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Avrupa ekonomisinin
ucurumun esiginde
durdugu su giinlerde
‘borc freni’ fikri,

mali politikay:
kontrol altina almak
acisindan en 6nemli
siyasi araclardan biri.

asil basa

KLAUS F. ZIMMERMANN

Avrupa ekonomisi hala ucuru-
mun esigindeyken, 'bor¢ freni’
fikri mali politikay1 kontrol alt1-
na almak bakimindan en énemli
siyasi arac¢lardan biri. Bu tartisma sadece
Avrupa, ABD ve Japonya icin degil, yliikse-

len piyasalarin mali ve ekonomik sihhati
icin de mithim.

Gecen hafta Cannes'da yapilan G20
zirvesinden bu tiir borg frenlerinin ulusal
anayasalara konulmasiyla ilgili bir G20
deklarasyonu ¢ikmasi, bu ylizden kritik
onemde. Boyle bir 6nlemin tesis edilmesi,
htikimetlerin finans piyasalarindaki mali
rotalaria dair uzun vadeli beklentileri mu-
hakkak kiistikrara kavusturacaktir.

En temel dtizeyde borc¢ freni, Batili
htikimetleri kamu maliyesinin merke-
zi araci olarak ‘umuda’ bel baglamaktan
vazgecmeye zorlayacaktir. Daha iyimser
olan 1970'lerde Batili hiikiimetlerin yiik-
selen bor¢larini karsilayacak kadar stiratli
bliyliyeceklerini umut etmek icin hala ge-
rekcesi vardi. O umutlar, mevcut ekonomik
felaketten bagimsiz olarak, yok olup gitti.
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/ Etkili olmak icin ti¢ sinav
/ ~ Mevcut ekonomik kosullar géz
oniine alindiginda, bor¢ freninin
hemen uygulanmasi ne akilc
. nedearzu edilir olacaktir.
' = Ancak cok uzak olmayan
bir gelecekte, belirlenmis
bir tarihte uygulamaya baslamak
noktasinda anlasmak icin ke-
sinlikle dogru zaman. Sézgelimi
Almanya'da bor¢ freni, parla-
mentoda 2010'da onayland: ve
2016'da yurtrlige girecek.

Son AB zirvesi, euro bélgesi
uyeleriicin bu dogrultuda ilave
yukimlilikler getirdi. Ancak
sadece irade beyanlari artik
yeterli degil. Politikacilar ve
vatandaslarin birbirleriyle
girdikleri (herhangi bir kati
kuralin yoklugunda bile,
zaman icinde borcu azal-
tacak kadar rasyonel ola-
caklar yoniindeki) bahsi
\ kaybetmis durumda.
Bunedenle artik kendi

kendini disipline eden
glvenilir bir mekaniz-
ma olusturmaliyiz.

Bdyle bir borg freni,
etkili olabilmek icin
U¢ sinavdan gecmek
zorunda: Birincisi, bu
husus tilke anaya-
salarina konulmal
veriayet etmemeyi
zorlastiran bir
nitelige kavustu-

rulmal. Ikincisi
ulkeler, haliha-
zirda Ispanya

ve Portekiz'den
ftalya'ya uzanan
euro bélgesi
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Bati dilnyasindaki borc¢

cikilir?

tlkelerinde oldugu gibi, sorumluluklar
karsilikli olarak istlenmeli. Ve tictincuisy,
etkili denetim ve uygulamanin gecmis
basarisizliginin 1s181nda, koti performansi
cezalandirma yetkisiyle donatilmis bagim-
s1z denetim kurumlar olusturulmal.

Ancak Bati'da bizi borcun sismesine
neden olan ge¢mis eylemlerimizden so-
rumlu kilan, sadece 6nceki uygulama degil.
Gelecege yonelik kisisel menfaat dayat-
malari da degil. Belki de isi milyonlarca say1
uretmek olan bir kurum konumundaki
IMF tarafindan simdiye kadar tiretilmis en
onemli say1 su: Yuzde 441.

Yeni bir ‘somiirgecilik’ kavrami

Yiizde 441, mevcut politikalar altinda,
eger her zamanki gibi is yapmaya devam
edersek, G7 tilkelerinin ulasmasi beklenen
ortalama bor¢-gayri safi yurt ici hasila
orani. Biiytik G7 tilkeleri icin bor¢ diizey-
lerinin ylizde 100'e yaklastig1 bir ortamda
(Japonya ve italya bu diizeyi ast1 bile), bazi
siyasetciler ve analistler, ekonominin sihirli
iyilestirme islevine duyduklari inancla, hala
bu rakamin inecegini umuyor. Ancak ylizde
44]'e giden yolda, en fantastik ekonomik
ve siyasi diistinceler bile ise her zamanki
gibi devam etmemeye gercekten hazirlikh
olmayabilir. Bor¢ freni, bu revizyonu ger-
ceklestirmek i¢in faydal bir arac.

Gelisen piyasa iilkeleri ve onlarin biiyiik
nufuslari, hakl olarak kendi zamanlarinin
geldigini ve asirlardir izerlerine diisen bir
golgenin nihayet kalktigini diistintiyor. Bu
tlkelerin cogunun aklinda sémurgecilik
mirasiyla yakindan alakal bir ge¢mis ya-
tiyor. Eger eski sémiirge glicleri ~bugtiniin
G7 tlkeleri, art1Ispanya ve Portekiz gibi
tlkeler- gelinen noktada mali eylemlerinin
sorumluluklarini birlikte tistlenmezse, yeni
tur bir sémurgecilik tehlikesinin ortaya
cikmast isten bile degil.

Bu yeni 'sémiirgecilik’, gelismekte olan
ulkelere uygulanan ¢ok ciddi vergilendirme
artisinda tezahtirtinii bulacak. Bu 'vergi',
bir kiiresel ekonomik ¢dkiis ve ¢cézlime
kavusturulmamis Batili bor¢ fazlasiyla
baglantili kalkinma yardiminda azalma
bicimini alacaktir. Ya da asirlardir stiren az
gelismisligin prangalarindan kurtulmak
Uzere planlarin gerceklestirebilmek igin
makroekonomik piyasalardaki istikrara
bagiml, gelismekte olan tilkeler tizerinde
ayni etkiyi yaratacak ytiksek enflasyon
bicimini de alabilir.

Bor¢ freninin tiim soyledigi su: Birincisi,
ayagimizl yorganimiza gore uzatmaliyiz.
fkincisi, kriz éncesi harcama diizeylerinin
kamu harcamasi azami diizeyi oldugunu
ve mistakbel ihtiyaclarin ya da isteklerin
esasen yalnizca diger, zaten fonlanmis
olan aktiviteleri es miktarda keserek
finanse edilebilecegini anlamamiz gerek.
Gecen birkac on yilda, gelisen piyasalar,
turlt borg krizi dalgalarinda genellikle
Batih krediverenlerin emriyle ayaklarini
yorganlarina gore uzatarak yasamay!
o0grenmek zorunda birakildi. Simdi durum
tersine dondu. Bukez bu aciilaci yutmasi
gereken, Bati diinyas1. (Almanya'da Iscilik
Arastirmalar Enstitiisti'ntn (IZA) direk-
torti, Radikal'e 6zel)




