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Kamu lborcu
icin adil
yargilanma

ABD Federal Hakimi Thomas
Griesanin, Arjontin‘in
sOzlesmesindeki baz sartlann
alisiimamis ve bize gdre
savunulamaz bir yorumuna
dayanarak verdigi karar,
ABD'nin ticari menfaatlerinin
mahkeme kararlarina baskin
olabilecedini gosteriyor.

ecen Temmuz'da, ABD Federal

Hakimi Thomas Griesa, Arjantin’in

kendi kamu borcunu 6lu fiyatla-

ra satin almig olan sézde “Akbaba
Fonlar1’ni tamamen geri 6deme yapmasina karar
verdiginde ve devlet bor¢larini en dip fiyattan
satin aldiginda, tlke temerriide (Faizi veya ana
paray: vadesi geldiginde 6demede basarisiz ol-
mak. Temerriit, bor¢clananin bor¢ édemesinin
gerektirdigi hukuki yukamlulikleri yerine geti-
rememesi durumunda ortaya ¢ikiyor.) zorlan-
mistt. Bu duruma Griesai iflas1 anlamina gelen
“Griesafault” ismi konmusgtu. Bu karar ¢ok buyitk
yanki uyandirmug, farkh yarg: alanlarinda ihrag¢
edilen tahvilleri etkilemis, ABD mahkemelerinin
diger tlkelerde yénetilen sézlesmelere de hakim
olabildigini géstermigti.

O tarihten bu yana, avukatlar ve ekonomist-
ler Griesa’nin kararinin kafa karigtiran sonug-
larini ¢ézmeye caligiyor. ABD mahkemelerinin
yetki alani gercekten ABD sinirlarinin étesine
uzaniyor mu?

Ingiltere’de bir mahkeme, Arjantin’in Ingilte-
re kanunlarina gore cikarilmig bonolar tizerinden
yaptig: faiz 6demelerinin ABD’deki mahkeme
kararlarina degil, Ingiltere kanunlarina tabi ol-
duguna karar vererek meseleye nihayet biraz
agiklik getirdi. Kiiresel finans piyasalarinin kar-
magikliklarimi anlamamisg gibi gériitnen Amerikal
hakimlerin verdigi bir dizi karar arasinda sicak
kargilanan bir mola olan bu karar baz1 énemli
mesajlar tagiyor.

Birincisi ve en 6nemlisi, o tarihte bir Ingiliz
Mahkemesi tarafindan inkar edilen, Arjantin’in
bor¢ miizakerelerinin bir Amerikan mahkeme-
since 6nceden bilindigi gercegi, kamu borcu kriz-
lerine getirilen piyasa bazli ¢éziimlerin kaos i¢in
yiksek potansiyel tagidigini siddetle animsatiyor.

Griesafault’'tan énce, cogu zaman kamu bor-
cunun geri 6denmesi sorunlarina, saglam bir
yasal cerceve olmaksizin, miizakereleri merkez-
den dagitarak ¢éztiim bulunabilecegi gibi hatali
varsayimlara varilirdi. Daha sonralar: bile, fi-
nansal topluluk ve Uluslararasi Para Fonu (IMF)
sadece bor¢ sézlesmelerinde, 6zellikle de (tim
alacaklilar: nitelikli cogunlugun onayladig: bir
yeniden yapilandirma 6énerisine tabi tutan) sézde
toplu eylem maddelerinin gartlarinda ufak tefek
degisiklikler yaparak kamu borcu piyasalarina
biraz ¢cekidiizen verebilmeyi umdu. Ama sézlegme
degisiklikleri gibi basit diizenlemeler sistemdeki
aksakliklarin iistesinden gelemez. Farkli mahke-
me kararlarinda bazen birbiriyle ¢atigan bir yigin
kanuna tabi olan ¢ok sayida bor¢ s6z konusu olun-
ca, alacaklilarin oylarinmi toplamada kullanilan ve
piyasa bazli yaklagim destekgilerinin tegvik ettigi
temel bir formiil karmagsik pazarlik sorunlarinm
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BM'nin gdsterdidi,
komu borcunun
yeniden
yapilondirlmasi
icin ¢cok uluslu

bir yasal cerceve
olusturma
cabalarnin
yenilenmesine
acil ihtiyag

var. ABDnin

bu ¢cabalar
tehlikeye atmaya
calismasina

~ ragmen,
Ingilterenin
kararlart Amerikal
hékimlerin
dunyocmin hdkimi
olmadigini bize
animscrtiyor.

¢6zmede fazla ise yaramaz. Farkl para birimle-
rinde bildirilmis borcu degerlemede kullanilacak
doviz kurlarini da belirleyemez. Eger bu sorunla-
rin ¢ézumi piyasalarin eline birakilirsa, ¢6zim
belirlenirken verimlilik ya da adalet meseleleri
degil sadece pazarlik giicii rol oynar.

Bu aksakliklardan dogan sonuglar da sadece
elverigsizliklerle sinirli olmaz. Borglarin yeniden
yapilandirilmasinda meydana gelen gecikmeler
Yunanistan'da oldugu gibi ekonomik gerilemeleri
derinlegtirebilir ve daha kalic1 hale getirebilir.

INGILTERE MAHKEMESI’NIiN MESAJI

Bu da bizi Ingiltere’nin kararlarindan alacagi-
miz ikinci derse gotiiriir. Bu kadar buytik riskler
s6z konusuyken ve sistem bu kadar arizaliyken,
borg piyasalarinin ABD’de kalmas: i¢in ortada fazla
sebep yok. ABD, Wall Street’in en buiytitk kamu bor-
cu piyasasina ev sahipligi yapmasini saglamig bir
ozellik olan kendi “hukuk devleti’nin giiciiyle her
zaman gurur duyar. Ama Griesa'nin, Arjantin’in
sozlesmesindeki bazi gartlarin alisilmamig ve bize
gore savunulamaz bir yorumuna dayanarak verdigi
karar, ABD’nin ticari menfaatlerinin mahkeme
kararlarina baskin olabilecegini gésteriyor.

Griesa quiere tu casa,
tu trabajo y tu comida

2

Yere goge konamayan Amerikan hukuk dev-
leti artik o kadar saglam gériinmiiyor. Sapkin bir
bicimde, zayifin karsisinda gi¢luyii savunuyor.
Griesafault, hicbir yetkili riigvet aliyor olmasa bile
lobiciligin ve kampanya katkilarinin tim sistemi
tehlikeye attig1 “Amerikan tarz1 yolsuzlugun” bir
belirtisi oldugu séylenebilecek seyi agiga ¢ikaran
¢ok sayida karar ile yasal degisikligin en sonuncu-
su. ABD aklini kullanmali ve kamu borcu piyasasi
New York’u terk etmeden 6énce tepki gostermeli.

Gin bu boslugu doldurmak i¢in hazir bek-
lemeli. Cin’in tasarruflar: artik ABD’dekilerin
¢ok otesinde ve Sanghay’in bir kiiresel finans
merkezi olmasina ¢alisiliyor. 2008'deki mali kri-
zin kota sonuglariyla beraber ABD’deki sistem
guvenilirligini kaybettiginden, bu bayitk amag
daha da ulagilabilir hale geliyor. Eger Sanghay
kamu borcu piyasalarinda bir lider olarak ortaya
cikacaksa, Cin bagka yerlerdeki yasal cercevelerin
eksiklerinin bilincinde olmali, daha verimli ve adil
bir alternatif tasarlamal.

Ingiltere Mahkemesi'nin verdigi kararin kesin
ve kapsayic1 mesaji biitun tlkelerin énemsemesi
gereken bir mesaj. Birlesmis Milletler’in (BM)
gosterdigi, kamu borcunun yeniden yapilandi-
rilmasi i¢in ¢ok uluslu bir yasal cerceve olugtur-
ma c¢abalarinin yenilenmesine acil ihtiyag var.
ABD’nin bu cabalar: tehlikeye atmaya ¢alisma-
sina ragmen, Ingiltere'nin kararlar1 Amerikali
hakimlerin dinyanin hakimi olmadigini bize
animsatiyor.

Bu son ifsaat Wall Street’i mutlu etmeyebilir,
ama tum dinyada kamu borcuna bel baglamis
bircok iilke i¢cin gercekten giizel bir haber.

Telif Hakka: Project Syndicate, 2014.
www.project-syndicate.org
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