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رو هروب با انتقادات سختی کند ضهعراش را برای این که پول دیجیتالی بوکفیس یایده

برابر لیبرا حمایت  از شهروندان در خواست تا ها. کاترین پیستر از دولته استشد

 فوریت متوقف شود.باید به لیبرا تیگلتز معتقد است کهسوزف اجکنند. 

چیزی مه ه بوکفیسبرخلاف ادعاهای  گویند چون لیبرامیدرست  هردو کاملاً

 باشد. باثباتهست به غیر از این که یک واحد پولی 

 

 رقابت واحدهای پولی به روایت هایک
ا واحدهای پولی ملی و در رقابت بقرار است  اگر ،برای یک واحد پول خصوصی

 ته را پیش از این هایک. این نکدارد مبرم اهمیتثبات  ،سراسری و یا یورو موفق شود

 تفصیل وارسی کرده است. بهمنتشر شد،  6791 که در« کردن پولغیر ملی»در کتاب 

 :به گمان من تردیدی نیست که

تواند می کندحفظ  میدا طوربهرا  که بتواند قدرت خرید خود ییک واحد پول -6

 د.نکناز آن استفاده  انهآزادتوانند میباشد که  میتقاضای مردردهمیشه مو

به حفظ ارزش واحد پولی بستگی دارد انتظار  میدرحالی که این تقاضای دا -2

ب مراتاین واحد پولی بتواند این ارزش را به یکنندهرود که بانک صادرمی

ش تن ارزواحد پول که نگران از دست رف انحصاری بهتر از یک صادرکننده

 د. کنپول نیست حفظ 

تواند با نظارت بر میزان پولی که میصادرکننده این واحد پولی  یهمؤسس -3

 کند این ارزش را حفظ نماید. میصادر 

 عملی برای نظارت برمیزان یاین مقررات مربوط به مقدار هرپول بهترین شیوه -4

 د. گیرمیواحد مبادله است که به مقاصد مختلف مورد استفاده قرار 
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ها آن ارزش یثباتبیاساسی واحدهای پولی دیجیتالی  درحالی که تاکنون خصلت

 اش بسیار زیاد است.که تغییرات ارزشی است کوینبیتتر بود، از همه شاید مهم

کنم که هایک را میطراحان واحد پولی لیبرا از این چالش باخبرند و حتی گمان 

را ارزش لیب ،پولی که بااستفاده از یک سبد واحددهند میها وعده هم خوانده باشند. آن

 واحد پولی ،خواهند براساس ساختار سبدمیها برای این منظور آن را حفظ خواهند کرد.

 مدت دولتی نگاه بدارند.کوتاه یی بانکی، اوراق قرضههاسپردهذخیره را به صورت 

بادله م با لیبرا را ی بانکی خود به واحدهای پولی ملیهاسپردهان گذارسرمایهوقتی که 

 ایجاد خواهد شد.  هاذخیرهکنند می

 6776که در طول  «ی پولیهاواحد هیأت» طراحان لیبرا این الگو را با نهاد بنابراین 

در آرژانتین وجود داشت یا در حال حاضر در بلغارستان وجود دارد مقایسه  2002تا 

 هانقدینه) های پولی نوعی بانک مرکزی است که درآن بدهیهاواحد هیأتند. کنمی

ی های نقدی به واحدگذارسرمایهکامل با  طوربهل ( دراصتجاری هابانک یو ذخیره

 شود. میظت خارجی حفا یپول

 

 ی ارزریسک نرخ مبادله
مشکل اصلی لیبرا این است که نه یک واحد پول ملی بلکه قرار است یک واحد پولی 

فراملی باشد. درنتیجه ثبات ارزش آن به یک سبد پولی وابسته است نه یک واحد پول 

 ملی. 

 «یژهحق برداشت و»واحدهای پولی مثل  ی ازسبدان با تومیبه این ترتیب، لیبرا را 

(SDR) ژهحق برداشت ویمقایسه کرد.  کرده استی پول ایجاد المللبینصندوق  که 

یورو،  0538192لار، د05.82.2 شود، یعنیمیبا میزان مطلق واحدهای پولی ملی تعریف 

کنونی  یپوند استرلینگ. نرخ مبادله 0508.741ین ژاپن و  6657یوان چین،  650694
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ازای هر یورو است و سهم یورو هم در سبد به 6522 به یورو حدود حق برداشت ویژه

 درصد است.  32 پولی حدود

رست شود. د حق برداشت ویژهفرض کنیم که برای لیبرا هم یک سبد پولی شبیه به 

د. اگر یک خانوار کننمیان ملی تضمین نگذارسرمایه راجا ثبات ارزش ولی در این

 18برای  یورو بخرد درواقع با این کار عملاً 625200لیبرا را به  605000آلمانی بخواهد 

ز یعنی پس ادرصد از آن چه که صرف کرده است واحد پولی خارجی خواهد خرید )

درصدی یورو را در سبد پولی کنار گذاشتیم(. نظر به این که گاه با  32این که سهم 

شویم در آن صورت میتوجهی در ارزش واحدهای پولی اساسی روبرو تغییرات قابل

 توجهی درپیوند با نرخ مبادله به گردن گرفته است. ریسک قابل خانوار آلمانی عملاً

های گذاری در بانکسپردهطور کامل با لیبرا بهی در گذارسرمایهبه این ترتیب، 

شدت  ی در لیبرا بهگذارسرمایهدارد.  گیرد تفاوتمیی ملی صورت هاسنتی که به پول

 بازانه است. سفته

شود. یمآمد تشدید تر باشد، این پیسهم یک واحد پول ملی در سبد پولی کمهرچه 

در سبد پولی لیبرا  پوند اگر سهم)ت، درصد اس 8تنها  SDRبرای مثال سهم پوند در 

ی یک انگلیسی در لیبرا درواقع گذارسرمایهدرصداز  72 (باشد به همین میزان هم

که  اندی درواحدهای پولی دیگران است. بعلاوه مسئولان لیبرا اعلام کردهگذارسرمایه

که  ییبرای خود این خق را قائل هستند که در صورت بروز بحران در یکی از کشورها

 در سبد پولی حضور دارد ساختار سبد پولی را تغییربدهند.  آن واحد پولی

 

 ریسک نقدینگی
ل ناروشن کام طوربهکنون یسک این واحد پولی تازه نیست. تاریسک نرخ مبادله تنها ر

اطمینان به واحد پولی تازه چه پیش خواهد آمد. در است که درصورت بروز بحران عدم

خوان باشد. طراحان لیبرا هم هاذخیره میبا ارزش اس باید نرخ مبادلهیک حالت معمولی 
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مدعی اند که عدم اطمینان کامل به لیبرا و صف کشیدن متقاضیان برای تبدیل لیبرا به 

مین مالی شده است. أکامل ت طوربه هاواحدهای پول ملی اتفاق نخواهد افتاد چون ذخیره

 رت بر میزان پول صادره نوشت مدنظر داشت. ای است که هایک وقتی از نظااین نکته

ان گذارایهرمسکامل متوقف شد که  طوربهتواند مییک بحران ناگهانی اعتماد تنها زمانی 

 طورهبشان به لیبرا به واحدهای پولی موجود در سبد پولی یگذارسرمایهمطمئن باشند که 

اش به واحدهای مبادله تواند نرخمیکامل پرداخت خواهد شد. لیبرا تنها در یک حالت 

یعنی با استفاده از آن واحدهای پولی حفظ کند که مداخله صورت بگیرد ) را پول ملی

که ) «ذخایر دیداری»به صورت  لیبرا خریداری شود(. ولی تنها بخشی از ذخایر لیبرا

شود. هدف این است که بخش میداری ها نگاهبانک در (سادگی قابل دسترسی استبه

 –ی شود. دریک شرایط بحرانی گذارسرمایهاوراق قرضه دولتی  ذخایر دراز  میمه

باید  هاهاین قرض - کشند و خواهان تبدیل لیبرا هستندمییعنی وقتی متقاضیان صف 

. هرچه استفاده از لیبرا گسترده باشد و سرعت و به مقدار زیاد برای فروش ارایه شودبه

ضه درآمده باشد، زیان در فروش این تری به صورت اوراق قرهرچه که ذخایر بیش

ورت تواند به صمی طور موقتتر خواهد بود. این ریسک نقدینگی حداقل بهاوراق بیش

 ذخایر دربیاید.  میکاهش ارزش جدی لیبرا در مقابل ارزش اس

ریسک نقدینگی با توجه به این واقعیت که برخلاف واحد پولی دولتی کسی اجباری 

. د شودتواند تشدیمی یبرا ندارد، یعنی لیبرا یک واحد پول قانونی نیستبه پذیرش ل

تواند میتوانند هرگاه که اراده کنند از پذیرش آن شانه خالی کنند که می هامغازه

 از دست رفتن اعتماد را تشدید کند. یمقوله

 

 ریسک بازخرید
ن وجود ندارد. و ای برالی تر است این که هیچ اجبار قانونی برای بازخریدآن چه که مهم

 کند.میجد فرق طرحی که هایک داشت به با
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بدون بهره یا برات و هم چنین آمادگی برای بازکردن  هاگواهیمن موضوع صدور »

مشخص تجارتی داشته باشد، برای  یشدهی جاری به واحدی که یک نام ثبتهاحساب

ر من لازم است بازخرید این ظ. تنها اجبار قانونی که به نکنممیاعلام  را مثال دوکات

فرانک  .ازای هر دوکات هم ست که بههاآن انبه دلخواه صاحب هاردهسپبروات و 

 «.پرداخت شود هابه آن مارک آلمان و یا دو دلار .س، یا ییسو

لازم صورت  یروشن نیست که آیا مداخلهدرصورت وقوع یک بحران اعتماد، 

دارد که هیچ تماس میوضوح اعلام لیبرا به خواهد گرفت یا خیر. اسناد مربوط به

کنند و ذخایر وجود نخواهد داشت. برعکس، میها که از آن استفاده بین آن میمستقی

 یهمؤسستنها فعالانی هستند که از سوی « فروشاندوباره»شود که میگفته 

عکس هلیبرا اجازه دارند مبادلات بزرگ از لیبرا به واحدهای پول ملی یا ب یصادرکننده

   را انجام بدهند.

جدی وجود  یتفاوت ییدر یک بانک سنتی و تراز لیبرا سپردهبه این ترتیب یین 

آن را  بانک شامل این ضمانت قانونی است که یییورو 600بانکی  یسپردهدارد. یک 

لیبرا  به سپردهکند. درحالی که یک میبرای شما تعویض  یییورو 600با یک اسکناس 

قریبی ت میحد ارزش اس است تا نرخ مبادله لیبرا در ون ضمانت قانونیتنها یک وعده بد

ا ریسک به لیبرا ب سپردههای سنتی، در بانک سپردهذخایر تثبیت شود. درمقایسه با 

 روست. هضمانت خرید روبعدم

د ایم حتی زمانی که تقاضا برای لیبرا بالا باشاین سه نوع ریسکی که بررسی کرده

شود. درنتیجه میجبران ن هاسپردهسوی دارندگان این با فرصت سودآوری از 

ا وقت که تقاض لیبرا کامل است یعنی هر یکارهای صدور لیبرا، کشش عرضهسازو

 مرز آن را تولید کرد.توان بدون حدومیبرای این واحد پولی وجود داشته باشد، 

ی ونهم ضمانت قان کوینبیتهم تفاوت اساسی دارد.  کوینبیتاز این نظر با 

ت به خاطر فرایند مداش در کوتاهاین است که عرضه بازخرید ندارد ولی تفاوت در
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 طوربه باًشوند، تقریمید ییأمبادلات ت یآن وسیله اکه ب« ضرب پول» یبسیار پیچیده

 وقت که تقاضا زیاد شود احتمال این که قیمت کامل محدود است. به این خاطر هر

 و باعث درآمدهای بادآورده بشود( وجود دارد. ) افزایش چشمگیر داشته باشد کوینبیت

 

 ثروتمندسازی آسایغول یبرنامه
مشکل اصلی تراز اعتباری لیبرا این است که نه بدهی است که ضمانت قانونی 

 حقمندی از سود و یا حق بهره هبازپرداخت داشته باشد و نه سهام است که به دارند

متباز این ا پول دیجیتالیدهندگان این وشن است که برای سازمانناگفته ربدهد.  رأی

د برای نوانتمیشود که میی فراهم هنگفتها منابع نقدی بسیار چشمیگری است. برای آن

پولی  که در بازارهای ییهارسیدن به سود از آن استفاده کننند، درست شبیه به صندوق

 از سود را بپردازند.  مینقدی سه یسپردهوجود دارد بدون این که به دارندگان 

 دهندگان این واحد پولی با هیچرود که سازمانمیبینند، انتظار نمیحتی وقتی زیان 

 یسازوکار مربوط به ورشکستگی مواجه بشوند. به این ترتیب، لیبرا درواقع یک برنامه

ست که از جیب آن او رفقای مالی  بوکفیسبرای  آسای ثروتمندسازیغول

 نی که سازوکارهای این نظام را به درستی نفهمیده اند پروارتر بشوند. اگذارسرمایه

موم را که ع است نشان داد این بوکفیستوان به این طرح میکه  واکنشیبهترین 

ی نقدینگی و ریسک بازپرداخت آموزش بدهیم. هانرخ مبادله لیبرا، ریسک یدرباره

به صورت واحدهای پولی خود را  ییهایک درست بگوید، هیچ کس نباید دارا اگر

 ثبات درآورد.بی

 تر انجام بگیرد نیازی به واحدهای پولیی سریعالمللبینحتی اگر بخواهیم مبادلات 

دهند وجود دارد و تازه نداریم. رقابت کافی بین کسانی که این خدمات را ارایه می

 همان کافی است. 
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 پیوند با منبع اصلی:

Facebook’s Libra fails the Hayek test 

 
 

https://www.ips-journal.eu/regions/global/article/show/facebooks-libra-fails-the-hayek-test-3585/

