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Velkakriisi

on ratkaistava

assa aloitteessa esitetaan eurooppalai-
sen velkasovittelun jarjestamista. So-
vittelun tarkoituksena on luoda lapina-
kyviin kriteereihin nojaava talousohjelma, joka
mahdollistaa velkakriisimaille taloudellisen tu-
levaisuuden. Sovittelu on periaatteessa yksit-
tainen osapuolten valinen sopimus. Tallainen
sopimus tulisi kuitenkin nahda osana proses-
sia, joka johtaa pysyvan eurooppalaisen velka-
sovittelumekanismin luomiseen.
Velkasovittelun tarpeen taustalla on Eu-
roopan perifeeristen”  kansantalouksien
kohtuuttomaksi paisunut julkisen velan taak-
ka. Tilanne on akuutein Kreikassa, mutta asia
koskee myos muita euromaita. Kyse on myos
laajemmin tarpeesta luoda kestavampia insti-
tuutioita Euroopan Unioniin ja rahaliittoon.
Velanhoito kriisimaille sanelluilla ehdoilla
tekee elvyttavan politikan kaytanncssa mah-
dottomaksi. Julkisen velan maksuehtoihin on
saatava kestava poliittinen ratkaisu, joka ei ole
ainoastaan velkojien ehdoilla tehty. Myos yk-
sityiset rahastot on saatava sitoutumaan rat-

kaisuun.

TEPPO ESKELINEN

Teppo Eskelinen on yhteis-
kuntatieteiden tohtori, joka
on tutkinut erityisesti poliit-
tisen talouden kysymyksia.

Velkasovittelun eraanlaiseksi historialli-
seksi referenssipisteeksi voidaan ottaa Lon-
toon velkakonferenssi vuodelta 1953, jossa
sodanjalkeisen Saksan velkataakkaa ja mak-
suehtoja helpotettiin rajusti. Tavoitteena oli
mahdollistaa Saksalle kestava taloudellinen
tulevaisuus. Velkasovittelussa onkin ennen
kaikkea kyse poliittisesta tahtotilasta.

Velkasovittelun lahtokohtana taytyy olla
velkataakan selva laskeminen ja velkojen-
maksun sitominen sellaisiin ehtoihin, jotka
mahdollistavat talouden elpymisen. Kes-
keista on taata riittavan pitka tauko velan-
hoitokuluihin, luopua kiristavan talouspoli-
tilkan vaatimisesta, leikata velkoja riittavasti
ja sitoa velanmaksu talouden kasvuun. Mak-
suehtoihin tulisi myos liittaa sosiaalisia va-
rauksia, jotka takaavat sen, etta velkojen
lyhentaminen ei romahduta hyvinvointia tu-
hoisasti.

Velkasovittelu on osa laajempaa riittavan
kysynnan ja investointitason takaavaa talou-
dellista ratkaisua. Se ei yksin riita nostamaan
Eurooppaa jaloilleen. Tarvitaan laajempaa
instituutioiden uudistamista. Kriittisinta on
luopua nykyisten talousohjelmien kiristavas-
ta talouslinjasta. Vallitsevassa poliittisessa il-
mapiirissa velkasovittelun yksi funktio onkin
myos olla takuu sille, ettei velan varjolla voida
vaatia haitallista talouspolitiikkaa.
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Velka
on politiikkaa

"Edessamme oleva vaara on siis Euroopan kansojen elintason romahdus. [...] lhmiset eivat

koskaan kuole hiljaa. Nalkd johtaa yhdet apatiaan ja toivottomuuteen, toiset hermoston

epavakauteen, hysteriaan ja hulluun epdtoivoon. Namd ihmiset ahdingossaan saattavat tuhota

sen, mita jarjestaytyneestd yhteiskunnasta on jaljella ja upottaa koko sivilisaation, yrittaessaan

epdtoivoisesti tyydyttad pakottavat tarpeensa. Meidan tulisi yhdistda kykymme, rohkeutemme ja

idealismimme taman vaaran torjumiseksi.” (John Maynard Keynes, 1919).

urooppa on karsinyt raskaasta talou-

dellisesta lamasta jo yli puoli vuosi-

kymmenta. Pahiten karsineessa Krei-
kassa bruttokansantuote on supistunut kriisin
alkamisen jalkeen yli neljanneksen. Koko eu-
roalueen talous kasvoi yli prosentin viimeksi
kahdeksan vuotta sitten.

Kriisin taloudellisessa keskiossa on ol-
lut valtionvelka, erityisesti Etela-Euroopan
maissa. Joissakin maissa velan kasvun on
kaynnistanyt yksityissektorin kuplan puh-
keaminen, toisissa pankkien pelastaminen,
kolmansissa heikko veronkantokyky.

Yhteista naille maille kuitenkin on, etta
tilanteen kriisiytyminen johtuu kahdesta ul-
koisesta tekijasta:

1) Tilannetta on vaikeuttanut euron insti-
tutionaalinen rakenne. Viimekatisen rahoit-
tajan puuttuminen lisaa lainarahan riskialt-
tiutta: sijoittajat tietavat, ettei hallituksilla
valttamatta ole mahdollisuuksia maksaa vel-

1 The economic consequences of peace. 1919. Lontoo: Hartcourt.

kakirjojen haltijoille. Nain ollen sijoittajien
hermostuneisuus on kasvattanut ”rahan hin-
taa” hyvin akillisesti. EKP:n poikkeustoimilla
korkotasoa on saatu laskettua, mutta velka-
suhteet ovat yleisen talouskehityksen vuoksi
pysyneet korkeina.

2) Euroopan komission, EKP:n ja IMF:n
muodostama "Troikka” on vaatinut velkakrii-
simailta raskaita saastoohjelmia hatarahoi-
tuksen ehtona. Kyse on poliittisesta valin-
nasta: rahoituksen ehdot olisi voitu rakentaa
myos joustavammista lahtokohdista. Saasto-
ohjelmat ovat johtaneet talouden romahduk-
seen.

Yhteista Etela-Euroopan kriisimaille on
myos valtionvelan heikko oikeutus: naissa
maissa velkaantuminen ei ole nakynyt kehit-
tyneina tulonsiirtoina, julkisina palveluina tai
yhteiskunnan perusinfrastruktuurin parantu-
misena.
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Euroopan taloudellinen
ja sosiaalinen tilanne

tela-Euroopan  taloudellinen  syoksy

on johtanut vakaviin sosiaalisiin ja hu-

manitaarisiin ongelmiin. Talouskriisin
vaikutukset nakyvat esimerkiksi asunnotto-
mien, ruoka-apua tarvitsevien ja tyottomi-
en maaran merkittavana kasvuna. Tervey-
denhuollon taso on romahtanut ja sen myota
tautiepidemiat lisaantyneet.

Euroopan tulevaisuuden kannalta kriit-
tisin kysymys lienee kuitenkin kokonaisen
nuorisosukupolven "menettaminen”. Talous-
kriiseilla on tunnetusti vakavia ylisukupolvisia
vaikutuksia. Nykyinen kriisi tulee varmasti
vaikuttamaan epasuorasti Etela-Euroopassa
vielda kymmenien vuosien kuluttua. Esimer-
kiksi Kreikassa koyhyydessa elavien lasten
osuus kasvoi viidessa vuodessa 23 prosentista
40,5 prosenttiin.?

Luonnollinen seuraus kriisista on ol-
lut myos yhteiskunnallinen epavakaus. Eu-
rokriisia olisi virheellista tulkita ainoastaan
taloudellisena kriisina. Taloudelliset mittarit
epaonnistuvat kuvaamaan sosiaalisen perus-
rakenteen murtumista, joka vaivaa erityisesti
Kreikkaa, mutta myos muita kriisimaita ku-

ten Espanjaa. Eurokriisin ratkaisemisessa on
kyse Euroopan tulevaisuudesta. Talousku-
riehdoista kiinni pitaminen romuttaisi Eu-
roopan Unionin taloudellisen, sosiaalisen ja
moraalisen perustan.

15-24 -vuotiaita tyomarkkinoiden

ja koulutuksen ulkopuolella
(prosenttia 2008  ja 2013 W)

PORTUGALI  kYPROS KREIKKA  ESPANJA ITALIA

2 UNICEF: Children of the recession. The impact of the economic crisis on child well-being in rich countries.

http://www.unicef-irc.org/publications/pdf/rc12-eng-web.pdf
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Kriisi
It kriisinhoito

ahiten karsineen Kreikan velkaongel-
man karjistymisen alkuhetkena voi-
daan pitaa huhtikuuta 2009, jolloin
EU:n komissio paatti asettaa maan liiallisen

alijaaman proseduuriin” eli poliittiseen tark-
kailuun. Kreikan velka/BKT -suhde oli tuol-
loin 125 prosenttia. Proseduurista ilmoitta-
minen sai yksityisen rahan pakenemaan, ja
valtionvelan jalleenrahoituksesta tuli kesta-
mattoman kallista. Kreikka tarvitsi rahoitus-
ta halvemmalla korkotasolla. Tata tarvetta
varten perustettiin “tukipaketit”, joita myo-
hemmin tarvitsivat myos Portugali, Irlanti,
Espanja ja Kypros.

Tukipakettien keskeinen funktio oli yk-
sityisen sektorin saatavien varmistaminen.
Nain pankkituella on eliminoitu jalkikateen
yksityiset riskit, joita pankit ottivat lainoit-
taessaan Kreikkaa. Eri arvioiden mukaan 75-
90 prosenttia pelastuspakettirahoituksesta
kulkeutui pankeille.*

Vuonna 2012 velkakriisin hoidossa omak-
suttiin periaatteessa toinen strategia, jota on
kutsuttu “sijoittajavastuuksi”: yksityisia saa-
tavia leikattiin. Suurin osa yksityissektorin

saatavista oli kuitenkin jo pelastettu aikai-
sempien tukioperaatioiden myota. Velkakir-
jojen jalkimarkkina-arvo oli myos laskenut
huomattavasti.
Velkajarjestelyn ulkopuolelle  pystyivat
jattaytymaan niin sanotut “korppikotkara-
hastot™, jotka hyotyivat tasta muita toimi-
joita koskeneesta leikkauksesta. Samaa etua

ei ollut esimerkiksi kreikkalaisilla elakerahas-
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Tukipaketeilla on eliminoitu
jalkikateen yksityiset riskit,
Joita pankit ottivat lainoit-
taessaan Kreikkaa. Eri
arvioiden mukaan 75- 90
prosenttia pelastuspaketti-
rahoituksesta kulkeutui
pankeille.

4 http://jubileedebt.org.uk/wp-content/uploads/2015/01/Six-key-points-about-Greek-debt_01.15.pdf; http://www.attac.at/
fileadmin/_migrated/content_uploads/backgroundmaterial_bailout_english.pdf

5 Korppikotkarahastot ("vulture funds”) ovat yksityisia rahastoja, jotka ovat erikoistuneet arvoaan menettaneiden valtionvelka-
kirjojen hankkimiseen jalkimarkkinoilta ja tayden saatavan naista velkakirjoista vaatimiseen oikeusteitse.
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toilla ja muutamalla kreikkalaisella pankil-
la, jotka Kreikan valtio paatyi pelastamaan.
Elakkeita menetettiin.

Ennen vuoden 2012 velkajarjestelya Krei-
kan valtionvelka oli 162 prosenttia suhtees-
sa bruttokansantuotteeseen. Nyt se on 174
prosenttia. Kreikan valtionvelasta noin 80
prosenttia on talla hetkella velkaa velkojien
troikalle: IMF:lle, Euroopan Unionin maille
Jja Euroopan keskuspankille. Velkojen sovit-
telussa on siis pitkalti kyse julkisten instituu-
tioiden valisista neuvotteluista.

Ennen ohjelmien aloittamista kriittiset
aanet varoittelivat, etta talouskuri tuhoaisi
talouden ja kasvattaisi koyhyytta ja tyotto-
myytta rajahdysmaisesti, minka lisaksi velka-
suhde kasvaisi. Nama kaikki ennustukset ovat
kayneet toteen.

€6

Ennen vuoden 2012
velkajarjestelya Krei-
kan valtionvelka oli 162
prosenttia suhteessa
bruttokansantuotteeseen.
Nyt se on 174 prosenttia.
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Euroopan velkakriisia
ryhdyttiin ratkomaan
samankaltaisella
menetelmalla, jolla
kehitysmaiden

1980-90-luvuilla.

Valittu politiikka on perustunut kolmeen
raskaaseen virheeseen. Ensinnakin on uskot-
tu, etta korkeaa velkataakkaa voitaisiin ke-
ventaa pyrkimalla budjettiylijaamiin. Toiseksi
on uskottu kiristavan talouspolitiikan kykyyn
luoda talouskasvua. Kolmanneksi kilpailuky-
kya on pyritty lisaamaan yksipuolisesti tyc-
voiman yksikkokustannuksia vahentamalla.

Tilanteessa on erityisen valitettavaa, etta
alemmista kokemuksista ei ole opittu juu-

ratkomaan samankaltaisella menetelmal-
la, jolla kehitysmaiden velkakriisia ratkot-
tiin 1980-90-luvuilla. Velkaantuneille maille
maarattiin tiukka talousohjelma, jossa pyrit-
tiin budjettiylijaamiin velkojen maksamiseksi.
Lisaksi yksityiset velat pyrittiin muuttamaan
julkisiksi:  pankkien saatavat priorisoitiin.
2000-luvulle tultaessa tama strategia oli
osoittautunut taysin kestamattomaksi.

Ei olekaan sattumaa, etta Latinalaisen

Amerikan maat, joilla on omaa kokemusta
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velkakriiseista ja niiden hoidosta, varoittivat
IMF:n sisalld Kreikan lainaohjelmasta. "Oh-
jelman riskit ovat valtavia [...] Sita voi pitaa

Pitkaaikaistyottomyys Kreikassa

yhta hyvin Kreikan yksityisten velkojien pe-
lastuspakettina kuin Kreikan pelastamisena,
Jjonka taytyy kayda lapi kuristava rakenneso-
peutusohjelma.” (Nogueira Batista, Brasili-
an edustaja IMF:n johtokunnassa 9.5.2010
kokouksessa). "On hyvin todennakoista etta
Kreikan tilanne on pahempi taman ohjelman
toimeenpanon seurauksena” (Pablo Andrés
Pereira, Argentiinan edustaja IMF:n johto-

kunnassa samassa kokouksessa).®
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Kaikki kriittisten aanien esittamat
varoitukset ovat kayneet toteen.

Kreikan valtion
velka-asteiden kehitys
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6 http://stream.wsj.com/story/latest-headlines/SS-2-63399/SS-2-348445/
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Kohti kestavia
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ratkaisuja

ngelman ratkaisemisen ensimmai-

nen askel on myontaa, etta valittu

linja on epaonnistunut. Koyhtynei-
den ja velkaantuneiden valtioiden on pys-
tyttava elvyttamaan ja investoimaan. Tama
edellyttaa kolmenlaisia uudistuksia. Ensinna-
kin Euroopan Keskuspankin institutionaalista
rakennetta on muutettava niin, etta se mah-
dollistaa julkisen sektorin suoran rahoituksen
ja toimii viimekatisena lainaajana.’ Toiseksi on
luotava koordinoitu mekanismi, joka takaa
riittavan investointien tason euroalueella: ta-
man vuoksi esimerkiksi Euroopan Investoin-
tipankille on ehdotettu uutta mandaattia.
Kolmanneksi velkatilanne on ratkaistava hal-
litusti.

Kreikan uusi valtapuolue Syriza on ol-
lut aloitteellinen velkasovittelun esittajana.
Puolueen tavoitteena on nimenomaan laa-
ja "velkakonferenssi”, jossa sovittaisiin val-
tionvelalle elpymista tukevat ehdot. Vaati-
mukselle on luonnollisesti paras kaikupohja
muissa velkakriisimaissa, joissa ymmarretaan
kokemuksesta Euroopan vallitsevan talous-
poliittisen linjan toimimattomuus. Irlannin

hallitus osoitti ensimmaisena tukea Kreikan
aloitteelle.® Kestdvat ratkaisut edellyttavat
kuitenkin tahtotilan syntymista myos poh-
Jjoisessa Euroopassa.

PYSYVA INSTITUUTIO / KERTARATKAISU

Useat akateemiset tutkijat ja kansalaisjarjes-
tojen edustajat ovat jo kauan esittaneet kan-
sainvalisen riippumattoman  velkasovittelu-
mekanismin luomista.” Kyseessa olisi pysyva
ylikansallinen instituutio, jonka mandaatin
Jjasenvaltiot hyvaksyisivat. Mekanismin avul-

66

Velkasovittelu-
mekanismilla
voitaisiin ratkaista
ylivelkaantumis-
tilanteet tasapuolisesti
ja lapinakyvasti.

7 Ks. Vasemmistofoorumin Aloite 2/2014 (Euroopan Keskuspankki ja kriisin ratkaisu)

8 https://euobserver.com/economic/127197

9 http://www.eurodad.org/files/Eurodad_debt_workout_principles_FINAL.pdf; http://homepage.univie.ac.at/kunibert.raffer/

UNCHAPSF pdf
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la voitaisiin ratkaista ylivelkaantumistilan-
teet tasapuolisesti ja lapinakyvasti. Se myos
varmistaisi kohtuullisen tasapainon velkojien
ja velallisen valilla seka velkojien keskinaisen
oikeudenmukaisen kohtelun.

Velkasovitteluinstituutio olisi pysyva, ja
sille voitaisiin esittaa sovittelupyyntoja tar-
peen mukaan. Sovitteluproseduuria varten
nimettaisiin aina molemmille osapuolille kel-
paava sovittelijoiden ryhma. Nain proseduu-
ri saisi vahvan legitimiteetin eivatka velko-
jat voisi esittaa kansallisten tuomioistuinten
kautta vaatimuksia, jotka pyrkivat velkaso-
vittelun linjausten kumoamiseen. Velkasovit-
telu myos mahdollistaisi eraanlaisen hallitun
julkisyhteison  “konkurssin”  Yhdysvaltojen
lainsaadannon mallin mukaan.

Pysyvan velkasovittelumekanismin ole-
massaolo vahentaisi pankkien kannustimia

aloite

riskialttiiseen lainaamiseen, koska ne olisi-
vat tietoisia mahdollisista menetyksista. ltse
asiassa on luultavaa, etta mikali kansainvali-
nen velkasovittelujarjestelma olisi luotu ke-
hitysmaiden velkakriisin seurauksena, Eu-
roopan tilanne ei olisi kehittynyt niin pahaksi
kuin se tana paivana on.

Velkoja voidaan sovitella myos kertaluon-
toisesti. Syriza on useita kertoja viitannut
Lontoon vuoden 1953 velkakonferenssiin,
jossa jarjesteltiin sodasta toipuvan Saksan
velkoja.”” Jarjestely mahdollisti Saksan so-
tien jalkeisen nopean teollisen ja taloudelli-
sen kasvun. Ajatuksena on, ettd velkojien ja
velallisten konferenssi voisi samassa henges-
sa ratkaista Etela-Euroopan tilanteen kerta-
ratkaisuna.

Naiden mallien valilla ei kuitenkaan tar-
vitse nahda ristiriitaa tai perustavanlaatuista

66

Velkasovittelumekanismi vahentaisi
pankkien kannustimia riskialttiiseen
lainaamiseen.

10 Eric Toussaint http://cadtm.org/Greece-Germany-who-owes-who-1
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Viime kadessa kysymys

on siita, halutaanko
velallismaalle mahdollistaa
taloudellinen tulevaisuus.

valintaa. Pikemmin kertaluontoinen sovittelu
voisi luoda pohjan pysyvamman velkasovitte-
luinstituution perustamiselle.

KRITEEREJA

Saksan vuoden 1953 velkasovittelu on hyva
ja tarpeellinen vertailukohta, koska velanhoi-
to-ohjelmat ovat luonteeltaan taysin poliit-
tisia ja niiden ratkaisevin ero on tavoitteissa.
Viime kadessa kysymys on siita, halutaan-
ko velallismaalle mahdollistaa taloudellinen
tulevaisuus. Viimeaikaisten velkahelpotus-
ohjelmien tavoitteet ovat kuitenkin olleet
toisenlaisia: yllapitaa velkakuria, toimia teko-
syyna “rakennesopeutusten” vaatimiselle, ja
pelastaa pankkisektorin saatavat.

Mita sitten velanhoito-ohjelma edellyttaa
ollakseen taloudellisesti elvyttava? Listaan
tassa viisi keskeista ehtoa, jotka onnistuneen
ratkaisun pitaisi tayttaa.

1) Velanmaksuohjelmien talouspoliittisten
ehtojen tulisi olla kasvua tukevia. Kaytannos-
sa kaikki viimeaikaiset rahoitus- ja velkamita-
tointiohjelmat ovat olleet kiristavia. Ajatuk-

#2/2015

sena on ollut huonosti perusteltu usko siihen,
etta valtiot voisivat saastaa itsensa ulos krii-
sista. Kasvua tukevat ehdot sallivat valjan
maksuaikataulun, joka joustaa yleisen talous-
tilanteen mukaan. Varsinaisia talouspoliittisia
ehdollisuuksia velanmaksuun ei tule kytkea.
2) Velkamitatdintien
on oltava riittava. Kriteerina taytyy olla se,

kertaleikkauksen

minkalaisen velkataakan maksuun maalla on
varaa, huomioiden vientitulot ja elvyttavien
investointien mahdollisuus. On huolehdit-
tava siita, etta jalleenrahoituksen ehdot ovat
mitatoinnin jalkeen kohtuulliset. Nain val-
tetaan tilanne, jossa riittamattomia velko-
Jjen leikkauksia tehdaan yksi toisensa peraan.
Toki valtionvelan kestavasta tasosta on esi-
tetty erilaisia teorioita, jotka ovat usein myds
keskenaan ristiriitaisia." Taman vuoksi sovit-
telussa on myos tehtava maakohtaisia tilan-

nearvioita.
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Velanmaksuohjelmien
talouspoliittisten ehtojen
tulisi olla kasvua tukevia.

11 Viime aikojen eniten keskustelua herattanyt teos lienee Carmen Reinhardtin ja Kenneth Rogoffin tydpaperi Growth in a time

of debt, NEBR working paper 15639
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On taattava tarpeen
mukaan riittavan pitka
ajanjakso ilman velkojen
lyhennyksia, jotta
taloutta elvyttavien
investointien tekeminen
on mahdollista.

3) On taattava tarpeen mukaan riittavan
pitka ajanjakso ilman velkojen lyhennyksia,
jotta taloutta elvyttavien investointien teke-
minen on mahdollista. Tama mahdollistaa ve-
lanmaksun tulevaisuudessa.

4) Velkaratkaisuun on hyva liittaa ulkoi-
sia elvyttavia rahoituslahteita. Puhuttaessa
Saksan aikoinaan saamista velkahelpotuksis-
ta, on hyva muistaa, etta Saksalle oli velka-
helpotusten ohella tarjolla runsaasti ulkoista
lisarahoitusta Marshall-avun muodossa. Tal-
lainen ulkoinen rahoitus on hyvin tarkeaa ta-
louden saamisessa jaloilleen. Etela-Euroopan
maille suora ulkoinen tuki olisi luonnollisesti
myos tarpeen.

5) Paikalliselle oikeuslaitokselle tulee jat-
taa harkintavaltaa. Sen asema velkojien ja
valtion valille syntyvissa kiistatilanteissa on
tunnustettava. Nain paikalliset force majeu-
re —tekijat tulevat huomioiduiksi, eika velan-
maksu esimerkiksi joudu ristiriitaan perus-
tuslain kanssa.

aloite

SOVITTELUN SITOVUUS
Velkasovitteluproseduurin tulee olla laajapoh-
jainen, lapinakyva ja sitova. Ratkaisun kes-
tavyyden kannalta on tarkeaa saada mukaan
kaikki valtiot, joiden lakeihin nojautuen vel-
kasopimuksia on tehty, ja estaa nain korppi-
kotkarahastojen toiminta. Laajapohjaisuuden
tavoitetta palvelee parhaiten pysyva tasapuo-
linen ja lapinakyva velkasovittelumekanismi,
Jjoka nojaa kansainvalisiin oikeusperiaatteisiin.

Olennaista on myos luoda selkeat ja la-
pinakyvat kriteerit velkahelpotusohjelmille.
Tallaisten kriteerien luominen vastaa huo-
leen saantojen hallitsemattomasta murentu-
misesta, mika usein esitetaan velkahelpotus-
ten vasta-argumenttina. Argumentin mukaan
Kreikan velkahelpotukset johtaisivat helposti
dominoefektiin, kun muutkin Etela-Euroopan
maat alkaisivat vaatia velkojen mitatointia.

Pysyvan velkasovittelumekanismin puit-
teissa mika tahansa maa voi toki halutessaan
hakeutua velkasovitteluun: oikeutettuihin
vaatimuksiin vastataan. Periaatteiden sel-
keys ja lapinakyvyys takaavat, etta kyse ei
ole saantojen katoamisesta vaan paremmista
saannoista kestavan velkatason arvioimiseksi
Jja soveltuvan maksuohjelman luomiseksi.
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Saksalle oli velkahelpotusten
ohella tarjolla runsaasti
ulkoista lisarahoitusta
Marshall-avun muodossa.



Saksa 1953
vs. Kreikka 2012

Eras poliittisessa keskustelussa vahvasti esilla ollut argumentti

on, etta Kreikan velkoja on jo leikattu, vuonna 2012. Tama on

periaatteessa totta, mutta jattad huomiotta monta olennaista
seikkaa. Kreikan vuoden 2012 ja Saksan vuoden 1953 velka-

helpotusten vertaaminen onkin hyvin havainnollista.

Kreikalle vuonna 2012 myonnetty
velkahelpotus on suhteessa paljon
pienempi kuin Saksalle 1953 myon-
netty.

Saksan maksuohjelmaan kytkettiin
huomattava maara sosiaalista ja ta-
loudellista elpymista tukevia ehtoja.
Kreikalla on painvastoin. Saksan ul-
koisten velkojen maksulle maaritel-
tiin katto suhteessa vientituloihin.
Kreikalta

vaaditaan omaisuuden

yksityistamista siina, missa Saksa

sai hallita keskeisia talouden sekto-
reita. Tama oli koko elpymisen kan-
nalta keskeista.

Kreikan kahdenvalisia velkoja valti-
oille ei ole vahennetty, ainoastaan
yksityista velkaa.

Kreikka ei voi kayttaa omaa deval-

voitua rahaansa velkojensa mak-
suun, vaan sen taytyy kayttaa eu-
roa. Sen kauppatase on kroonisesti
negatiivinen.

Keskuspankki ei saa rahoittaa Krei-
kan hallitusta, toisin kuin Saksan
keskuspankki (maltillisesti) teki.
Saksan tuomioistuimet pystyivat
kieltaytymaan vahvistamasta ul-
koisten oikeuslaitosten paatoksia,
jos ne olivat kansallisen turvallisuu-
den vastaisia. Kreikalle ei ole an-
nettu mahdollisuutta vedota tal-
laisiin.
Saksalla oli

maksun lykkaamiseen.

mahdollisuus velan-

Saksa sai harjoittaa tuonninkorvaa-
mista tukemalla strategisia aloja.

10. Saksa sai lisaksi Marshall-apua.
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