
المركزي الأوروبي إما أقرضها بفوائد قليلة، أو اشترى منها ضمانات، آملاً أن تقوم هي بدورها بإقراض
كبر، وقد فشل بطبيعة الحال هذا النهج لأن الشركات نفسها مديونة الشركات والمستهلكين بقيمة أ
بدرجة تجعلها تبتلع أي نقود تتحصل عليها، وهو ما يعني أن الأموال التي يضخها البنك الأوروبي لا

تصب في النهاية في عجلة الاقتصاد كما كان مأمولاً.

تعليقًــا علــى هــذا، يقــول ســيلفين برويــر، الاقتصــادي الأوروبي لبنــك الاســتثمار الفــرنسي نــاتيكزيس:
كــثر منطقيــة وواقعيــة أن نأخــذ الأمــوال مــن البنــك المركــزي الأوروبي ونوزعهــا مبــاشرة علــى “ســيكون أ
الناس لمكافحة الانكماش، لاسيما وأن التريليون يورو التي يقول دراغي إن البنك أنفقها على خطط

الإنقاذ الاقتصادي ستكفي لإعطاء كل مواطن في السوق الأوروبي  يورو نقدًا”.

بدوره، يقول دانييل شتيلتر، مؤسس مركز “بيوند ذا أوبفيوس” في برلين، والمستشار المالي السابق في
شركة بوسطن كونسالتينغ، إنه يمكن في الواقع منح  إلى  يورو لكل مواطن، “يجب
أن يكـون حـدثًا ضخمًـا إذا مـا أردنـا أن يكـون لـه تـأثير”، إلى مـاذا تسـتند تلـك الأرقـام؟ معظمهـا تعـود
لأكاديميين عملوا في الولايات المتحدة، حيث قامت الحكومة هناك بالفعل بتزويد المواطنين بالكاش

في السابق في شكل تخفيضات لإنعاش الاقتصاد.

يعود الاقتصادي بجامعة أوكسفورد، جون مولبوير، بذاكرته إلى العام ، حين أعطت الولايات
المتحدة  دولارًا لدافعي الضرائب في شكل تخفيضات بعد أزمة Dot.com، ويقول إن  يورو

ستكون كافية في أوروبا هذه المرة لحل الأزمة الاقتصادية.

رُغم ذلك، لاتزال الفكرة تثير حفيظة وقلق مسؤولي البنك المركزي الأوروبي والاقتصاديين المحافظين،
كبر بنك خاص في ألمانيا، يروج كرامر، بأن المقترح سيكون إذ يحذّر كبير اقتصاديي بنك كومِرزبانك، ثاني أ
خطــأ كــبيرًا، “إذا مــا أعطــى البنــك المركــزي الأمــوال مــرة واحــدة هكــذا، لــن تكــون تلــك المــرة الأخــيرة،

وسيطلب السياسيون المزيد منها في كل مرة”.

،٪ يرد مولبوير على تلك المخاوف بتوضيح امتلاك البنوك لهدف محدد، وهو وصول التضخم لـ
مما يعني أن هذه الخطوة ستتوقف حال تحقيق الهدف، ولكن النقاد يقولون بدورهم إن السياسة
المالية لا يمكن ضبطها بسهولة كما يقول، خاصة فيما يخص التضخم، والذي قد يندفع مرة واحدة
إلى معدلات غير مرغوب فيها في نهاية المطاف، كزجاجة الكاتشب التي تضربها فلا تعطيك شيئًا، ثم

تنسكب مرة واحدة دون سابق إنذار.

الثقة والإنفاق

العامل الأساسي المحدد لإنفاق الناس للمال من عدمه، هو إيمانهم بأن ما يكلف  يورو اليوم،



ســيظل علــى حــاله في المســتقبل القريــب، وأن الســيارة المتوســطة الــتي تكلــف  ألــف يــورو، لــن
يتضاعف سعرها بعد خمس سنوات، إذا ما انهارت تلك الثقة، ينهار معها تلقائيًا النظام المالي.

يـة في عشرينيـات القـرن المـاضي، وكـان سـبب الأزمـة الشهـيرة هـو دفـع ألمانيـا تحديـدًا مـرت بتلـك التجر
الرايخ الألماني لمصاريف الحرب عبر طباعة الأموال؛ مما أدى إلى خروج الوضع عن السيطرة حين فقد
المواطنون ومقرضو الدولة ثقتهم في المارك الألماني، ورفض المستثمرون منح الدولة المزيد من الأموال،
بـل وأصـبح الأطبـاء يطلبـون المقايضـة مقابـل خـدماتهم الطبيـة بـدلاً مـن الأمـوال، في النهايـة، ارتفعـت

الأسعار بشكل جنوني حتى أصبحت تكلفة رغيف الخبز  مليار مارك.

هذا بالتحديد ما يخشاه كرامر، “ما إن يشعر الناس بأن الأموال تنهمر عليهم من السماء، سينتشر
الشعـور بـالقلق وعـدم اليقين تجـاه التضخـم في المسـتقبل”. يتفـق معـه تومـاس مـاير، كـبير اقتصـاديي
دويتشه بانك السابق، ويقول إنه حتى إذا ما اتجه الناس إلى الأسواق لإنفاق الأموال التي أعطاهم
يادة التنافس بين يادة الشركات لمعدل إنتاجها، وهو ما يعني ز إياها البنك المركزي، لا يمكن ضمان ز
النـاس علـى السـلع المتُاحـة، وتباعًـا حـدوث ارتفـاع الأسـعار المرغـوب لكـن دون إنعـاش الاقتصـاد الـذي

.Stagflation ”رمت إليه الفكرة من الأصل، يشير الاقتصاديون لتلك الظاهرة بـ “التضخم الراكد

لذلــك، قــام ويليــم بــوتر، كــبير الاقتصــاديين المرمــوق لــدى العملاق المــالي الأمريــكي “ســيتي جــروب”،
بتعـديل فكـرة المـال الهليكـوبتر، وهـو يـدعو الآن صـناع القـرار ومسـؤولي البنـك المركـزي لتنسـيق العمـل
يــق الإصلاحــات، بجــانب فيمــا بينهــم، بحيــث تقــوم الدولــة بتحسين التنافســية الاقتصاديــة عــن طر
يع البنية التحتية أو إعطاء النقود للمواطنين لتشجيع الاستهلاك، بدوره، استثمار الأموال في مشار

سيقوم البنك المركزي بتمويل تلك السياسة عبر شراء السندات الحكومية.

لا يهتم بوتر كثيرًا بقواعد الاتحاد الأوروبي التي تمنع البنك المركزي الأوروبي من هذا التدخل المباشر من
قبل الدولة في تمويل الخطة، وهو يعتبر أن المادة  من اتفاقية لشبونة التي تتناول هذه القضية
كارثيـة، وأن الخطـة لـن تكـون خطـرًا علـى اسـتقلالية البنـك المركـزي، “الاسـتقلالية لا تعـني ألا تـرد علـى
ير المالية”، كما يقول، “الاستقلالية تعني أن تقول لا حين تريد ذلك، أما الهاتف إذا كان الطالب هو وز

التعاون والتنسيق بين السياسة المالية والنقدية، فهو أمر لا يخالف هذا المبدأ”.

ـه، الـذي دخـل السـلطة عـام  سابقـة في سـياسة
ِ
تعطينـا تجربـة رئيـس الـوزراء اليابـاني، شينزو أب

ــه عــن إصلاحــات بنيويــة مــع
ِ
كهــذه، حيــث كــانت بلاده تعــاني مــن الانكمــاش والركــود لعقــود، أعلــن أب

برنــامج اســتثمار ضخــم، ودفــع البنــك المركــزي إلى تمــويله، منــذ ذلــك الحين، أنفــق البنــك اليابــاني
تريليونات، ولكن لتجد البلاد نفسها في حالة ركود مجددًا.

المثير في النموذج الياباني هو أنه دليل يستخدمه مؤيدو ومعارضو المال الهليكوبتر، هل النموذج دليل
على عبثية محاولة البنك المركزي مكافحة المشاكل النقدية البنيوية؟ أم دليل على أن الأموال السائلة

كلها إلا حين يضع السياسيون الأساس الضروري لها؟ لا تؤتي أ

يــر إصلاحــاته، بيــد أن الســياسة النقديــة ــه فشــل في تمر
ِ
لا نعــرف بــالقطع إجابــة لهــذا الســؤال لأن أب



وحدها ليست كافية للخروج من حالة الركود، كما يُقرّ بوتر مؤيد فكرة المال الهليكوبتر، وهو عين ما
يقوله معارضو الفكرة.

المصدر: دير شبيغل
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