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Euro kurtarilabilir mi?

Euronun sorunlarini kiresel bir bakis acisindan gérmekte yarar var.
ABD, Cin'in cari islemler fazlasindan sikayet etti ama GSYiH'ya

oran olarak Almanya’nin fazlasi daha da yiiksek. Euro Bolgesi'ndeki
ticaretin kabaca dengede olacak sekilde ayarlandigini varsayin. Bu
durumda Almanya’nin ticaret fazlasi, Avrupa’nin geri kalaninin cari agigi
anlamina geliyor. Bu Ulkelerin ihrag ettiklerinden daha fazlasini ithal
ettikleri gercegdi de, zayif ekonomilerini daha da zayiflatiyor.

unanistan mali krizi, euronun kurtulmasi-
Y ni zora soktu. Euronun yaratilmasi sirasin-
da ¢ogu kisi uzun sure yasayabilecegi ko-
nusunda endiseliydi. Her sey yolunda gittiginde
bu endiseler unutuldu. Ancak “Euro Boélgesi kuv-
vetli bir olumsuz soka ugrayacak olursa dizenle-
melerin nasil yapilacagi”sorusu sorulmaya devam
etti. Doviz kurunu sabitlemek ve para politikasini
Avrupa Merkez Bankasi'na birakmak, huktimetle-
rin resesyondan kaginmak i¢in ekonomilerini can-
landirma yollarindan baslica iki tanesini ortadan
kaldirdi. Onlarin yerini ne alabilir?

Nobel 6dulu sahibi Robert Mundell, tek para
biriminin isleyebilecedi kosullari siraladi. Avru-
pa bu kosullari o zaman karsilamiyordu, simdi de
hala karsilamiyor. Iscilerin dolasiminin éndndeki
engellerin kaldiriimasi tek bir emek piyasasi yarat-
t1. Ancak dilsel ve kilturel farkliliklar Amerikan tar-

z1 bir emek seyyalitesini (is glctnun akiskanligrn
erisilmez yapiyor.

Dahasl, Avrupa’nin agir sorunlarla yuzlesen
bu Ulkelere yardim etmesinin bir yolu yok. Ornek
olarak % 20 issizlige (geng¢ nifusun % 40'Indan
fazlasi) sahip Ispanya'yl alalim. Kriz éncesi mali
fazlasi bulunuyordu, krizden sonra agik miktari iki
katin tzerine ¢ikarak GSYIH'nin % 11'i seviyesine
yikseldi. Ancak Avrupa Birligi kurallarina gore Is-
panya artik enflasyonu daha da azdirmasi muhte-
mel olarak harcamalarini kesmek zorunda. Ekono-
mi yavaslarken, mali durumundaki gelisme asga-
ri duzeyde olabilir.

AB’NiN KUCUK ULKELERININ
CIKARACAGI DERS

Bazilar Yunan tragedyasinin, politika yapici-
larini euronun daha genis bir isbirligi olmadan
(mali yardim dahil) basarili olamayacagi konu-
sunda ikna edecegini umdular. Ama Almanya (ve
Almanya’nin Anayasa Mahkemesi), kismen kamu-
oyunu izleyerek, Yunanistan'a ihtiyacr olani ver-
meye karsl ¢iktl. Yunanistan'in i¢cinde ve disinda
cogu kisiye gore bu tutum garipti. Blytk banka-
lari kurtarmak icin milyarlar harcanmisti ama belli
ki, 11 milyon nufuslu bir Glkeyi kurtarmak tabuy-
du! Yunanistanin ihtiyaci olanin “kurtarma” ola-
rak adlandiriimasinin gerektigi bile belli degildi,
American International Group/AlIG gibi mali ku-
rumlara verilen kaynaklarin geri alinmasi muhte-
mel degilken, Yunanistan'a verilecek makul oranl
bir kredinin geri ddenmesi olasilik dahilinde.

Piyasayl sakinlestirmeyi hedefleyen yarim
agizli teklifler ve muglak vaatler ise yaramadi.
Amerika Birlesik Devletleri'nin 15 yil énce Meksi-
kaicin Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve G-7'nin yar-



dimlarini birlestirdigi gibi AB de IMF ile birlikte bir
yardim programi olusturdu. Soru, Yunanistan'a
hangi kosullarin dayatilacagi idi? Ters etkisi ne ka-
dar buyuk olurdu?

AB'nin daha kugcuk tlkelerinin ¢ikaracagi ders
acik: Butce aciklarini azaltmazlarsa, komsularin-
dan yeterli (en azindan acisiz ve dalga yonundeki

verimlilik karsiti bitce kisitlamalarindan bagimsiz
olmayacak) yardim icin ¢cok az imitli olabilecekle-
ri yUksek bir spekulatif saldiri riski bulunuyor. Av-
rupa Ulkeleri bu tedbirleri alirken ekonomileri bu-
yUk olasilikla zayiflayacak, kiresel toparlanma igin
hos olmayan sonuglari da olacak.

NEGATIF DISSALLIK BASKISI

Euronun sorunlarini kiresel bir bakis acisin-
dan goérmekte yarar var. ABD, Cin'in cari islemler
(dis ticaret) fazlasindan sikayet etti ama GSYiH'ya
oran olarak Almanya'nin fazlasi daha da yuksek.
Euro Bolgesi'ndeki ticaret kabaca dengede ola-
cak sekilde ayarlandigini varsayin. Bu durumda
Almanya'nin ticaret fazlasi, Avrupa’nin geri kalani-
nin ac¢igr anlamina geliyor. Bu dlkelerin ihrag et-
tiklerinden daha fazlasini ithal ettikleri gergedi de,
zayif ekonomilerini daha da zayiflatiyor.

ABD, Cin'in doviz kurunu dolara gore degerle-
meyi kabul etmemesinden sikayet ediyordu. An-
cak euro sistemi Almanya'nin doviz kurunun di-
ger Euro Bolgesi Uyelerine gore artamayacadi an-
lamina geliyor.

Doviz kuru artmasaydi Almanya’nin ihraca-

t1 daha zorlasacak ve glglt ihracata dayal eko-
nomik modeli bir guclikle karsi karsiya gelecek-
ti. Ayni zamanda Avrupa’nin geri kalani daha faz-
la ihracat yapacak, GSYIH artacak ve issizlik diise-
cekti.

Almanya (tipki Cin gibi), ylksek tasarruf ve ih-
racat kabiliyetini fazilet olarak gértyor, kusur ola-
rak degil. Ama John Maynard Keynes, zayif kire-
sel toplam talebe yol acan fazlalarin (bu fazlala-
ri tasiyan Ulkelerin) ticaret ortaklari tGzerinde “ne-
gatif digsallik” baskisi yarattigina dikkat ¢ekmisti.

Gercekten Keynes, kuresel refah igin ticaret
fazlasi veren Ulkelerin, cari acik veren Ulkelerden
¢ok daha buyuk tehdit olusturduguna inaniyordu,
Oyle ki ticaret fazlasi veren Ulkelere vergi uygulan-
masini Onerecek kadar ileri gitmisti.

AVRUPA iCiN COK GEC DEGIL

Mevcut duzenlemelerin, sosyal ve ekonomik
sonuclari kabul edilemez olmali. Kiresel reses-
yon yuztnden agik miktarlari artan tlkelerin, 10
yil once Arjantin’in itildigi gibi 6lGm sarmalina itil-
memeleri gerekir.

Bu Ulkeler icin 6nerilen bir ¢c6zim, maaslarda
devallasyona esit, tek tip bir azalma gelistirmek.
Bu bence, basarilamaz ve dagilima yonelik sonug-
lari kabul edilemez. Sosyal gerilimi muazzam olur.
Bu bir hayal...

ikinci bir ¢ézim var: Almanyanin  Euro
Bolgesi'nden ¢ikmasi veya Euro Bolgesi'nin iki alt
bolgeye ayrilmasi. Euro ilging bir deneyimdi ama
kendisinden o6nceki ve spekilatorlerin 1992'de
sterline saldirmasiyla ¢oken, neredeyse unutul-
mus doviz kuru mekanizmasi (DKM) gibi kurum-
sal bir destegin yoklugunu yasiyor.

Bir de, Avrupa’nin hepsinden daha fazla gele-
cek vaat ettiginin farkina varabilecegi G¢lncu bir
¢6zUm var: Gerekli mali cerceve dahil, euro ilk ¢I-
karildiginda yapilmasi gereken kurumsal reform-
larr yGrarltige koymak.

Avrupa'nin bu reformlar uygulamasi ve de
euronun yaratilmasinin altinda yatan dayanisma
Uzerine kurulmus ideallerine sarilmasi icin cok
ge¢ degil ama Avrupa bunu yapmayabilir. Bel-
ki de issizlige yuksek bir bedel 6deyip basarisiz-
g1 kabullenip devam etmek, kusurlu bir ekono-
mik model ytztinden insanlarin aci cekmesinden
daha iyidir.

Telif Hakki: Project Syndicate, 2010.
www.project-syndicate.org
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