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Abstract

This article intends to survey the development of the Japanese economy in the last
decade. Following the boom in the real estate and stock exchange markets in 1980s,
the Japanese economy witnesses one of the most severe recessions of its post-war
history 1990s. With a GNP of $6 trillion, Japan is the second biggest economy and
the largest debtor of the world and therefore has a very strong impact on the
functioning global economy. The underlying reason for the decade long turmoil,
which is expected to last, is the dua structure of the economy with extremely
competitive and therefore productive exports sectors on the one hand and the
domestic sectors and agriculture charecterized by low productivity on the other
hand. Since the latter owes its existence to the protectionist policies of the Liberal
Democrat Party, which rules the country since the 2nd World War with frequent
political corruption, the way out of recession necessitates a wholesale reform
program not only in economics, but also in the sphere of politics.

* %%

Bu yazi baglaminda Japonya nin son 10 vyillik ekonomik seriivenine deginmek
istiyorum. 40 yil siiren ve 6rnek gosterilen bir kesintisiz bliylime siirecinden sonra
1990'li yillarda tarihinin en blyuk bunalimini yasayan ve bu krizle bir anlamda
Uzak Dogu Ulkelerinin 1997 yilinda yasadiklari ¢oklsten de sorumlu olan Japonya,
$6 trilyona yaklasan ulusal geliri ile ABD'den sonra dinyanin en biyuk ikinci
ekonomisidir. Tuketim harcamaarinin  GSMH’nin ancak % 60’ini buldugu ve
dolayisiyla tasarruf oraninin gok yiksek oldugu Japonya daki devasa bankacilik
sistemi, bu Ulkeyi dinyanin en fazla kredi veren ekonomisi olma 6zelligini de
vermektedir!. Bu niteligi ile yalnizca bolge ulkeleri icin degil, diinya ekonomisi
acisindan da buyuk 6nem tasiyan Japonya, su gunlerde, ¢ok saglikli olmasa da,
bunalimdan cikma isaretleri vermektedir?. Amerikan ekonomisindeki hizli biytime

" Bahgesehir Universitesi, Isletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi. Bu yazi 2000 yilinin Kasim
ayindal.U.S.B.F. Dergisinde yayinlanmak lizere teslim edilmistir.

! Yasanan sorunun temelinde de Japon toplumunun bu 6zelligi var. Gelecege ilsikin
belirsizliklerle guclenen surecte % 0 faiz haddinde bile dzel tasarruflar, yatirim talebi ve cari
islemler fazlasi toplamini asiyor ve ekonomiyi ciddi bir talep yetersizligi ile karsi karsiya
birakiyor. Bu konudabknz. Katz , R. (1998) “What Japan Teaches us Now?' The American
Prospect, s.56-57.

22000 yili icin Japon Merkez Bankasi % 1.9 —2.3 arasinda bir bilyiime tahmini yaparken,
Ekonomik Planlama Ajansi’ nin tahmini % 1.5 tur.
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ve bolge Ulkelerini yeniden yapilanmasi bu stirece kismen hizmet ederken, asil care
olarak gorllen ¢ok duslk faiz oranlari ve kamu harcamalarindaki inanilmaz artis,
Japonya nin borclarinin gelismis Ulkelerin hichirinde tanik olunmayan dizeylere
cekmekte ve yeni kriz unsurlarini iginde barindirmaktadir®. Bunalimin yapisal
nedenlerini ortadan kaldirmak yerine, yalnizca krizden cikmaya endeksli iktisat
politikalarinin uygulamasi, soruna kokli bir ¢dziim bulunmasini engellerken,
ekonominin yeni bir ¢okls sirecine girmesiyle birlikte bltin dunyayi pesinden
stiriklemesi tehlikesini de stirekli kilmaktadir. Bu nedenle Japon ekonomisinin ve
toplumsal orgltlenmesinin bir analizini yapmayi, bu ekonomi ve toplumun dinya
icindeki yeri ve dneminden hareketle, gerekli gortyorum. Bu gergevede oncelikle
1990'li yillarda Japon ekonomisinin performansina bakmayi, yasanan bunalimin
nedenlerini ortaya koymayi, daha sonra da Japonya nin toplumsal ve siyasal
yapilanmasinin bu bunalimi nasil besledigine deginmek istiyorum.

1990'li Yillarda Japon Ekonomisi

1980'li yillarda hem gayrimenkul, hem de hisse senedi piyasasinda yasanan blyuk
"canlanma" ile % 4.5 gibi bir ortalama blylme oranini yakalayan Japon
ekonomisinde bu egilim?, 1990'li vyillara gelindiginde tersine dénmiis ve (lke, ciddi
bir ekonomik durgunlukla karsi karsiya kalmistir. 1992 yilinda baslayan durgunluk
sureci ile bu tarihten itibaren gerceklesen biyime orani ortalama olarak % 1.3
oraninda kalmistir. Bir dizi temel iktisadi veri agisindan 1993-1997 yillarinin, yani
Uzak-Dogu’daki kriz 6ncesi dénemin incelenmesi, bu siireci ve etkilerini belirgin
hal e getirmektedir:

3 . 1990-1999 arasinda ek biitce yapilmayan yillar yalnizca 1991, 1996 ve 1997 dir.
GSMH'’ sina yakin kamu borcu olan Japonya da 1993 ve 1998 vyillarinda ikiser kez ek bitce
yapilmis ve yanizca 1998 yilinda $200 milyar civarinda i¢ bor¢lanmaya gidilmistir. Bu
konuda bknz. Japon Times on Line 17 Ekim, 2000. GSMH’nin % 10’ una varan blitce agigi
ile Japonya da ¢ig gibi biyiyen borglanma, kisa donemde ekonomiyi canlandirsa da, uzun
doénemde ciddi zararlar verebilir. Isin tuhafi, genisletici maliye politikalarina ve dolayisiyla
bitce agiklarina sicak bakmayan IMF’in bile bunca yillik durgunluktan sonra maliye
politikasi areciligiyla Japonya da ekonominin harekete gegirilebilecegini birinci baskan
Yardimcisi Stanley Fischeriin agzindan 6nermesidir. Maliye politikasini yeterli gérmeyen
Fischer zayif finansal sisteme de deginerek, sisme yillarindan kalan stpheli alacaklara, 1997
yilindaki banka if laslarina, sisteme yonelik giiven kaybina ve ¢ok dusuk faiz hadlerine karsin
kredi arzindaki dususe de dikkat ¢ekiyor. Bu konu ile ilgili olarak bknz. Fischer, S. (1998)
“The Asian Crisis, the IMF and the Japanese Economy”,
www.imf.org./external/np/speeches/1998/040898.HT M.

* Ekonomiyi balon gibi sisiren bu gelismeler sonucunda Japon Yen' i hizla deger kazanmis ve
bu da Ulkenin otomotiv, elektronik ve makine Uretimi gibi dncl sektorleri de dahil olmak
Uzere temel Ureticilerinin durumunu sikintiya sokmustur. Gayrimenkul fiyatlari da dahil
olmak Uzere yukselen maliyetler karsisinda bu sektorler ilke disina yonelirken, bankalar da
sisen arazi fiyatlarini teminat alarak, kredi dagitmislar ve bunun bedelini ¢ok agir
odemislerdir. Bu konuda bknz. Masuda, Y. (1995) “How Should Japan’s Industrial Structure
be Revamped?’, www.smn.co.jp/opinions/0016001e.html.



81

Tablo 1: Temel Ekonomik Gostergeler®

Ekonomik Gostergeler 1993 1994 1995 1996 | 1997
GSMH artishizi (%) 0.3 0.6 14 3.6 0.8

Tilketici Fiyat Enflasyonu (%) 1.3 0.7 -0.1 0.1 1.7

Ihracat Fob (milyar $) 252.7 | 385.7 428.7 | 400.3 | 408.2
Ithalat Fob (milyar $) 2132 | 2415 296.9 | 316.7 | 307.6
Cari Islemler Dengesi (Milyar $) 131.6 | 130.3 111.0 659 | 94.6
Altindisi rezerv (milyar $) 985 | 1259 183.3 | 216.6 | 219.6
Dolar - Yen Kuru 111.1 | 102.2 940 108.8 | 121.0

Tek basina bu tablonun incelemesi bile Japonyadaki ekonomik gidisata isik
tutmaktadir. Goruldigu gibi % 1.3 oranindaki doénem ortalamasinin Uzerindeki
GSMH artis hizina yal nizca 1996 yilinda rastlanmaktadir. Ele alinan yillar ihracatin
azalip, ithalatin arttigi ve bunlarin sonucunda cari islemler fazlasinin disttigini
gostermektedir. Bu yillar Japon Yen'inin US$ karsisinda deger kaybetmeye
basladigi doneme de denk gelirken, altin disi rezervlerdeki artis hizinin da, 1995 vyili
hari¢, dustugunu ifade ediyor. Dolayisiyla, cari islemler fazlasi artip, Japon Y en'i
bolge Ulkelerinin paralarina gore deger kazandikga ithalati artan Japonyada, bunun
tersi oldugunda ihracatin azalmasi kaginilmaz olmaktadir. 1996 yilindaki GSMH
artis orani bir yana birakilacak olursa, bu siirecin dogal sonucu ihracat yapan
sektorlerden baslamak ve diger sektorlere de yayilmak Uizere Uretimin azalmasidir.

Bu durum aslinda ele alinan dénemle sinirli olmayip, 25 yildir stiren bir ¢evrimin
Urtnddar. Japonyada artan cari islemler fazlasi Y en'i arttirirken, ihracati azaltir ve
fazlayi dustrir. Dusen cari islemler fazlasi ise Yen'in degerini, disurtp, ihracati
arttirir ve dolayisiyla cari islemler fazlasini arttirir. Her bir yeni cevrim ile Yen'in
ulastigi kur yikselirken, bu durum da ihracati dayali birikim tarzini benimseyen
Japonyada ihracatin GSMH'ya oraninin 30 vyildir ayni kalmasi ile sonuc;lanire.
Aslinda Japonya ile ilgili olarak yapilan hesaplamalar da bu gercegi ortaya
koymaktadir. Diinya ekonomisi Japonyanin GSMH'sinin % 2-3'Und asan bir ihracat
fazlasini kaldirabilecek durumda degildir. Bu yizden de Japon endustrileri
uluslararasi arenada ne kadar rekabetci olurlarsa olsunlar, Japonyanin GSMH'sinin
% 20's kadar ithalat yapmadan, GSMH'sinin % 22-23'( kadar ihracat yapabilmesi
mumkin degildir. Dolayisiyla, Japon ekonomisinde ithalati kisitlayan korumacilik
yalnizca tuketiciler icin maliyeti yukseltip, refahi disirmemekte, ayni zamanda
ihracat artisinin 6niinde de bir engel olarak dikilmektedir. Bu durum ise, ucuz
isgliciinden yararlanmak da isteyen ve artan ihracati hedefleyen Japon firmalarini
Japonya disinda yatirim yapmaya itmektedir’.

® Temel gostergelere iliskin veriler The Economist Intelligence Unit, Japan Country Report,
(1998), s. 5'ten dinmistir.

® Bu konuda bknz. Katz. (1998) , s.55.

"A.g.e., s.56.
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Bu gelismeler sonucunda bir yandan Japon ekonomisinin cikti agigi® hizla
buyiirken, diger yandan da issizlik artmaktadir. Omir boyu is guvencesi
sdylemlerine karsin, bunalimla birlikte issizlikle tanisilmis ve imalat sanayinde
islerini kaybeden 2 milyon kisi ile issizlik orani % 5'e vararak, savas sonrasi
donemin en yiksek dizeyine gikmistir. Issizlik orani Ikinci Dlinya Savasindan beri
ilk kez ABD'deki issizlik oraninin Gzerine gikmaktadir ve 24-35 yas arasi issizlerin
sayisi giderek artmaktadir®. Ozellikle ihracata doniik sektorlerdeki isleri korumayi
hedefleyen korumacilik son 6 yilda 2 milyon isin kaybedilmesine neden olmustur ve
buna 6niimizdeki 5 yilda 1.3 milyonun daha eklenmesi beklenmektedir. Japonyanin
ihracat endustrilerindeki bu tikanma ise ekonomiye giderek distik tUretkenlige sahip
sektorlerin hakim olmasi ile sonuglanmakta ve bu gelisme de Ulkenin buyime
potansi yalini 1975-90 donemine kiyasla yariya i ndirmektedir°.

Bu gelismeler reel Ucretlere de etki etmektedir. Japonyada emek piyasasinin temel
Ozelligi yil boyunca Ucretlilere diistik ticret ddenmesi ve Aralik ve Haziran aylarinda
ise yuksek oranda ikramiye verilmesidir. 1998 yilinda da ayni egilim gértlmis ve
Haziran'a kadar dusuk Ucretler alan calisanlar, bu tarihte maaslarinin iki kati kadar
ikramiye almislardir. Bu Ucret kalibina bakildiginda Ucretlerin reel olarak azaldigi
gorilmektedir ve bu egilime glc veren baska bir gelisme de 1998 yilinin ilk
yarisinda fazla mesai 6demelerinde ortaya cikan % 17.7 oranindaki azalmadir. Reel
Ucret azalidlari ile de guclenen bu durgunluk stirecine etki eden etkenler arasinda

8 Cikti agigi  bir ekonomide biitiin kaynaklarin tam istihdami sonucu elde edilebilecek
potansiyal cikti ile fiilen gerceklesen cikti arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir.
Japonya daki cikti agigi ileilgili olarak bknz. Noland, M., Robinson, S.\Wang Z., (1998) “The
Globa Economic Effects of the Japanese Crisis”, Institute for International Economics,
Working Paper 98-6, s. 1. Yazarlar bu tlkede Ikinci Diinya Savasi sonrasi donemin birikimli
olarak biiyilyen bir gikti agigindan sz ediyorlar. Ote yandan, bir iilkede potansiyal giktinin
biylmesi emek gliciniin bllyiimesine ve Uretkenlik artisina baglidir. 1980’ lerde % 1 buylyen
Japon emek gulclnun, 1990 lardaki blyime orani % 0.5'e inmistir ve daha da dismesi
beklenmektedir. 1980’ lerdeki uretkenlik dizeyi korunsa bile, bu durum potansiyal ¢iktinin
artis hizini yavaslatmaktadir.

®. 24-35 yas grubunda issziligin artmasi, frmalarin maliyet indirimi cergevesinde geng isgileri
bile hedef aldigini gdstermektedir. Bu gergcevede tam gin calisacak sbzlesmeli personel yerine
part-time ¢alisan disuk maliyetli elemanlar tercih edilir olmustur. 1998 yili Eylul ayinda bu
grubun orani bir yillik stre icinde % 4.2 artarken, her 100 yeni is basvurusuna karsilik olarak
49 is vardir. Haziran 2000’ de bu oran 0,5, Temmuz' da 0,60 iken Eylilde 0,62'ye ¢ikmistir.
Yine de ABD'de benimsenen issizlik taniminin kullanilmasi hainde Japonyada issizlik
oraninin % 2-3 daha ylksek olacagi iddia edilmektedir. Dahasi, 1994 yilindan bu yana
yarati lan yeni islerin neredeyse tamami ikramiye icermeyen gecici ya da part-time islerdir, ki
Japonyada vyillik gelirlerin 1/3't ikramiyelerden kaynaklanir. Bknz. The Economist Ekim
1998 “Spend Dammit”, s. 35 ve Katz 1998, s. 57. Subat 2000'de % 4.9 ile savas sonrasi
doénemin zirvesine varan issizlik, kisa sureli bir dusisten sonra Eylil'de % 4.7'ye
yikselmistir. Issizlik oraninin yeniden yapilanmaya calisan isletmelerle birlikte giderek
artmasi  beklenmektedir. Issizligin yUkinu ise en fazla 15-24 yas arasindaki c¢alisanlar
cekmektedir ve bu grup icin issizlik orani % 10’ lara varmaktadir..Isin dramatik yani, Tokyo
parklarindaki evsizlerin bir kisminin Ustinde hala bir zamanlar giydikleri takim elbiselerin
pantolonlari ve uzun kollu gdmlekler vardir. Bu konuda bknz. Japan Times On Line, 1 Kasim
2000

10 By konuda bknz. The Economist 1998, s. 34-35.
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1990 yilindan bu yana % 72 disen Tokyo merkezindeki arsa fiyatlari ve 1992
yilinda ulastigi doruk noktasina kiyasla % 70 oraninda deger yitiren Tokyo Borsasi
dasayilabilir.

Butln bu olan bitenden 6tirt Japon ekonomisi son yillarda girdigi deflasyonist
sarmali asamamaktadir. Bu cercevede talep yetersizliginden oturi fiyatlar diiserken,
halk tiketim kararlarini, fiyatlarin ileride daha da disecegi beklentisi ile, slirekli
ertelemektedir'’. Bu gelisme ise tasarrufu egilimi yiiksek ve dolayisiyla tiiketim
egilimi dustk Japonya da tiketimin daha da kisilmasina neden olmakta ve mal
stoklari artarken, Uretim azalmakta ve issizlik artmaktadir. Artan issizlik ise,
gelecege iliskin belirsizlik ve kaygilari pekistirerek, halki tasarruflarini daha da
arttirmaya tesvik etmekte ve bu sekilde daralan talep ise stoklarin giderek
birikmesine neden olup, fiyatlari dustrirken, hem dretimi, hem de yatirimlari
azaltmaktadir’2. Bu surecte etkin olan faktorlerin biri de gelir dagiliminda
Ucretlilerin aldigi payin cok dusuk, sermayenin payinin ise, kartellesme ve
politikaci/isadami “dayanismasindan” 6tird, ¢ok yiksek olmasidir. Bu durum buytk
isletmelere iktisadi durgunluk icinde bile yiiksek biyime oraninin yakalandigi
zamanlardaki kadar ¢ok birikim yapma olanagi verirken, disik buyume ile azalan
yatirimlar yilda GSMH'nin %3-4'l kadar bir miktarin sirketlerin kasalarinda ya da
bankalarda birikmesine neden olmakta ve bu asiri birikim satin ama gicuni ve
toplam talebi disirmektedir. 1986 yilinda bu durumun asilmasi igin tuketime dayali
bir ekonomiye gegcmeyi gerekli gérmesine ragmen, kartelleri yikacak guct, daha da
Onemlisi, siyaset ile ekonominin igice gegmesinden 6tird, istegi olmayan hikimet
ekonomiye para pompalayarak, 1980'lerdeki sismeyi yaratmis ve neden oldugu batik
kredilerle ($500-1000 milyar civarinda) Japon ekonomisinde mali krizin bu
ekonominin yapisal sorunlarinin bir disavurumu oldugunu ortaya koymustur®.

1 Tam dabu nedenle bir dizi iktisatci Japonyanin bu deflasyonist siireci asmasinin 6nkosulu
olarak halkin fiyatlarin ylkselecegi yoninde bir beklentiye sahip olmasi gerektigini ifade
ediyor. Makin' in ifadesiyle, Japon tiketiciler gelecek yil fiyatlarin daha dustk degil de, daha
yiksek olacagina ikna olmadiklari slrece Japon ekonomisi kronik olarak bastirilmis
kalacaktir. Bknz. Makin, J. (1996) “Japan’'s Disastrous Keynesian Experiment”, American
Enterprise Institute Economic Outlook, s. 2.

12 Japon ekonomisinin 6 yillik dénemde ortalama bily ime orani % 1.3'tir ve bazi iktisatgilar
Japonyanin potansiyal ciktisinin, 1980'lerdeki % 3-4'lik oranlara kiyasla, girdigi bunalimla
birlikte % 1'e dustuginu ifade etmektedirler. Eger bu ifade dogruysa, talebi canlandiracak
politika uygulamalarinin Japonyanin pek isine yaramayacagi agiktir. Bu durumda iktisadi
blylme igin yapilmasi gereken kapsamli bir deregulasyon ve yillar alacak bir yapisa reform
programidir.Bu konuda bknz. Katz 1998, s. 57.

18 Bankacilik sisteminin batik kredileri ilgili olarak bknz. Economist...s.23-24 ve 37-
40.Ayrica bknz. Raan,R. (1998) “ On the Japanese Economy and Economic Policy | the
Llght of the East Asian Financial Crisis”, Institute of Policy Studies. Singapore,s. 3-4.Ave.
Senesen, U. (1998) “Bu Tepetaklak Gidis Nerede Duracak?’ lktisat Dergisi, s. 34. Japon
Merkez Bankasinin batik kredilere katkilari ile ilgili olarak bknz. Krugman, P. (1998a)
“Japan’s Trap” web.mit.edu/krugman/www/japtrap.html, Krugman, P. (1998b) “Further
Notes on Japan’s Liquidity Trap”, web.mit.edu/krugman/www/liquid.html, Krugman (1998c)
“Japan : Still Trapped”, web.mit.edu/krugman/www/japtrap2.html web ve Noland et.al. 1998,
s.1. Batik kredi miktari Japonya nin GSMH’ sinin %20’ sine yaklasmaktadir. Turkiye de bile
fona devredilen bankalarin toplam maliyeti GSMH’ nin yalnizca %3’ Uine karsilik gelmektedir.
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Para piyasasi dengesi de bu siiregte etkili olmaktadir. Japonya dafaiz haddinin % 0'a
yaklasmasina ragmen, azalan fiyatlardan 6tlrd, bu faiz haddi reel olarak yiksek
kalmakta ve bu da yatirimlari daraltici etki yapmaktadir. Japon ekonomisinde fiyat
artisoranlari asagidaki tabloda verilmistir:

Tablo 2: Tiketici ve Toptan Esya Fiyatlari Endeksleri (1990=100)*

Yillar Tiketici Fiyatlari Endeksi Toptan EsyaFiyatlari Endeksi
1984 91,7 106,1
1985 935 105,3
1986 94,1 100,3
1987 94,2 100,3
1988 949 96,7
1989 97,0 98,5
1990 100,0 100,0
1991 103,3 101,0
1992 105,0 100,1
1993 106,4 98,6
1994 107,1 96,9
1995 107,0 96,1
1996 107,3 95,3

Tablodan goruldigu Uzere, 1990 yilina kadar tersi gegerli iken, bu yildan sonra
tiketici fiyatlari endeksi yikselirken, toptan esya fiyatlari endeksi dismektedir.
Deflasyonist beklentilerin ifadesi olan bu durum faiz oraninin % 0 seviyesine indigi
bir ortamda TEFE'deki azalistan otlri reel faiz oraninin pozitif olmasiyla
sonuglanmaktadir.

Bu ortamda genisletici maliye politikasinin yanisira Merkez Bankasinin sikintida
olan firmalara dogrudan bor¢ vermek gibi geleneksel olmayan parasal islemlerle
bilangosunu yilda% 50 sisiren para politikasi ile de ekonomi harekete gegirilemekte
ve ne kadar para arz edilirse, edilsin, % 0'a varan faiz haddi disurulip, talep
canlandirilamamaktadir’®. Likidite tuzagi ortaminda arzedilen paranin tiimiyle

14 Tablodaki veriler Statistics Bureau, Management and Coordination Agency, Bank of
Japan, Research and Statistics Department tarafindan ilan edilen verilerdir.

%5 Aslinda genisletici maliye politikasinin enflasyonist etkisinden korkan Japon Merkez
Bankasi durgunlugun baslangi¢c donemlerinde ¢ok siki bir para politikasi uygulamistir.
1992’ den sonra faizlerin dismesine karsin, enflasyon orani faizlerden daha hizli azaldigi igin,
reel balanslar artmis ve bu da genisletici bir etki yaratmistir. Bu nedenle de negatife donen
fiyat artis hizi. nominal faizlerin % O duzeyinde kalmasina ragmen,reel faiz oranlarini
yikseltmistir. Y Ukselen bu faizler ise kisa vadeli sermaye hareketlerine neden olup, Yen'in
hizli deger kazanmasi ile sonuclanmistir. Bu da 1993-95 vyillari arasindaki durgunlugun en
temel nedenidir. Bu arada dikkat ¢ekilmesi gereken bir nokta da Japonya daki enflasyon
endekslerinin ¢ok eski olmasi ve yeni alisveris merkezlerindeki fiyatlari icermedigi igin,
buradaki fiyat azalislarini, dolayisiyla deflasyonu, tespit etmekte yetersiz kalmasidir. Bu
konuda bknz. Makin 1996, s. 5.
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gelecekteki belirsizlikler icin gbmulenmesine neden olan bu gelisme?® ise Japon
hiukumetinin banka reformunu stirekli ertelemesi ve iktisat politikasina iliskin
hatalari ile bunalimi daha da derinlestirmektedir. Dahasi, acil reform gereksinimine
karsin, bankacilik sisteminin yillardan biriken sorunlari ve bunu neden oldugu
riskler, halkin yuksek oranli tasarruflarinin sisteme girmesine engel olmakta ve
kredi kaynaklari azalmaktadir. Faiz hadlerinin zaman igindeki seyri asagidaki
tabloda verilmistir:

Tablo 3: Resmi Faiz Oranlari®’

30 Ocak 1986 4,5
10 Mart 1986 4,0
21 Nisan 1986 3,5
1 Kasim 186 3,0
23 Subat 1987 2,5
31 Mayis 1989 3,25
11 Ekim 1989 3,75
25 Aralik 1989 4,25
20 Mart 1990 5,25
30 Agustos 1990 6,0
1 Temmuz 1991 55
14 Kasim 1991 5,0
30 Aralik 1991 4,5
1 Nisan 1992 3,75
27 Temmuz 1992 3,25
4 Subat 1992 2,5
21 Eyllul 1993 1,75
14 Nisan 1995 1,0
8 Eyll 1995 0,5
24 Mart 1996 0,2

Bu gelismeler dogrultusunda vadeli mevduatlardan vadesiz mevduatlarave nakde
blyuk o6lclde bir kayis olurken, bankalar da yeterince nakit girisi olmadigi icin
kaynaklarini likit varliklarda tutmaya zorlanmakta, bu ise bankaarin gereksindigi
uzun donemli borglari ve kredileri engellemektedir®®. Sonucta bir sarmal seklinde

8 Para politikasini ttimiiyle etkisiz kilan ve artan para arzinin spekiilatif amaglarla talep
edilmesine neden olan likiite tuzaguyla ilgili olarak bknz. Krugman 1998a, 1998b ve 1998c.
17 Kaynak Bank of Japan, Research and Statistics Department, 31 Ekim 1997..

18 Bu konuda bknz. Krugman, P (1999) “Japan’s Bank Bailout: Some Simple Arithmetic”,
web.mit.eduw/krugman/www/bailout.html. Makin 1996, s.3'de de ifade edildigi gibi, Japon
mali kuruluslarinin batacagi yolunda onca stylenti varken, % 0.2 gibi bir faiz orani tipik bir
Japon hanesini bu riske karsi doyuramaz. Bunun sonucunda da haneler daha fazla nakit
tutmayi tercih eder yadavarliklarini nakit olarak yurtdisinatransfer ederler. Daha az harcama
ve ulke icindeki disik fiyatlardan daha fazla finansal varlik edinme ise Yen'in degerini
arttirirken, fiyatlarin daha da dilsmeine neden olur. 1995 yilinda deflasyonist krize yol agan bu
gelismeler GSMH'nin % 3’ Uine esit kamu harcamasi artisi ve paraarzi artisi ile engellenmeye
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daralan toplam talep ve toplam arz ile ekonomi giderek kugllmektedir. Bu isleyis
icinde ulusal tasarruf orani zaten yuksek olan Japon halkinin gelecege yonelik
karamsarligi artmakta ve gelecekteki belirsizligin maliyetlerini azaltmak Uzere
tiketimlerini azaltarak, tasarruflarini daha da arttirmak yoluna gitmektedirler. Bu da
kuskusuz toplam talebi daha dadaraltici etki yapmaktadir.

BUtin bu sorunlarin varligi ve bunlarin asilmasinda karsilasilan giicltkler, sorunun
dunya ekonomisinin genel konjonktirinden gok Japonya'ya 6zgu bir takim yapisal
meseleler kaynaklandigini dustindirmektedir, ki bu da Japon ekonomisi ileilgilenen
pek cok iktisatginin hemfikir oldugu bir noktadir. Temel ekonomik gostergeler
acisindan Uzak Dogu ekonomilerinin krizi asmaya basladigi su gunlerde Japon
ekonomisinde herhangi bir iyilesmenin saglanamamasi ve Japonya daki bu krizin
Asya Ulkelerinden ¢ok daha 6nce baslamis olmasi, bu hipoteze destek vermektedir.
Uzerinde fikir birligi saglanan bir diger nokta da Japonyanin bu yapisal sorunlari
asacak tedbirleri almadigi siirece, yasamakta oldugu bunalimdan kurtulamayacagi ve
bu bunalimin giderek derinlesecegi ve dinya ekonomisini de ciddi sekilde
sarsacagidir™®.

Uzerinde hemfikir olunan temel yapisal sorunlardan bazilari soyle siralanabilir:

Japon ekonomisinin yasadigi bunalimin temel kaynaklarindan biri, 1980'li yillarda
gayrimenkul fiyatlarinda gorulen blyuk spekilatif artislardir. Fiyat artis oraninin %
0.1 oldugu 1987 yilinda Tokyo kent merkezinde arsafiyatlari % 57.1 artarken, fiyat
artis oraninin % 0.7 oldugu 1988 yilinda artis % 24.1 olmustur. Tokyo'daki bu
gelismeyi diger buyuk kentler de izlemis ve 6rnegin Osakada gayrimenkul artis
oranlari 1988, 1989 ve 1990 yillarinda sirasiyla % 26.9, 37.3 ve 48.2 olmustur. Bu
gelismelerle birlikte Japon ekonomisinin siserek "zirveye' vardigi 1980'lerin
sonunda ise Tokyo'daki topraklarin, degeri bitin ABD topraklarinin degerini
asmistir®. Tarihin kaydettigi en biyiik gayrimenkul patlamasinin yaraticisi, verdigi
kredilerle ve aldigi pozisyonlarla, Japon bankacilik sistemidir ve bu gelismenin
arkasinda da yuksek toprak fiyatlarinin sermaye birikimiyle 6zdeslestirilmesi fikri
vardir.

Bu gelismelerin ise iki kaginilmaz sonucu vardir. Ilki dogrudan bankacilik ve kredi
sistemini ilgilendirir. Hizla yikselen gayrimenkul fiyatlari ile kredilerin 6nemli bir
boliml gayrimenkule akarken, yatirim amagcli kredilerin arzinda 6nemli bir disme
gorilir ve bu da Uretken kapasiteyi olumsuz sekilde etkiler. Dahasi, hizla yikselen
gayrimenkul fiyatlari yerel ekonomik blylmeyi, ve dolayisiyla istihdam artisi ve
mal Uretimini, imkansiz hale getirir. Yaratilan ranttan yararlanmak, yatirim
yapmaktan daha karli ve kolay oldugu icin reel ekonomide katma deger Uretimi
ihmal edilir. Mal ve hizmet Uretimi ile istihdami olumsuz etkileyen bu gelisme ise
gayrimenkul fiyatlarindaki sismeyi, bu sismeyi sirekli destekleyecek gelir
yaratilamadigi icin, zaman icinde kemirir. Bu gelisme ise gayrimenkul sahipleri

calisilmis ise de, sureg tersine donememistir. Bunda da etkili olan likidite tuzagidir ve arz
olunan para gdmulenmistir.

19 Bu konuda bknz. Katz 1998, s.54-55,

2 Bu konuda bknz. Date, A. www.earthshaaring.org.au/date.html, s. 2.
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kadar bankalari da etkiler cuinkii gayrimenkul fiyatlarindaki dislsle birlikte iflas
eden ve banka kredilerini 6deyemez duruma disen gayrimenkul sahiplerinin
bankalara teminat olarak verdikleri degerini yitirmis gayrimenkullerdir. Cok kaba
bir hesapla, 1989 yilindan bu yana % 72 oraninda diisen gayrimenkul fiyatlari ile
Japon bankalarinin geri doénmesi, en azindan, stipheli kredilerle kayiplari % 70
civarindadir ve Japonyada gayrimenkul fiyatlarinin hala ¢ok yuksek oldugu ve
dismesi gerektigi de gbzonine alinacak olursa, kayiplarin daha da blylimesi
kacinilmazdir.

Metrekare/Yen olarak Japonyada arsa fiyatlarinin seyri asagidaki tabloda
verilmigtir:

Tablo 4: Japonya'da Arsa Fiyatlari

Tokyo Osaka Nagoya
1987 451.400 179.300 97.400
1988 494.700 343.800 117.400
1989 485.200 355.100 141.700
1990 514.200 534.400 180.400
1991 504.30 447.300 189.600
1992 423.400 333.400 170.200
1993 350.000 284.40 152.800
1994 322.800 271.400 143.700
1995 306.600 261.500 137.300
1996 288.600 249.100 132.300
1997 279.400 243.600 130.600

Japon ekonomisinin 1980'li yillardaki hizli blylumesini saglayan fakttrlerden birisi
de hisse senedi fiyatlarinda o donemde gorllen artistir. Hisse senetlerinde 1987
yilinda baslayan artis, fiyat endeksi 1986 yilinda 1.324 iken (4 Ocak 1968=100) ,
1987 yilinda 1.963'e, 1988'de 2.134'e, 1989'da ise zirve degeri olan 2.567'ye ¢ikmasi
ile sonuclanmis ve endeks 1991 yilindan itibaren diismeye baslamistir. 1992 yilinda
1.359'a disen fiyat endeksi 1993 ve 1994 vyillarinda 200-250 puanlik bir artistan
sonra 1995'te yeniden 1.378 seviyesine gelmis ve 1996 yilinda bir miktar artis
kaydetmistir. Hisse senedi bazinda islem hacmi  de 1986 yilindan baslayarak,
yukselmis ve 1987 yilindaki artis % 36.5 olurken, 1988 yilinda (1987'ye kiyasla) %
8.8 yukselmistir. 1989 yilinda baslayarak hizla azalan hisse senedi islem hacmi
1992 yilinda tabana vurmus ve 1998 yilina kiyasla yaklasik 4 kat azalmistir. Banka
kredileriyle hisse senedi alimi da bu sisme ve ardindan gelen hizli disls siirecine
etki etmis ve banka kredilerinin batik hale gelmesinde etkin rol oynamistir?..

Hisse senetlerinin fiyatlarinin gelisim slireci asagi daki tabloda verilmistir:

2l Bu konuda bknz. Annual Securities Statistics, Research Department, Tokyo Stock

Exchange, Nisan 1997.
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Tablo 5: Japonya'da Hisse Senedi Fiyatlari

Tokyo Borsasi | Hisse Senedi | Islem Hacmi | Toplam Piyasa
Hisse Senedi | Fiyati:  Agirlikli | Gunluk Degeri
Ortalama Fiyatlari | Ortalama (Y en) Ortalama (Milyon Yen)
(Yen) (1000 Hisse)
1986 1.324 757 693.914 285.471.490
1987 1.963 1.115 946.753 336.706.604
1988 2.134 1211 1.020.541 476.849.798
1989 2.569 1.444 876.917 611.151.873
1990 2117 1.214 483.878 379.231.113
1991 1.843 1.023 372.856 377.924.363
1992 1.359 746 264.932 289.483.458
1993 1.525 833 343.983 324.357.466
1994 1.600 864 328471 358.392.468
1995 1.378 732 357.032 365.716.093
1996 1.606 842 389.353 347.578.361

Butln bu gelismeler sonucunda resmi kayitlara gére Japon bankalarinin 6denmeyen
borglarinin toplami  $548 milyar olmasina ragmen, Japon bankalari 6denmeyen
bor¢larinin tamamini defterlerinde gostermek zorunda olmadiklari igin, gercek
rakam bu tutarin gok Uzerindedir. Dahasi, Japonya nin kamu borclari da ¢ok
yiksektir ve bir takim hesaplamalara gore bu miktar $11 trilyondur®, ki bu
Japonyanin gayrisafi yurt ici hasilasinin neredeyse iki katidir ve bankacilik sistemi
stipheli alacaklarin yiki atindadir.

Bu iki faktorun getirdigi sisme ile 1980'li yillarda ¢ok hizli biylyen ve yapisal
faktorlerin daraltici etkisini hissetmeyen Japon ekonomisi, 1990'larda kigulmeye
baslayinca ciddi yapisal sorunlari oldugunu da ortaya koymustur. 1980'lerde
ortalama % 4.5 olan blytime oranlari 1990 ve 1991 yillarinda % 5.1 ve 3.8 olurken,
ekonomi 1992 vyilindan itibaren durgunluga girmis ve bu yildan itibaren blylime
oranlari sirasiyla % 1.0 (1992), 0.3 (1993) , 0.6 (1994),1.5 (1995) ve 3.9 (1996)
olmustur. 1997 yilinda ise ekonomi % 3.7 kugultrken, 1998 yilinda da ayni trend
devam etmistir. 1998 yilinin ilk ¢ceyreginde % 3.7 olan kigllme, 2. geyrekte, artan
satis vergilerinin de etkisiyle, % 1.8 olarak gergeklesmis ve yilin ikinci yarisinin
biraz daha iyi gitmesine ragmen, bu daralmayi telafi etmek mimkin olmamistir.
1999 yilinin da kiigilmenin devam ettigi Uglincu yil olmustur. 1k ceyrekteki % 2'lik
blyumeye ve 2. Ceyrekteki % 0.2 oranindaki bluyime karsin, 2000 vyili icin bile

2 | Bu konuda bknz. Senesen 1998, s.34. Bu konudaki en iddiasiz hesaplamalar ve resmi
veriler bile kamu borglarinin GSHM'ye oraninin en az % 100 oldugunu ifade etmektedir.
Yaslanan niifusa paralel olarak artacak emeklilik 6demeleri ile bu yikin biylyecek olmasi,
kamu borcunun yukselecegini ve bu borcun ddenmesi icin vergileri de arttirmak gerekecegini
ortaya koymaktadir.% 1.2 olan uzun vadeli bonolarin getirisi de yatirimcilarin devletin
borglanma miktari ile ilgilenmediklerini ortaya koymaktadir.
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bluylime umutlarindan pek stz edilmemektedir. Japonyada iktisadi buylimenin
motoru olan 6zel sektoriin yatirimlarindaki azalma daha da carpicidir. 1997 yilinda
her ceyrek biraz daha dusmesine ragmen pozitif seyreden 6zel yatirimlar 1998
yilinin ilk iki ceyreginde %5.7 ve % 9.4 oranlarinda dustikten sonra kigilmeye
devam etmistir. Bu trendi degistirecek herhangi bir gelisme de ufukta
goziikmemektedir?.

Ekonomideki Y apisal Sorunlar

Bu iktisadi kiigilmenin ardinda yapisal sorunlarin biyik etkisi vardir ve bu sorunlar
bankaciliktan, dagitim sistemine, tarimdan kigcuk Ureticilere kadar her alani
kapsamaktadir. Bu yapisal sorunlarin kaynagi nda Japonya'nin ve komsu Uzak-Dogu
Ulkelerinin olusturduklari sistemin temel tasi haline gelmis olan biyilk Ureticiler,
bankalar ve birokrasi arasindaki gugli isbirligi vardir. Ciddi bir korumacilik altinda
Japon sanayinin gelismesini saglamaya c¢alisan Japon modelinde bankalar verdikleri
destek ile zayif firmalari ayakta tutup, ayiklanmalarini engelleyerek, ekonominin bir
bitin olarak performansini disirmiislerdir. Ozellikle de Maliye Bakanligi ve
Uluslararasi Ticaret ve Endustri Bakanligi buyik Japon firmalarinin uluslararasi
rekabetten korunmalari igin oldukga karmasik bir korumacilik agi gelistirmisve bu
agin kapsami 1973 ve 1980 yillarindaki petrol krizlerinden sonra daha genislemistir.
Bu korumacilik ise sirketleri uluslararasi rekabetten arinmis bir sekilde buytittrken,
bir yandan da atal ete itmistir?.

Japonya nin dinya capindaki endustrileri doguslarini 1950’li ve 1960’li yillarda
uygulanan korumaci politikalara borgludurlar. O dénemde 6lgek ekonomilerinden
yararlanamayan ve uluslararasi arenada rekabet etmesi olanaksiz olan bu endistriler,
uygulanan korumaci politikalarla zaman icinde buyuyip, buginki guglerine
kavusmuslardir. Ancak 1970'lerdeki petrol krizi Japon korumaciliginin odagini
degistirmis ve korumaciligi rekabetci sektorlerin yanisira rekabetciligini yitirmis
(6rnegin demir-gelik) ya da hi¢ rekabetci olmamis (6rnegin ¢imento, cam,
petrokimya, aiminyum, gemi insaat) sektorleri de kapsayacak seklilde
genisletmistir. Japon istihdaminin 1/3’ Gnl karsilayan bu sektorlerin fiyatlandirmasi
piyasa disinda yapilirken, simdi ise yaramayan Uretim aanlarina milyarlarca US$
yatirim yapmis olan bu sirketler giderek artan bir korumaciliktan yararlanmislardir.

Bu korumacilik o denli ileri bir noktaya gitmistir ki, Japon 1970 ve 1980 yillarinda
Uretim yavaslamasinin etkisinden Japon ekonomisini korumak (zere resmi olarak
“durgunluk kartelleri” ne yetki vermisler. Bu kartellere tekelci fiyatlar koyma,
Uyelerine Uretim miktarlarini azaltma ve yatirim kotalari koyma olanaklarini
vermislerdir. Ithalatin ihmal edilebilir dizeyde oldugu bu sektdrlerden celikte
fiyatlar dunya fiyatlarinin % 60 Uzerinde gergeklesirken, ¢cimento ve petrokimya

2 Uluslararasi Ticaret ve Endustri Bakanligi verilerine gore 1998 yili sonunda biiyik
sirketlerin % 20'si ve kucik ve orta blyuklikteki sirketlerin % 34'0 yeterince fon
yaratamadiklarini belirtmislerdir. Bu konuda bknz. Comprehensive Economic Measures, The
Ministry of Foreign Affairs of
Japan.www.infojapan.org./policy/economy/measure00/measures.html.

2 Bu konuda bknz. Katz 1998 ve Senesen 1998, s. 335.
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Urtnlerinde bu oranlar sirasiyla % 70 ve % 64 olmustur. ABD’nin baskisi ile 1987
yilinda kartellerin kaldirilmasina ragmen, firmalar arasindaki bu “ishirligi” devam
etmekte ve buglin 5 sirket cimento pazarinin % 60’ini denetlerken, insaatcilar birligi
de kartelin fiyatinin altinda bir fiyattan mal almamayi taahhiit etmektedirler?®.

Korumacilik sonucunda verimsiz hale gelen sektorlerin eniyi  6rnegi Japon finans
sektoriidir®®. Dunyanin en biyiik bankalari Japonyadadir ama bu bankalar Japonya
disinda rekabet edemezler. Bitin finans sirketlerinin teknolojisi Amerikali
rakiplerine kiyasla geridir ve musterilerinin talep ettikleri hizmetleri vermekten
yoksundurlar. Bu durum Japon bilgisayar endustrisini de olumsuz sekilde
etkilemektedir ve bu enduistri ABD bankacilik sisteminin kullandigi tarzda program
ve donanimi highir zaman gerceklestiremedigi icin bunlari ithal etmek Uzere simdi
Japonlar Amerikan firmal arina milyarlarca dolar 6demektedirler.

Sistemin bu isleyisi icinde bankaarin batmasina izin verilmezse*, bankalarin
alacakli oldugu kisi ve kurumlarin da batmasina iflasina verilmez. Eger is glivencesi
egitim vererek yeni is aanlarina kaydirmak yerine bordroda tutmak ile esanlamli
olursa, sirketlerin isci cikarmasi hos karsilanmaz?®. Japonya' nin cok yiiksek tiiketici
fiyatlari bile hem bir gizli issizlik sistemini finansman araci, hem de etkin olandan
olmayana yonelik bir gelir dagilimi mekanizmasi seklinde nitelenebilir. Ornegin
Toyota arabalarini Japonya da yuiksek fiyattan satiyorsa, bunun nedeni Toyota nin
cam, kauguk, celik ve elektrigi pahali almasindandir. Ucretler de, yilksek yiyecek
fiyatlarindan dolayi, hem Batiya, hem de bolgeye gore yuksektir.

Dunya capinda pek ¢ok firmalari olmasina karsin, bu modasi gegmis ve rekabeti yok
eden korumaci duzenlemelerle varilan nokta, % O faiz haddinde bile toplam talebin
Ulkenin Uretken kapasitesini istihdam edemeyecek kadar dislk olmasidir. Yani tam
istihdam dizeyinde Japonyanin tasarruflari, Glkenin yatirimlarini cari islemler

% Bu konuda bknz. Katz 1998, s. 55.

% sorun yalnizca bankalarla ile ilgili degildir. $250 milyarlik bir pazara sahip sigorta
piyasasinda da ¢ok ciddi sikintilar vardir ve blyuk sigorta sirketleri iflas etmektedir. Buyuk
sigorta sirketleri gayrimenkuldeki stipheli alacaklarin toplaminin $11 milyar oldugunu iddia
ederlerken, devletin mali denetgileri bu rakamin $30 milyari buldugunu agiklamislardir. Bu
yuk de kamuya yansimakta ve police sahiplerini korumak (izere olusturulan $6 milyarlik fona,
$ milyar daha eklenmektedir.Bu konuda bknz. Business Week On Line, Ekim 2000.

21 Bankacilik sektorii hala oldukga sikintili durumda. Uygulanan mali istikrar programinin en
onemli ayaklarindan birisi buyik bankalarin durumunu giiglendirmek iken, ik biylk bankla
devlet denetimine ge¢gmis durumda ve geri kalan biyuk bankalar da kamu fonlarindan 6nemli
miktarlar talep etmeye devam ediyorlar. Bankalarin gcogu sermaye yeterliligini saglamaktan
uzak ve yeni halka arzlarla 6zsermayelerini yukseltmeleri gerekiyor. Stpheli alacaklari ve
suipheli varliklari daisin ¢abasi.. Bu konuda bknz. Summers, L (1999) “Japan and the Global
Economy”, www.ustreas.gov/press/release/pr.2983.htm, S. 2-3.

#  Bu konuda bknz. Katz 1998, s. 55. Son dénemde sirketlerin yeniden yapilanmalari
cercevesinde isten ¢ikmaya zorlamak igin ilging yontemler gelistirilmeye baslanmistir. Bunlar
arasinda sorumluluklardan arindirma, stati disirme ve parlak olmayan yerlerde
gorevlendirme gibi uygulamalarin yanisira, istenmeyen personelin tamamini yalnizca birer
masa ve sandalye vererek, telefonsuz bir odada oturtma da vardir. Bknz. Japon Times on line,
15 Eylul 2000.
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acigindan fazla bir oranda asmaktadir. Gelir akimlarindan yapilan bu sizinti ise
toplam ic talebi daraltici yonde etki eder. Dahasi, tUketicilerin ve is dinyasinin
guveninin azalmasi ile birlikte is kaybetme korkusu ve finansal sistemin zayifligi
aileleri daha fazla tasarruf yapmaya ve bu tasarruflarini gémuilemeye iterken, bir
yandan da bor¢ yuku altinda ezilen firmalar distik kapasiteli Uretime zorlanmakta,
yatirimlar ertelenmekte ve Asyanin diger Ulkelerine yapilan ihracatlar da, bu
Ulklerde yasanan krize bagli olarak, giderek azalmaktadir. Butin bu faktorler toplam
talebi azaltici etki yapmaktadir. Azalan toplam talep ise nerede sona erecegi belli
olmayan bir deflasyonist stireci koriklemekte, sistemin gerekli kildigi ayiklamalar
korumaci diuzenlemeler vyiziinden gergeklesmemekte ve sistem giderek
tikanmaktadir.

Siyasal Yapi ve Ekonomik Etkileri

Buyulk Ureticiler, bankalar ve biirokrasi arasinda 1950'li yillardan bu yana stiregelen
is, hatta kader birligi, Japonya’ da siyasete de damgasini vurmaktadir. Ikinci Dinya
Savasi sonrasi donemde siyasi hayata hakim olan Liberal Demokrat Parti tarimsal
kooperatifler, insaat sanayi, buyuk is gevreleri ve finansal kuruluslardan buyiik
destek amistir. Secim kampanyalarina ve segmen 6rgitlemelerine yapilan katkilar
karsiliginda LDP de yasal ve idari duzenlemeler ile kamu kaynaklarini bu cikar
gruplarini i¢ ve dis rekabetten korumak Uzere kullanmistir. Japon nifusun kirsal
kesimde yogunlastigi dénemlerde bu sistem LDP iktidarini garanti altina alirken,
endiustrilesme ile birlikte kentlesmenin artmasi sonucunda LDP iktidari da
sarsilmaya baslamistir. Bu gelismeler sonucunda gecen 1999 yilinin Temmuz ayinda
yapilan secimlerde LDP Nagoya, Osaka, Tokyo ve Y okohama gibi buyik kentlerde
tek miletvekili cikaramazken, bu basarisizlik LDP'nin kentli tiketici nufustan
tarimsal kesime ve buylk is cevrelerine gelir aktarma politikalarina tepki olarak
nitelenmistir.

Bugtine kadar varolan sistem bankalari ve buyik Ureticileri korurken, oy tabani
olarak ulusal gelire ancak % 2 oraninda katkida bulunan tarim ile kiguk Uretici ve
esnafa da destek vermektedir. Bu destekler sonucunda tarim drinleri dinya
fiyatlarinin cok Uzerinde fiyatlarla satilirken, tarimsal Urlnlerin  ithalati
yasaklanmakta ve son derece dusik verimle calisan kigik uUretici ve esnaf kentli
nifusun aleyhine milli gelirden hakketmedigi oranda pay almaktadir. Bu durumun
toplumsal maliyeti ise kentli nifusun satin alma guiciniin ve dolayisiyla refahinin
blyuk 6lclide diismesidir.

Savas sonrasi doneme damgasini vuran ve blylk is gevreleri ile cok igige olup,
zaman zaman rusvet skandallari yasayan Liberal Demokrat Parti iktidari sosyalist ve
komuinist partileri destekleyen mavi yakalilarin sayisinin artmasiyla bunlarin oyunu
elde edebilmek icin buyik olcekli is guvencesine yonelik koruma politiklarini
gundeme getirmistir. Bu politikalar sonucunda LDP oylarini % 40’'a cikarir ve
iktidarda kalirken, bu gelismenin toplumsal maliyeti ¢ok yiksek olmustur.
Japonya da issizlik sigortasi ve mevduat glivencesi gibi sistemler olmasina karsin,
bunlara ayrilan kaynak ¢ok sinirlidir ve sistemde gii¢li ve etkin olan yerine, zayif ve
verimsiz olan destek gorir. Bu gergevede yukun biydk bir boltima bireysel firmalar
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ve ailelere duser ve biylk firmaar isglicinin 1/3'Gne hayat boyu is saglarken,
kicuk Ureticilere de kriz zamanlarinda bunlarin mallarini alarak destek olurlar.
Ucretler diiser, ama insanlar isten atilmaz ve batmak (izere olan bankalar ise diger
bankalar ya da kamu tarafindan devralinir.

Bu yapinin siyasetteki kurumsal karsiligi LDP'dir. Bu yapinin dayandigi siyasal
model ise kent nifusunun gogunlugunun zararina hem biyik, hem de kugik is
cevreleri ile kirsal kesimin dayanismasidir. Bu yapi icinde tiketicilerden blyuk is
cevrelerine, tarimsal nifusa ve devlete gelir aktarimi vardir. Bu konu da su noktal ar
ozellikle dikkati ceker®:

Japon tarimi etkin olmayan kiglk ciftcileri yasatmak icin yiksek gumrik
vergileri ile korunur. Bu durum ise kentli nifusa ¢ok yiiksek fiyatla yiyecek
satma pahasinatarimsal niifusun gelir olanaklarini arttirir.

Kuglk dukkanlar stiipermarketlere karsi yasal olarak siki siki korunur ve bu da
kentsel nifusa yuksek fiyatlar olarak yansirken, ayiklanmasi gereken kuguk
esnafi ayakta tutar.

Bireysel bankacilik sistemi 6zellikle gelistirilmemistir. Bu sayede kisisel
tasarruflar distik faizli postahane sistemi araciligiyla sanayiye kredi olarak akip,
dustik maliyetli fon yaratir.

Secim sistemi kentlerin aleyhine olacak bigcimde gelistirilmistir ve kirsal kesim
oylari kent oylarindan dahabiiylk agirlik tasir.

Dis ticaret buylk isletmelerin gikarina ihracata yoneliktir. Ithalat ise yerli kuguk
isletmeleri korumak icin sinirlandirilmistir.

Bu yapinin sonucunda biiyiik Japon ihracat sirketleri etkin galisirken, ama ayni seyi
ekonominin geri kalani icin sdylemek mumkin degildir. 1970'lerde Japon
isletmelerinde tarimin verimliligi ABD'nin sekizde biridir. Kiiglik ve verimsiz aile
isletmelerine dayali Japon perakendecilik sistemindeki etkinlik ise ABD'nin
yarisidir. Yiyecek endustrisindeki Uretkenlik ABD’nin 1/3'U iken, burada istihdam
edilenlerin sayisi otomobil ve celik endistrilerinden ¢ok daha fazladir. Dagitim
sektorll de etkinlikten cok uzaktir ve Toshiba nin 12 saatte Urettigi bilgisayarin
market raflarinda yer amasi Uic ayi bulmaktadir

Deflasyonist Donemde Iktisat Politikalari

Japon hikimeti toplam talebi canlandirma yolundaki girisimlerinin basarisizligi ile
de suglanmaktadir. Yanlis maliye ve para politikalari uygulayan ve 1990'larin
basinda kamu borglanmasini arttirarak, faizleri disirmekte cok isteksiz davranan
hikimet, 1997 vilinda daraltici maliye politikasi uygulamakta c¢ok aceleci
davranmis ve deflasyonist siireci hizlandirmistir. Japonya hentiz deflasyonu bitin

2 Bu konuda bknz. Katz 1998 ve Senesen 1998, s. 34-35.
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boyutlari ile yasamis degildir ve hisse senedi ve gayrimenkul fiyatlarinin diismeye
devam etmesine karsin, ekonomideki fiyat disiuslerinin bir kismi, (1997-1998
déneminde) petrol fiyatinin ucuzlamasindan, ucuz ithaattan ve telekomuinikasyon
sektorindeki diizenlemelerden kaynaklanmaktadir. Ama tiketici fiyatlarinda ve
Ucretlerde belirgin bir disiis yoktur. Maliye ve para politikalarinin yanlis kullanimi
ise varolan deflasyon tehlikesine karsi devreye sokulabilecek araglari sinirlamistir.
Bu cercevede en 6nemli ara¢ Yen'in devaltiasyonudur. Gegen yil gergeklesen % 20
oranindaki deger kaybi yalnizca ihracati arttirmakla kalmamis, ithaat fiyatlarini
yukselterek, deflasyonu engelleyici etki de yapmistir.

Kullanilan inanilmaz blylklukteki kaynaklara karsin, 1990'li yillardaki durgunluk
boyunca maliye politikasi genisletici degil, daraltici olmustur. Bunun en temel
nedeni bltcede yer alan dnceliklerin yanlisligidir. 1995 yilinda GSMH’ nin % 1.6’si
kadar programlanan kamu yatirimi, GSMH'nin % 1.2'si kadar tiketim vergileri
indirimi ile birlestirilmis ve 1996 yilinda % 3.9 oraninda ekonomik blylime
saglamisti. Nisan 1997’ de vergi oraninin yeniden % 5’e gekilmesi ve 1996’ da kamu
yatirimlarinin  kisilmasi sonucunda, 1997 yilinda ekonomi daralmistir. Ardindan
gelen paketler ise, biraz da bu dalgalanmanin etkisiyle daralma siirecini tersine
cevirmeye yetmemistir.

Japon KOBI (Kuguk ve Orta Boy Isletmeler) politikasi da yapisal sorunlarin
ciddiyetine isik tutmaktadir. Ulusal ekonominin bitin aanlarinda 6nemli rol
oynayan KOBI'ler Japonyada toplam isletmelerin % 99.1, toplam istihdamin %
78.0', teslim edilen mal degerinin % 51.4'1, toptan ticaretin % 61.4'0 ve perakende
ticaretin % 78'i KOBI'lerden kaynaklanmaktadir ve bu oranlar KOBI kanununun
yayinlandigi 1963 yilindan bu yana neredeyse hi¢ degismemistir. Japonya'da mevcut
6.470.000 KOBI icin tek tip politikalar uygulayan ve planlama, esgudim ve bitcge
hazirlama yollari ile destek veren merkezi hikimet, bu sirketlere 6nemli kredi
destegi de vermektedir. Verilen donanim kredilerinde geri 6deme siiresi, 5 vyillik
O0demesiz donemden sonra, 15 yila kadar, isletme kredilerinde ise 2 vyil geri
O0demesiz 7 yila kadar uzamaktadir. KOBI'lerin yeni Urlin gelistirmeleri ve yeni
teknolojiler Uzerinde yatirim yapmalari icin gerekli AR-GE giderleri ve makine
donanim maliyetlerinin de yarisina kadar stibvansi yondan yararlanilmaktadir.

Japon halki Ulkenin gelecegi konusunda giderek karamsarlasir ve hatta ulusun
cokecegine iliskin tahminlerde bile bulunurken, otoriteler mitevazi bir dizeyde de
olsa ekonominin blytimekte oldugunu iddia etmektedirler. “Blylk Patlama’ olarak
da anilan "Ekonomik Y apida Reform icin Aksiyon Plani", Mayis 1998'de hiikiimet

% Bu konuda bknz. Posen, A.S.(1999) “Implementing Japanese recovery”, Institute for
International Economics, International Economics Policy Briefs, s.1-2. Burada Bosen maliye
politikasi ile ekonomi potansiyal blylme oraninin Uzerinde uyarilmazsa, issizligin artacagini
ve kapasite kullaniminin diusmeye devam edecegini ifade ediyor. Bunun ise ekonomiye
duyulan guvenle birlikte tiketim ve yatirimi azaltacagini ve yetersiz bir mali genislemenin
yalnizca para israfi oalcagini sdyllyor. Bosen'a gére uygun mali genisleme orani potansiyal
ciktinin buyime orani ile ekonomide beklenen darlma oraninin toplamini karsilayacak
diizeyde, yani % 4 olmalidir.
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tarafindan kabul edilmis ve bu gercevede konut yapimi, enformasyon ve iletisim,
alternatif enerji, cevre, saglik ve sosya hizmetler, perakende ve dagitim, kisisel
bakim drtnleri, kentsel gelisme, isletmelerin globallesmesi, insan kaynaklari, is
destek aanlarinin gelisecegini 6ngérmusler ve bunlara dort sektér eklemislerdir:
robotlar ve otomasyon, denizcilik isletmeleri, ugak-uzay sanayi ve biyoteknoloji. Bu
sektorlerin 2010 yilina kadar GSMH'ya yaptiklari katkilarini bugtine kiyasla iki kat
arttiracagi 6ngorilmektedir.

Ekonominin gelecekte karsilacagi sikintilardan birisi de yasli nifusun giderek artan
oranidir. Su anda 2.5 milyon olan 65 + yas grubundaki insanlarin sayisi, 2025
yilinda 33.1 milyona ve nifusun % 27.4'Une ulasacaktir. Bun durumun da sosyal
guvenlik sistemini olumsuz etkileyecegi ya da en azindan ailelere yaslilarin bakimi
icin ek yukler getirecegi agiktir. Japon hikimetinin dngordigl kapsamli reform
programi nifusun yaslanmasi nin ekonomik buytime izerindeki yavaslatici rolini de
g6zonuine almayi hedeflemektedir.

Aksiyon plan 12 trilyon Yen tutarinda bir biit¢e harcamasini 6ngérmektedir, bunun
7.7 trilyon Yen'i (US$ 60 milyar) gevre, enformasyon ve iletisim, bilim ve teknol oji,
toplumsal refah, saglik ve egitim hizmetleri gibi toplumsa altyapi harcamalarina
ayrilirken, 4 trilyon Yen (US$ 31 milyar) ise vergi indirimlerini 2 trilyon Yen ise
(US$ 155 milyar) KOBl'lere yapilacak yardimlari kapsamaktadir. Bu mali
genislemenin iktisadi etkisinin nominal GSMH'nin % 2 kadar olacagi tahmin
edilmektedir. Bu planin uygulanmasi durumunda ise 2005 yilinda GSMH'de % 4.9
oraninda bir artis (plan uygulamazsa artis orani % 0.5 dizeyinde kalacaktir)
istihdamda ise 2.31 milyonlu artis (plan uygulanmazsa 1.8 milyonluk artis)
Ongorulmektedir.

Endistri ve finans analistleri hikiimetin aksiyon planini ¢ok iyimser bulurken,
planla desteklenen sektorlerin gelisiminin bazi sektorlerin yok olmasi pahasina
olacagini ve gelisecek bir perakende dagitim zincirinin aile sirketlerinin kiguk
Olgekli dagitim sirketlerini yok edecegini vurgulamaktadirlar. Bu cercevede
ongorulen temel degisiklik biylyen endustrilerin devletten gi derek bagimsiz hareket
edecegi ve Uluslararasi Ticaret ve Endistri Bakanliginin Japon is diinyasinin buytk
baslarina direktif verdigi gicli gunlerin geride kalacagidir. Aksiyon planinin
blylyen endustrilere devlet destegi saglamasini 6ngbrmesine karsin, devlet
korumasi ve patrongjdan yoksun olarak girisimciler ve yoneticiler gelismeden
sorumlu olacaklardir. Blylyen sektorlerin yapacagi en blyuk katkinin ekonomide
gelismenin hizini belirleyen is adamlarina politika empoze etme glcini giderek
kaybedecegi ve biiyik is diinyasi ile hiikiimet arasindaki sicak iliski déneminin sona
erecegidir.

Bu cercevede yapilan tespitlerden biri de mali genislemenin finansal sektorl
kapsamli bir yeniden yapilanmaya zorlayamayacagidir. Duyulan en temel kusku ise
bu kaynaklarin LDP'nin geleneksel muttefiklerine, yani insaat sirketleri ve giftcilere,
akacagi ve dolayisiyla da Japon endustrisini etkinlikten uzaklastirip, reform sirecini
geciktiren verimsiz yatirimlar agini pekistirecegidir. Her ne kadar hikimet
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telekomiinikasyon gibi yiiksek carpan etkisine sahip yeni kamu yatirimlarina
kaynaklarin ayrilmasi gerektiginden soz etse de, LDP’ nin segmen desteginin distk
oldugu bir dénemde bu kaynaklari geleneksel olarak dislk katma degerli bargj,
kopru gibi biuyimeye gegici katki yapacak projelere aktarmasi ve bu yolla eski
dostlarini  desteklemesi kuvvetle muhtemeldir. Bu dusiinceyi guglendiren
faktorlerden biri de, buylk parasa kaynaklarina ve merkezi hikimetin
beklentilerine karsin, yerel yonetimlerin bu kamu harcamasi paketine katilmaktaki
isteksizligidir. Fonlarin timiyle merkezi hikimet tarafindan karsilanacak olmasi,
bunlarin kullanimindaki sinirlamalari ve denetimi de azaltacaktir.

Hikimet programina gore ikinci paket agirlikli olarak bankalarin sermayelerinin
yeniden yapilandirilmasini hedeflemektedir. Bu amagla ayrilan 60 trilyon Yen'in
(GSMH'nin % 10'u) bir kismi iflas eden bankalarin kamulastirilmasi na har canacaktir
ki, buna US$ 5 milyar stipheli alacagi olan ve kamulastirilan Long Term Credit
Bank de dahildir®. Ancak gecen yilin Subat ayinda yasananlar, bir takim kaygilari
da giindeme getirmektedir. S6zi edilen donemde bankalarin sermayelerinin yeniden
yapilandirilmasi kamu tarafindan saglanan 13 trilyonluk paketten bankalar fon temin
etmekte cok isteksiz davranmislar ve hukiumetin baskisi sonucunda kullanilan fon
ise 2 trilyonilesinirli kalmistir.

Sonug

Y asanan talep diusmesi ve son 6 yilda gergeklesen ortalama % 1.3 lik blytimeye
karsin, bu gelisme buzdaginin su tzerindeki kismidir ve asil sorun 1980'lerde % 3-4
luk orana karsin, 1990'li yillarda hala % 2 artabilen potansiyel ciktidir. Isglcl ve
verimlilik artisi ile olgllen potansiyal cikti artisi, isgicinin biylime hizinin
1980'lere kiyasla diismesine ragmen (% 1'den % 0.5'e) gergeklesen cikti diizeyinin
Uizerinde olmasi, birkag yil boyunca darbogazlarla karsilasmadan biiyime olanagi
vermekte ve bu durum da tek basina sorunun bir arz degil, talep yetersizligi sorunu
oldugunu ortaya koymaktadir. Bu oranin 1980'ler duzeyine getirilebilmesi icin
bilinen araclarla talebi yikseltmek care degildir ve gerekli olan ciddi yapisal
reformlarin yapilmasi ve varolan dizenlemelerin degistirilmesidir. Bunu gozardi
edecek maliye ve para politikalari sorunun daha da derinlesmesine neden olacak ve
genisletici bir politikayi ¢cok daha daraltici politikalar izleyecektir. Bu gergevede en
¢ok Uzerinde durulan 6nlemlerden biri yapilacak bir vergi indirimidir, ki bu oranlar
bati Ulkelerine kiyasla zaten dustktir (Japonya da vergi yuki gayrisafi milli
hasilanin % 32'si iken, Avrupada bu oran % 45-50 civarindadir). Ricardo
esdegerlilik ilkesine gore haneler vergi oranlari indirildiginde buna tiketim
kaliplarini degistirip, daha fazla harcama yaparak tepki gostermezler, ¢unki bir
sonraki donemde bltce aciginin kapatilmasi icin vergi oranlarinin arttirilacagini
dustinirler. Bu ise haneleri tiketim kaliplarini ayni tutarak, gelecek dénemde
yukselecek vergileri finanse etmek (zere tasarruf yapmaya iter. Tasarruf egilimi
zaten yiksek olan Japonlarin bu slirece nasil tepki vereceklerini tahmin etmek zor
degildir. Ayrica 1992 yilindan bu yana yapilan $600 milyar tutarindaki kamu
harcamasi, ki deflasyonist bir streci asmanin en etkili araglarindan biridir,

81 Bu konuda bknz. Economist Ekim 1998, s.22-23.
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deflasyonist beklentilerin ve ekonominin yapisinin etkisiyle harcama stireglerinde
etkis olmamis ve yalnizcatasaarruflari artirarak, ekonomiyi daha da bogmustur.

Butln bu olumsuzluklar Japonyanin halen yasamakta oldugu ve uzun yillardan beri
stiregelen hatali uygulamalarin sonucu olan ekonomik aksakliklari kisa bir dénem
icerisinde gidermesinin oldukga zor oldugunu gostermektedir. Diinya ekonomisinde
ciddi bir konjonktiir degisikligi sonucunda hizli bir gelisme slireci yasanmasi
olasiligi daoldukcadustk gorildigiinden, Japonyanin kisa vadede durumu kurtarip,
¢ozimleri ertelemesi umudu da pek yoktur. Dinya ekonomisinin giderek
globallestigi bir ortamda verim dustkligine neden olan korumaci politikalari
Japonyahin i¢ politika kaygilari ile sirdirebilmesi kolay gdzukmemektedir. Dahasi,
diinya ekonomisindeki bunalimla ertelenen ama belirli bir iyilesme saglandiktan
sonra gegilmesi kaginilmaz olan "Cok Tarafli Yatirim Anlasmasi "ndan Japonyanin
kendisini uzak tutabilmesi ¢ok kigik bir ihtimaldir. Bu yiizden de Japonya yalnizca
ekonomik alanda degil, ayni zamanda toplumsal ve politik alanda da ciddi reformlar
yapmak, toplumun degisen yapisini ve beklentilerini giderecek bir yeniden
yapilanmayi gerceklestirmek zorundadir. Bu muhtemelen, en azindan belli bir sire
icin, LDP iktidarinin sonunu getirecektir ama Japonyanin ulastigi milli gelir dizeyi
ile bu denli kisitli bir 6lclide tiketim toplumu olmayi strdirebilmesi de mimkin
degildir. Kentli nifusu rahatlatacak ve bu niifusa giderek artan 6lgiide refah ve satin
ama glicl saglayacak uygulamalar, reform zincirinin en énemli hal kalarindan biri
haline gelecektir. Bu gelismenin ilk hakas ithalata konan sinirlamalarin ve bu
anlamdaki korumaciligin énemli 6lglide kaldirilmasidir. Bu yonde atilacak adimlar
hem kentli nufusun refahini 6nemli 6lglide arttiracak, hem de ithalatin yapildigi
Ulkelerde yarattigi gelirlerle Japonyanin ihracatini arttiracaktir. Y asanmakta olan
deflasyonist sirecin asilmasinin kisa vadede baska higbir yolu yoktur. Bunu
Ustesinden gelemeyecek bir hikimet ise, pespese indirim kampanyalari
dizenlemelerine karsin bombos olan magazalarin ve ardindan da bir bltin olarak
perakendicilik sektoriniin cokust ile karsi karsiya kalacaktir. Bu sektoriin ¢okiisind,
uluslararasi arenada rekabet eden ve Uretim birimlerini yurtdisinda kuranlar harig,
diger dahili sektorlerinizleyecegini 6ngdrmek hi¢ de zor degildir.

Batili iktisatcilara gore Japonyanin krizden cikmasi igin iki temel ara¢ vardir.
Bunlardan ilki su anda da kullanilmakta olan genisletici, yani toplam talebi
arttirmaya yonelik maliye politikasidir. Ikincisi ise Y en'in deval lasyonudur. Y apilan
hesaplara gore Yen'de yapilacak % 10 oraninda bir devalliasyon GSMH'yi % 1.7
oraninda arttiracaktir, ki bu oran maliye politikasindan beklenen GSMH artisina
yakindir®. Bu iki politikanin birlikte uygulanmasi ciddi bir rahatlamayi birlikte
getirecek ve devallie edilen bir Yen'in yikselttigi ithal mallari fiyatlari ile
deflasyonist beklentiler kisa slirede kirilabilecektir. Ama simdi oldugu gibi, bir
yandan genisletici maliye politikasi uygulamak, timuyle etkisiz hale geldiginden
para politikasindan yoksun kalmak ve deflasyonist beklentilerle ve korumacikla
ithalati azaltip, ihracati arttirmaya calisarak cari islemler fazlasi vermek ve
dolayisiyla Yen'i revallie etmek, bu araglar birbirleriyle ¢elistigi igin, ancak varolan
bunalimin daha da derinlesmesine neden ol acaktir.

%2 Batili iktisatcilarin biitiin uyarilarina karsin, 1999 yilinda Yen %40 deger kazanmistir.
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Japonya nin yeni dizenlemelere gitmesini en fazla ABD tavsiye etmektedir ama
ABD'nin Japonyayi ekonomisini ve bolge ekonomisini duzeltmek icin cok fazla
zorlayacak gucu yoktur. Cunki Uzak-Dogu'nun elindeki ucuz dissatim silahinin
yanisira Japonyanin elinde tuttugu blyik miktarlardaki ABD hazine tahvilleri gibi
silahlarin  varligi, ABD'nin bu anlamdaki zorlayici etkisini ©6nemli 6lglide
kirmaktadir. Bu tahvillerin bir boluminin bile satilmasi, Amerikan ekonomisini
ciddi sekilde istikrarsizliga itebileceginden, ABD bu konuda fazla israrci
olamamaktadir. Bu tip bir baskinin da yoklugu Japonyada hikimeti, kendisinin de
sonunu  getirebilecek Onlemleri amak Uzere Uzere harekete gecmeye
zorlayamamakta ve bu nedenle de bunalim bu kadar uzun sirmektedir. Bu durum
ayni zamanda Uzak Dogu krizinin bu kadar derinlesmesine neden olmaktadir. Bu
siireg ABD ile Uzak Dogu arasinda bir iktisadi savasa karsilik gelmektedir.®* Ama
gozardi edilemeyecek gercek, Japonya olmadan ne globallesmenin, ne de Uzak
Dogu ekonomilerinin diizelmesinin saglanabilecegidir.

3 Japonlar bu durumun bdlgenin iki biyik iktisadi glct, Japonya ve ABD, arasindaki
iktisadi karsitliklari arttiracagini ileri siiriiyorlar. Tokyo Universitesi Profesorii Yuji Masuda
ABD-Japonya iliskilerinin gelecegini ekonominin belirleyecegini soylerken, aralarindaki
gerginligin artmasi durumunda Japonya, ABD ve Asyadan olusacak Ug kutuplu bir eksende
Japonyanin istikrari saglamasinin ¢ok gu¢ olacagini ve bu ylzden de Japon ekonomisinin
endistriyel yapisinin degisip, imalata dayali bir ekonomiden enformasyona dayali bir
ekonomiye gegmesinin gerekli oldugunu ifade ediyor.Bu konuda bknz. M asuda 1995.
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