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Avrupa’nm sorununun “krizi teghis sorunu” oldugunu
sdyleyen Izmir Ekonomi Universitesi Ogretim Uyesi
Dog¢. Dr. C. Coskun Kii¢iik6zmen, 2012°de Avrupa
bankacilik sektoriinii bekleyen gelismeleri, Basel 111

siirecinin son giindem maddelerini ve derecelendirme
kuruluglarimin verdigi son kararlar: yorumlada.

Krizin ardindan Avrupa Bankacilik sektoriinde sular durulmuyor.
2012de Avrupa bankacilik sektdriinde ne gibi gelismeler izlenecek?

@ @ Krizin ilk zamanlarinda diizenlemelerin yetersizligine vurgu yapildi ve 6zel-
likle Basel-II diizenlemesindeki yetersizlikler, krizin nedenleri arasinda ilk siray1
aldi. Halbuki dtizenlemelerin yetersizligi sadece ufak bir nedendi. Asil neden
ongorii yetersizligi cergevesinde, diizenlemelerin denetlenmesindeki yetersizlik
ve yetenek eksikligiydi. ABD kaynakli CDS’lerin birkag y1l icinde 100 milyar do-
lardan 60 trilyon dolara ulasmasi ve tamamen denetim/g6zetim dig1 bitytimesi
bunun en giizel 6rnegi.

@ @ Kisa siirede gortildii ki AB, kendi i¢inde yaklagik 6-7 trilyon euro’luk bir bor-
cu gevirmeye c¢ahisiyor. Adeta saadet zincirine dontisen bu borg sarmalinda AB,
ilk fireyi Yunanistan'la verdi ve ardindan Italya, Ispanya ve Portekiz'le devam
etti. Almanya-Fransa 6nderliginde hayata gecirilen AB kurtarma fonu EFSF ise
el koydu ve tiye tilkelere garantili bor¢ verme siirecini baglatti. Yaklagik 1 trilyon
euro civarinda oldugu ifade edilen bu fonun en biiyiik garantérii olan dort tilke-
nin pay1 yiizde 77 civarida. Neticede Avrupa bankacihiginin sorunu kisa vadede
¢oziilecek tiirden degil. Orta vadede birlesme, devralma ve bazi bankalarmn ka-
panmasiyla normal seyrine dénme egilimine girebilir. Ancak bu is pek de kolay
gortinmiiyor. $u anki goriiniim tiim riskin devlete (merkez bankalar tizerinden)
gectigi ve bu durumun ekonomiyi, dolayisiyla finansal sistemi bagka bir kanal-
dan olumsuz olarak etkileyecegi seklinde.

Euro Bolgesi'nin ekonomik

krizden cikma cabalar siirecinde
derecelendirme kuruluglarinin son kararlarim
nasil yorumluyorsunuz?

@ @ Derecelendirme kurulusu S&P, Euro Bolgesi'nde
yer alan 15 tilkeyi derece notunu indirecegi yoniin-
de uyardi. Bu uyarmin zamanlamasi da ilgingti, zira
uyar1;, Merkel ve Sarkozy'nin krize yonelik Alman-
Fransiz ¢oztimiine iligkin Onerilerin agiklanmasin-
dan bir kag saat sonra yapildi. S&P'nin agiklama-
larindan anlagildig1 kadariyla Ispanya, Portekiz ve
Yunanistan'm notu kesin olarak diisecek gibi gorii-
niirken digerlerinin de notlarimn diismesi ytizde 40
ihtimal dahilinde.

® @ S&P'nin bence ge¢ kalmig bu uyarist AB'nin
daha hizl karar alarak oyalama taktiginden bir an
once vazge¢mesini saglayabilir. Fransa’daki secim-
ler, Alman halkinin kurtarma paketlerine olumsuz
bakigi, Ingiltere'nin mali birlik diginda kalacagin
beyan etmesi ve iflasin esigine gelen AB tiyeleri
2012’de daha ¢ok bas agritacaga benziyor. Goriinen
o ki riskler yine devletlerin {izerine kalacak ve si-
kint1 bir siire daha artarak devam edecek. Sikintimn
ticarete yansimamasi ve ekonomileri ¢okertmemesi
i¢in yapilmasi gereken seyler tiretime devam, issiz-
lige ¢oziim ve daha siki finansal sektor denetimi
olarak 6n plana cikiyor.

Banka ve sigorta kuruluglari da derecelendirme
kuruluslarindan nasibini aldi. Onlar da not diisiiriilme
riskiyle karst karstya, bu konu hakkindaki son durum nedir?

©® @ G-SIFI kategorisinde 17 Avrupa, 8 Amerikan, 3 Japon, 1 Cin ban-
kas1 olmak tizere 29 banka yer aliyor. G20, bu bankalarin daha ciddi
denetlenecegi yoniinde bir kanaat olusturmay1 amaclayarak finansal
kuruluslarin batmalar1 durumunda ortaya ¢ikacak maliyetin gelecek-
te vergi miikellefleri tarafindan tistlenilmemesini de giindeme getir-
di. Ancak pek inandiric1 bulunmayan bu kararlara yonelik tepkiler
gecikmedi.

® @ Derecelendirme kurulusu FITCH, 21 bankanin goriintimiinti
negatife ¢evirdi, yani sirada bu bankalarin not diististi var. FITCH,
bu agiklamayla beraber bir¢ok kiiresel bankanin maruz kaldi-
g1 ve kalacagr yapisal risklere dikkate cekerek bu kararinda 16
Aralik’ta Euro Bolgesi'ne iiye 6 tilkenin kredi not goriiniimlerinin
“duragan”dan “negatif”e cevrilmesinin etkili oldugunu vurguladi.
FITCH, Avrupa’nin kurtarma fonu olarak bilinen Avrupa Finansal Is-
tikrar Fonu’nun (EFSF) AAA olan kredi notunu muhafaza etmesinin
Fransa’nin kredi notunu AAA seviyesinde korumasina bagli oldugu-
nu soyledi.

® @ Bir bagka ifadeyle AB bu sefer Fransa’dan gelecek bir sokla sarsi-
labilir ki bence pek de stirpriz sayilmaz. Zira EFSF'nin sagladig: fonlar
da belli bir risk seviyesine sahip. Teminatl borg senetleri olarak bilinen
CDO’larin arkasinda Almanya ve Fransa var. Bu tilkelerin birinin no-
tunun diistirtilmesi EFSF'nin de dolayli olarak notunun diistiriilmesi
anlamina gelir ve AB i¢in durum daha da sikintili bir hal alabilir.

Yeni sermaye kurallarimi kapsayan Basel Ill diizenlemelerindeki
son gelismeler neler?

® @ Basel-1l], aslinda finansal diizenlemelerin krizle birlikte ortaya cikan eksik yonleri-
ni, yine diizenlemeler yoluyla giderilmesini amaglayan oldukca kapsamli yenilenmis bir
Basel-II diizenlemesi. Likidite ve kaldirag oranlar1 bu diizenlemenin goze ¢arpan husus-
lar1. Ancak bu diizenlemelere ragmen bankalar ve finansal piyasalar, aliskanliklarindan
vazgegmiyor. Oysa bu tiir ihtiyati tedbirler aldiginiz zaman asil énemli olan bunun nasil
algilandig1 ve denetiminin nasil yapilacagidir.

® @ Basel diizenlemeleri bence ¢ok dikkatle uygulanmas: gereken bir dtizenlemeler
biitiinii. IMF ekonomistlerinden Blanchard (2010) “finansal diizenlemelerin makroeko-
nomik politika gergevesinin diginda kaldigimn diistiniildiigii” yanilgisina isaret ederek
“gelismis tilkelerde diizenlemelerin sistemik ve makroekonomik 6lgtileri biiytik 6lgtide
g0z ard1 edilmistir” diyor.

® @ Basel IlI'tin farkli farkl segmentleri var. Yani standart yaklagim, gelismis yaklagim-
lar ve digerleri. Bunlarin biraz daha bilimsel platformlarda, profesyonelce tartisilmast
gerektigi kanaatindeyim. Cok yakin zamanda Ingiliz Denetim Otoritesi roliinii iistlenen
Finansal Politika Komitesi, bankalarin Basel-III gercevesinde hesaplamakla ytikiimlii ol-
duklar risk agirliklandirilmis aktiflerini farkl yollardan (biraz da kendilerine yontarak)
hesapladiklarini ve bu durumun hem diizenlemenin etkisini azalttii, hem de kredibili-
teye zarar verdigini soyledi.

® @ Avrupa'ya bakildiginda, 2019’a kadar 2 trilyon ek sermayeye ihtiyacimiz var deni-
yor. Basel-III gecis takvimi ¢ok rasyonel bir takvim degil. 2019’a kadar kim 6le kim kala!
Hemen bir kehanette bulunmak gerekirse banka sayisinda azalma olacak, bazi bankalar
devredilecek, biiytikler satin alacak bir kismi kapatilacak bir kismi ise sistemden farkli
sekillerde tasfiye olacak. Boyle bir sadelestirmeye gidilmesi kacinilmaz gériintiyor.
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