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Japonya Mali Krizi

I. Giriş

Japonya 1990'ların başında aktif-balon ekonominin (asset bubble economy) çöküşünü takiben mali krize girmiştir. 1980'li yıllarda deregülasyon sürecinin hızlanması ve sermaye piyasalarının derinleşmesiyle sistemde fazla kapasite sorunu çıkmıştır. Bu gelişmeler paralelinde gerekli düzenlemelerin gerçekleştirilememesi ile denetim ve risk yönetim kontrolünün eksikliği bankaları zora sokmuştur. 1990ların başında başlayan sorunlar, 1997 yılında sistemik bir krize dönüşmüştür. 

Japonya'da bankacılık krizinin incelenmesi şu açılardan önemlidir. 

1. Japon bankacılık krizine neden olan sorunlar (ekonomik patlama dönemlerinde aşırı aktif genişlemesi, gerekli düzenlemeler yapılmadan liberalizasyon sürecine geçilmesi, zayıf kurumsal yönetim) genel olarak bankacılık krizlerinin nedenlerini oluşturmaktadır. 

2. Japonya deneyimi görünüşte sağlam ve etkin işleyen bir mali sistemin de krize girilebileceğini göstermektedir. 10 yıl önce dünyanın en güçlü bankaları arasında yer alan Japon bankalarının mali piyasalarda meydana gelen krizle durumlarının kötüleşmesi çarpıcı bir örnek oluşturmaktadır. 

3. Japon bankacılık krizinde krizin aşılması için katlanılan maliyetin (GSYİH'in yaklaşık yüzde 12'si), bir hayli yüksek olduğu da ortaya çıkmıştır. Banka yeniden yapılandırma maliyetinin de ötesinde, bankacılık krizi Japon ekonomisinin 1990'lı yıllarda durgunluğa girmesinin en önemli nedenidir.  

Japonya bankacılık krizi diğer ülkelerde yaşanan krizlere göre uzun sürmüştür. Japonya kendisi gibi yine 1990'ların başında benzer nedenlerle krize giren İsveç, Norveç, Finlandiya gibi kısa sürede çıkmayı başaramamıştır. 

Çalışmada, Japonya'da krizin neden uzun sürdüğü, nerelerde yanlış yapıldığı incelenmeye çalışılmıştır. Japonya mali sisteminde sorunlar devam etmektedir. Çalışmada da görüleceği  gibi  çok büyük boyutlara varan batık alacak sorunu ile birlikte mevcut diğer sorunlar hem Japon ekonomisi hem de dünya ekonomisi için ciddi tehdit oluşturmaya devam etmektedir. 

Çalışma balon ekonominin son yıllarından başlayarak günümüze kadar olan dönemi kapsamaktadır. Bu çerçevede öncelikle aktif-balon ekonominin (asset bubble economy) genel çerçevesi ve balon ekonominin çöküşünün bankacılık sistemine etkileri ele alınmaktadır. Daha sonra balon ekonominin çöküşü Basel Sermaye Standartları ile kredi sınıflandırma ve karşılık ayırma uygulamalarını da içeren bankacılık sistemine getirilen düzenlemelere yer verilmektedir. İzleyen bölümlerde ise bankacılık krizinin başlangıcından önceki dönem olan 1991-1994 ortasındaki mali sektörün durumu ele alınarak, krizin başlangıcından günümüzde yaşanan gelişmeleri içeren süreç anlatılmaktadır. Son bölümde ise, çalışmanın genel bir değerlendirilmesi yapılmaktadır. 

II. Balon Ekonomi

1980’lerin ikinci yarısında Japon ekonomisinde ortalamanın üstünde ekonomik gelişme ve sıfıra yakın enflasyon kaydedilmiştir. Bu olumlu gelişmeler ülkenin risk profilini düşürmüş, büyüme beklentisi içine girilmiş, aktif fiyatları yükselmiş ve  önemli oranda kredi genişlemesi olmuştur. 1980lerin ikinci yarısı aynı zamanda mali liberalizasyonun ve deregülasyonun hızlandığı bir dönem olmuştur. Bu dönemde;

· faiz oranları üzerindeki kontroller kaldırılmış,

· sermaye piyasası deregülasyonu, özellikle kurumsal tahvil piyasasına girişlerde kısıtlamaların kademeli olarak kaldırılması ve 1987 yılında ticari kağıt piyasasının yaratılması büyük şirketlerin piyasadan doğrudan borçlanmasını sağlamış, 

· daha önce kısıtlama getirilen sektörlerdeki kısıtlamalar kaldırılmıştır (tarım, balıkçılık ve kredi kooperatiflerine üye olmayanlara verilen kredi tavanlarında artış yapılması gibi).

Bu gelişmeler bankalar ve diğer mevduat toplayan kuruluşlar üzerinde önemli etkiler yaratmıştır. Yeni başlayan fiyat rekabeti, bankaların faiz oranı marjlarında aşağı yönlü bir baskı oluşturmuş, bu da bankaları kredi portföylerinde daha fazla risk almaya itmiştir. Bankaların bireysel kredilerinde, gayrimenkul sektörü ile küçük ve orta boylu işletmelere verilen kredilerde büyük artış olmuştur. Bu arada, bankaların piyasa paylarını artırmaya odaklanmaları, kredi verirken borçlunun nakit akım analizinden çok teminatını göz önüne almaları, gayrimenkul fiyatları tırmanırken bankaların kredi verme politikalarını gevşetmelerine neden olmuştur. Ayrıca, kredi onay sürecini hızlandırmak için çoğu banka kredi risk değerlendirme görevini, kredi araştırma bürolarından alıp, doğrudan bankaların satış-pazarlama birimlerine raporlama yapan daha bağımsız izleme bürolarına vermiştir.
III.  Balon Ekonominin Çöküşü

Aşırı değerlenen Japon hisse senedi piyasası 1989 yılı sonunda Merkez Bankası'nın reeskont oranlarını birbiri ardına artırmasını takiben tavan yapmışsa da 1990 yılında büyük bir çöküş yaşanmıştır. Bu arada Maliye Bakanlığı arsa fiyatlarındaki artışı sınırlamak için Nisan 1990’da gayri menkul sektörüne kredi verilmesini kısıtlayan duyurular  yayınlamıştır. Bu duyurular Japon bankalarının aktif büyümesinde düşüşe neden olmuş, 1989’da 508 trilyon yenden 1990 yılında 491 trilyon yene düşmüştür. Ayrıca 1992 yılında, resmi olarak izlenen arsa fiyatları da düşmeye başlamıştır. 

Bu gelişmelerin sonucunda ekonomik büyümede meydana gelen yavaşlama, hisse senedi fiyatları ve gayrimenkul fiyatlarındaki düşüşle birlikte bankaların ve diğer mali kurumların mali bünyelerinin zayıflamasına neden olmuştur. Bankaların mali bünyelerinin zayıflaması;

· Gayri menkul şirketlerinin malvarlıklarının fiyatlarının düşmesi sonucunda gayri menkul sektörüne verilen kredilerin kalitesinin hızla düşmesinden, 

· Teminatların değerinin düşmesinden
,

· Bankaların hisse senetlerinin değerinin düşmesinin sermayeleri üzerinde baskı oluşturmasından, 

· Ekonomik büyümenin zayıflaması nedeniyle borçluların kredilerini geri ödemede zorluklar yaşamalarından  kaynaklanmıştır.

Kredi derecelendirme kurumlarının 1989 yılında başlayan Japon bankalarının kredi notlarını düşürmeleri süreci devam etmiştir. 1992'de daha önce kredi verdikleri kurumsal firmalardan daha yüksek kredi notu (rating) alan çoğu banka marjinal fonlama maliyetlerinin söz konusu kurumsal firmalarınkinden daha yüksek olduğunu görmüştür. Bu gelişme, Japon firmalarının yerli ve euro tahvil piyasalarına girmeleri için mevcut olan sınırlandırmanın kaldırılmasıyla birlikte bankalar üzerinde ilave baskı yaratmıştır. Firmalara alternatif finansman sağlayan tahvil ihraçları yoluyla elde edilen fonların oranı 1984 ve 1991 yılları arasında yüzde 3,6’dan yüzde 24,5’e yükselmiştir. 
IV. Japonya Mali Krizi Öncesinde Mali Sektörün Durumu 

Japonya'da savaş sonrasında çok büyük banka iflasları yaşanmamıştır. Bankalar,  "konvoy" sistemi olarak nitelendirilen sistem çerçevesinde Maliye Bakanlığı’nın ağır düzenlemelerine tabi olup, merkez bankası tarafından sürekli izlemiştir Bu sistemde banka denetim ve düzenlemeleri, en zayıf bankaların varlığını sürdürmelerine engel teşkil etmeyecek şekilde yürütülmüştür. Böylece, bankaların iflas etmelerine izin verilmeyen bir sistem uygulanmıştır Bankaların varlıklarını sürdürmelerini tehdit eden herhangi bir soruna Maliye Bakanlığı’nın çözüm bulması beklenmiştir Mali otoritelerin bankacılık sistemini bu şekilde korumasına karşılık, bankalardan, hane halkı tasarruflarının sanayi sektörüne aktarılmasına aracılık etme görevini üstlenmeleri beklenmiştir Söz konusu yapı, 2. Dünya Savaşında sonra Japonya'yı yeniden inşa etmek üzere oluşturulmuştur. Faiz oranları düzenlendiğinden mali kurumlar arasında daha uygun oran vermek için sınırlı ölçüde rekabet vardı. Yeni mali ürünlerin kullanılması için genellikle Maliye Bakanlığı’nın izni gerekmiş ve bu izin bütün kurumlara genellikle aynı zamanda verilmiştir. Bu sistemde mali kurumların göreli avantaj ve kar elde etmek amacıyla yeni ürün ve hizmet geliştirmelerine yönlendirecek çok az teşvik mevcuttu Mevduat sahibi açısından bankaların birbirinden farkı yoktu ve hem mevduat sahipleri hem de hissedarlar "konvoy sistemi" altında hiç bir bankanın iflas etmesine izin verilmeyeceğini öngörmüştür. Bu sistem etkin şekilde işlemiş ve ekonomik büyümeye katkı sağlayarak ülkenin büyük bir ekonomik  güç haline gelmesini sağlanmıştır. Ekonomide sabit büyüme sağlandığı sürece, mali sistemdeki istikrar da devam etmiştir. 

Japonya'da mali deregülasyon süreci 1970’lerde başlamış ve söz konusu sürecin mali aracılar üzerindeki olumsuz etkisini önlemek için önlemler adım adım alınmıştır
. Alınan bu önlemlerin mali sistemdeki risklerin oluşmasındaki etkileri tartışılabilir. Aynı zamanda, “mevduat sigorta sistemi" mali sistem için bir güvenlik çemberi olarak ilk defa 1971 yılında oluşturulmuştur. 1986 yılında mali deregülasyonla paralel olarak Mevduat Sigorta Kanunu yenilenmiştir. Bu kanun kapsamında Mevduat Sigorta Kurumuna (DIC) iki politika seçeneği sağlanmıştır. Birinci seçenek, iflas eden bir bankanın tasfiyesi veya kapanması halinde her mevduat sahibi başına 10 milyon yene kadar sigorta sağlanmasıdır. İkinci seçenek ise, mali yardımdır. Mevduat Sigorta Kurumu tarafından yapılan mali yardım yöntemi iflas eden bir bankanın sağlam aktif ve pasiflerinin başka bir bankaya transfer edilmesidir. Bu yöntem mali sistemin istikrarı açısından önem taşımaktadır. Zira, iflas etmiş bir mali kurumun zararlarını hissedarlar karşılamaktan çekinmektedir. Ayrıca, iflas etmiş bir kurumun eksi net değeri olduğundan sermayesi de zararları karşılamada yeterli olmamaktadır.

1986'da yapılan yasal düzenlemelerle, deregüle edilmiş bir mali ortamda artması muhtemel banka iflasları için hazırlık yapılması amaçlanmıştır. Söz konusu yasal düzenlemeye ancak küçük bir kurum iflas ettiğinde ihtiyaç duyulacağı öngörülmüştür. Kanun çıkarıldıktan çok kısa bir süre sonra Mart 1987 yılı sonu itibariyle, Mevduat Sigorta Kurumu'nun 300 milyar yen tutarında bir sigorta fonu bulunmaktaydı. Fonda bulunan bu paranın büyük bir bankanın iflası halinde yetmesi mümkün değildi. Ancak, savaş sonrasında Japonya'da büyük banka iflasın yaşanmaması nedeniyle büyük boyutta fon ayrılmasına gerek duyulmamıştır. Ayrıca, büyük bankalar açıkça garanti altında değillerse de "konvoy sistemi"nde mali otoritelerce koruma altında bulundurulmuştur. Mevduat Sigorta Kurumu bu haliyle küçük bir ofis ve az bir personelle sistemde çok da etkin olmayan bir profil çizmiştir. Ancak, daha sonraki yıllarda mevduat sigorta sistemindeki yetersizlik ve gerekli düzenlemelerin hemen yapılmaması mali sistemde istikrarsızlığın artmasında önemli  rol oynamıştır. 

Japonya'da balon ekonominin çöküşünü takiben 1991 yılından sonra seyrek iflaslar yaşanmıştır. Genellikle küçük kurumlar iflas ettiğinden, bu iflasların sistemik etkisinin sınırlı kalacağı düşünülmüştür. Hisse senedi fiyatları 1990'dan beri sürekli düşmekteyse de balon ekonomi sonrasında fiyatların eski seviyesine döneceği beklentisi hakim olmuş, büyümede artış trendinin korunacağı öngörülmüştür. Gerçekten de ekonomi, artış hızı yavaşlamasına rağmen pozitif büyümeye devam etmiştir. Bu durumda, aktif fiyatlarının ve teminat değerlerinin tekrar iyileşeceği ve mali sistemin istikrarını tehdit etmeyeceği düşünülmüştür. Söz konusu beklentiler çerçevesinde otoriteler "bekle ve gör" politikasını benimsemişlerdir. 

Japonya Merkez Bankası'nda "Mali ve Ödemeler Sistemi Bölümü" içinde mali sistemin istikrarının korunması çerçevesinde mali riskleri tanımlamak üzere "Mali Sistem Birimi" kurulmuştur. 1990 yılında kurulan birimde mali sistemin sağlamlığı dikkatli şekilde incelenmeye ve diğer ülkelerdeki bankacılık krizleri deneyimleri araştırılmaya başlanmıştır. 

V. Japonya Bankacılık Krizinin Başlangıcı (1994 ortası-1996)

Japonya’da 1993 yılının büyük bir kısmı ve 1994 yılının ilk yarısı ekonomik iyileşme işaretleri olmadan geçmiştir. Mali piyasalar üzerindeki baskı giderek artmış ve Japon Merkez Bankası otoritelere mali kurumlarla ilgili eylemlerin kararlılıkla yürütülmesi gerektiğini bildirmiştir. Bununla birlikte, kapsamlı bir güvenlik çemberi olmadığından, iflas etmiş her mali kurum için ayrı bir çözüm paketi açıklamak durumunda kalınmıştır. 

Ekim 1994'de, o zamanki Japonya Merkez Bankası Başkanı, Yasushi Mieno, mali sistem hakkında bir konuşma yapmıştır. Bu konuşma, Merkez Bankası'nın resmen mali sistemin istikrarının sağlanması sorunuyla ilgilendiğini göstermesi önemli olmuştur. Başkanın konuşmasında Merkez Bankasının görevinin iflas etmiş bütün mali kurumları kurtarmak olmadığını; aksine, iflas etmesi gereken bir kurumun iflas etmesinin önlenmesinin mali sistemin güvenirliliği açısından tehlike oluşturacağı kaydedilmiştir. Ayrıca, konuşmada verilen mesajlarla Merkez Bankasının zayıf mali kurumların sorunları için gerekli önlemleri alacağı da ifade edilmiştir (Nakaso-2001).

1. Kredi Kooperatiflerinin ve Bir Bölgesel Bankanın İflası

1994'ün sonunda iki kredi kooperatifi Tokyo Kyowa ve Anzen Kredi Kooperatifleri iflas etmiştir. Bu iki kurumun sorunlarının çözümüne yönelik alınan önlemler, otoritelerin mevduat toplayan hiçbir kurumun iflas etmesine izin verilmemesi şeklindeki önceki politikadan uzaklaştıklarını göstermektedir. 

İki kredi kooperatifinin iflasını takiben bir çözüm paketi hazırlanmıştır. Buna göre,  iflas etmiş kredi kooperatiflerin aktif ve pasiflerini alacak bir kurum olmadığından, bu işlevleri yerine getirmek üzere Tokyo Kyoudou Bank (TKB) adında yeni bir banka kurulmuştur. Yeni bankaya yeni sermaye tabanı oluşturmak üzere Japonya Merkez Bankası ve özel mali kurumlardan 20'şer milyar yen tutarında olmak üzere toplam 40 milyar yen sermaye konulmuştur Mevduat Sigorta Kurumu TKB'ye mevduat sigortası maliyet limitleri çerçevesinde mali yardım sağlamıştır. Özel mali kurumlar da yeni bankanın karlılığını artırmak için düşük faizli kredi sağlamışlardır. 

Yapılan bu düzenlemelerle bütün mevduat sahipleri korunmuş ve mevduatlarını yeni bankadan çekebilmişlerdir. Aynı zamanda özkaynağın zararları karşılayacak düzeylere çekilmesi sağlanmıştır. 

TKB'ye özel mali kurumlar tarafından sermaye aktarımı yapılması ve düşük faizli kredi sağlanması, Mevduat Sigorta Kurumunun mali yardımının yeterli olmadığı durumlarda çok yararlı olmuştur. Özel mali kurumların sermaye koymaları ve kredi vermeleri, otoritelerin talepleri üzerine ancak gönüllülük esasına dayanılarak yapılmıştır. Otoritelerin talepleri üzerine gerçekleştirilen bu tür bir organizasyon ilk defa gerçekleştirilmiştir. İflas etmiş bu kurumlarla ilgisi olanlar dışında kalan bütün Japon mali kurumlarının da bu organizasyona katılması istenmiştir. Bu yaklaşıma daha sonra "hougachou yaklaşımı"
 adı verilmiştir. Özel mali kurumların söz konusu yaklaşımın uygulanmasını kendi kurumsal çıkarlarına uygun buldukları sürece devam etmiştir. Tokyo Kywa ve Anzen Kredi Kooperatifleri durumunda özel mali kurumlar, söz konusu iflasların sistemik bir etki yaratabileceğinden önlenmesi gerektiği konusunda ikna edilmişlerdir. 

2. Jusen Sorunu

Jusen şirketleri 1970’lerin ortalarında bankalar ile menkul kıymet ve sigorta şirketleri tarafından ev ipotek (home mortgage) borçlanmasında faaliyet göstermek amacıyla kurulmuştur. Jusen şirketlerinin kredi verme kaliteleri hakkındaki endişeler 1992’de iyice artmaya başlamıştır. 1993 ilkbaharında kreditörler ve Jusen şirketlerinin sahipleri, Maliye Bakanlığı’nın desteğiyle gayrimenkul fiyatlarının 10 yıllık bir dönemde iyileşeceği varsayımıyla bir rehabilitasyon programı üzerinde anlaşmaya varmışlardır. Söz konusu planda Jusen şirketlerine verilen kredilerin faiz oranlarının düşürülmesi ve kreditörler tarafından ilave likidite sağlanması öngörülmüştür. Ancak, öngörülenin aksine gayrimenkul fiyatları daha da düşmüştür. Ağustos 1995’de Maliye Bakanlığı Jusen şirketlerini özel olarak incelemeye almış, inceleme sonucunda, Jusen şirketlerinin ödeme güçlüğü içinde olduğu ve takipteki kredilerin toplam krediler içindeki payının yüzde 74'e yükseldiği ortaya çıkmıştır. 

1996 ilkbaharında Diet (Parlamento) Jusen şirketlerinin tasfiyesini kolaylaştırmak için kamu kaynağı kullanılmasına olanak sağlayan bir paket hazırlamıştır. Pakette, Jusen şirketlerinin zararları kurucu bankalar (3,5 trilyon yen), kreditör bankalar (1,7 trilyon yen) ve zirai mali kurumlar (530 milyar yen) arasında paylaştırılmış, kalan 680 milyar yen (6,7 milyar dolar) kamu kaynaklarından karşılanmıştır. 

Böylelikle mali sistemde istikrarın sağlanması için, kamu kaynakları ilk defa Jusen sorununun çözümü için kullanılmıştır.  Japonya Merkez Bankası da Jusen sorunun çözümünde yer almıştır. Merkez Bankası iki yolla kaynak sağlamıştır. Banka, ilk olarak,  Jusen şirketlerinin sorunlu kredilerini almak için yeni kurulan Konut Kredisi Danışma Kurumuna 100 milyar yen tutarında sermaye yardımı yapmıştır. İkinci olarak ise, Yeni Mali Stabilizasyon Fonundan 100 milyar yen tutarında fon sağlamıştır. Her iki durumda da Merkez Bankası likidite desteği değil, risk sermayesi sağlamıştır. Merkez Bankası burada Jusen probleminin çözümsüz bırakılmasının zaten kırılgan olan mali sistemdeki istikrarı ciddi şekilde tehdit edebileceğini göz önünde bulundurarak, hükümetten gelen talep üzerine girişimde bulunduğu izlenimini vermiştir.

3- Mevduat Sigortası Kanununda Yapılan Değişiklikler 

Haziran 1996’da güvenlik çemberini geliştirmek için yasal önlemler alınmıştır. Bu önlemlerin içinde Mevduat Sigorta Kanununun değiştirilmesi de yer almıştır Buna göre;

(a) Mevduat sigortası maliyet sınırı Mart 2001'e kadar geçici olarak kaldırılmıştır. Bu Mevduat Sigorta Kurumunun mali yardım yapabilmesi anlamına gelmektedir. Böylelikle Mevdua Sigorta Kurumunun, iflas etmiş kurumların bütün zararlarını karşılama imkanı doğmuştur.  

(b) Mevduat Sigorta Kurumunun mali kaynaklarını artırmak için, sigorta primi, mevduatlarda 0,012'den 0,084'e yükseltilmiştir. Bunun sonucunda yıllık sigorta geliri 460 milyar yene yükselmiştir.

(c) Tokyo Kyodou Bankası, "Resolution ve Collection Bank" içinde tekrar organize edilmiştir. Tokyo Kyodou Bankasına iflas eden kredi kooperatiflerinin aktif ve pasiflerinin aktarıldığı banka olarak daha fazla sorumluluk yüklenmiştir. Ayrıca, bankaya iflas eden mali kurumların takipteki kredilerini alma yetkisi de verilmiştir. 

(d) Maliye Bakanlığı'na yeni direktör atanmıştır.

Mevduat sigorta sisteminde yapılan reform otoritelere iflas eden kurumlarla ilgilenmek için gerekli esnekliği sağlamıştır. Mevduat sigortası maliyet sınırının kaldırılmasıyla, otoriteler "hougachou yaklaşımı"na bağlı kalmadan çözüm paketlerini uygulama imkanına kavuşmuşlardır. Bununla birlikte, otoriteler mali sistemde en fazla zarar gören kurumlar olarak kabul edilen kredi kooperatiflerinin kurtarılmasına odaklanmışlar, daha büyük bankaların iflasını öngörememişlerdir. Mevduat Sigorta Kurumu fonlarının büyüklüğü geçmiş bir iki yılda iflasların oluşma sıklığına göre daha küçük kurumların iflasına göre ayarlanmıştır. Mali kurumlara sermaye aktarılması, Mevduat Sigorta Kurumu'nun yetkisi dışında olup, kamu kaynaklarını kullanabilme yetkisi sınırlı kalmıştır. Söz konusu sorunlar 1997'de meydana gelen büyük mali krizde kendini iyice göstermiştir. 

VI.  1997 Mali Krizi

1997 yılının başında, takipteki kredi sorunu bazı büyük bankaların varlığını sürdürmelerini tehdit etmeye başlamıştır. Özellikle Nippon Kredi Bankası ve Hokkaido Takushoku Bank ödeme güçlüğü içine düşerek sorunlu hale gelmişlerdir. Mevduat Sigorta Kurumunun kaynakları büyük bir bankanın iflasını karşılayacak düzeyde değildi. Zayıf ama varlığını sürdürebilir bankalara sermaye aktarımı yapılması için gerekli kurumsal yapı henüz oluşturulamamıştı. Bu nedenle, otoriteler, kamu desteği ile özel sektör çözümü olarak adlandırılabilecek, güvenlik çemberi çerçevesinin dışında kurtarma paketini oluşturmaya çalışmışlardır.

Nippon Kredi Bankası'na Temmuz 1997'de 290,6 milyar yen tutarında sermaye aktarılmıştır. Ancak, bankanın aktif yapısının giderek kötüleşmesi nedeniyle sermaye aktarımı da bankanın durumunun iyileşmesinde etkili olamamış, banka sermaye aktarımının gerçekleştirilmesinden 17 ay sonra iflas etmiş ve ulusallaştırılmıştır. 

Diğer sorunlu banka Hokkaido Takushoku Bank ise, Hokkaido Bank ile birleşeceğini açıklamış, ancak söz konusu birleşme iki bankanın çalışanlarının ve müşterilerinin engel olması nedeniyle gerçekleştirilememiş, izleyen bölümde belirtildiği üzere sonbaharda çıkan mali krizde banka iflas etmiştir. 

1997 Sonbahar Krizi

1997 yazı itibariyle Japonya Merkez Bankası daha fazla bankanın ciddi güçlüklerle karşılaşacağını tahmin etmiştir. Merkez Bankası sorunlu bankalarla ilgili operasyonlarda yer alacağını bildirmesine rağmen, banka iflaslarının bulaşıcı etkisini öngörememiştir. Menkul Kıymet Kurumunun (securities houses) beklenmedik iflası ise 1997 sonbaharında mali sektördeki sorunları artırmıştır. Banka iflasları aktif yapısının kötüleşmesi nedeniyle tahmin edilebilirken Menkul Kıymet Kurumu'nun beklenmedik şekilde iflas etmesi otoritelerin hemen tepki verebilmesi için fazla zaman bırakmamıştır. 

Kriz Ekim 1997'de başlamıştır. Otoriteler ilk etapta Japonya’nın batısındaki sorunlu bankalara müdahale etmek için önlem almıştır. Bunu takiben Sanyo Menkul Kıymetler, Hokkaido Takushoku Bank, Yamaichi Menkul Kıymetler ve Tokuyo City Bank gibi büyük mali kurumlar Ekim 1997 arka arkaya iflas etmiştir. Japonya Merkez Bankası kriz yönetiminde nihai borç veren rolünü o zamana kadar görülmeyen bir biçimde gerçekleştirmiştir.

Aynı ay içinde 4 büyük mali kurumun iflas haberinin gelmesinin mali piyasalarda yarattığı psikolojik etki çok büyük olmuştur. Sistemde ağırlığı olan diğer bankaların iflas edeceğine ilişkin spekülasyon yapılması, söz konusu bankalar önünde mevduat sahiplerinin paralarını çekmek için uzun kuyruklar oluşturmalarına neden olmuştur. Bunun üzerine, Japon Maliye Bakanı ve Merkez Bankası Başkanı mali sistemin durumu hakkında güven uyandırıcı demeç vermişlerdir. Ayrıca, bu demeçte bankalar arası mevduat da dahil olmak üzere bütün mevduatların güvence kapsamında olduğu belirtilerek, mevduat çekilişleri için fonların yeterli olduğu belirtilmiştir. Bu demecin verildiği gün, Japon mali sisteminde sistemik bir çöküşün başlangıcı olarak kabul edilmektedir. (Nakaso,2001)

Bu arada 1997 Temmuzunda Tayland'da patlak veren Asya mali krizi sonbaharda komşu ülke Kore'ye sıçramıştır. Japonya mali sisteminin kırılganlığı bu ortamda daha da artmıştır. Bu dönemde kamu kaynaklarının kullanılması tekrar gündeme gelmiştir. 

VII. Krizin Aşılması Amacıyla Kamu Kaynaklarının Kullanılması ve Bankalara İlk Tur Sermaye Aktarımı
Şubat 1998'de bankacılık sisteminin sorunlarının ciddiyetinin ortaya çıkmasıyla, kamu otoriteleri ve kanun yapıcılar, sistemi yeniden yapılandırmak için kamu kaynaklarının açık bir şekilde kullanılması gerektiğini kabul etmişlerdir. Şubat 1998'de Diet Mevduat Sigortası Kanunu değiştirmek ve mali sistemi istikrara kavuşturmak için acil önlemler geliştirmiştir. Yeni kanunla bankaları kurtarmak ve mevduat sahiplerini korumak amacıyla 30 trilyon yen (230 milyar dolar) tutarında bir kaynak aktarılmıştır. Söz konusu 30 trilyon doların 17 trilyon doları iflas eden mali kurumların zararlarını kapatmak üzere Mevduat Sigorta Kurumu’nun Özel Hesabına aktarılırken, 13 trilyon yen bankalara sermaye aktarımı yapılmak üzere ayrılmıştır. 

İflas eden bankaların zararlarını karşılamak için ayrılan 17 trilyon yenin 7 trilyon yeni istenildiğinde nakde çevrilmek üzere özel devlet tahvili olarak verilmiştir. Kalan 10 trilyon yen özel mali kurumlardan ya da Japonya Merkez Bankasından devlet garantili kredi limiti olarak tahsis edilmiştir. Bankalara sermaye aktarımı için ayrılan 13 trilyon yen tutarındaki kamu kaynağının da benzer şekilde 3 trilyon yeni özel devlet tahvili 10 trilyon yeni ise devlet garantili kredi limiti olmak üzere tahsis  edilmiştir.

Sermaye aktarımı ile ilgili hususları ele almak üzere "Mali Kriz Yönetim Komitesi" oluşturulmuştur. 5 kişilik Komite'nin 3 üyesi, Maliye Bakanı, Merkez Bankası ve özel sektör temsilcisinden oluşmuştur Komite, sermaye ihtiyacı olan bankaları seçmek ve aktarım yapılacak sermaye miktarını belirlemekten sorumlu kılınmıştır. Ancak, Komite'nin denetim fonksiyonu bulunmadığından bankaların denetime ilişkin bilgileri elde etme imkanları sınırlı kalmıştır. Ayrıca, bankalar yalnız ortaya çıkıp "sermaye ihtiyacı içinde olan zayıf banka" olarak nitelendirilmekten kaçınmışlardır. Bu nedenle, tek başına "zayıf banka" olarak nitelendirilmemek için bütün bankalar sermaye aktarımı için birlikte başvurmuşlardır. Mart 1998 itibariyle bankalara toplam 1,8 trilyon tutarında (GSYİH'in yüzde 0,4'ü) sermaye aktarımı yapılmıştır. Ancak, bunun piyasalara yansıması çok olumlu olmamış, sermaye aktarımı için bu miktar az bulunmuştur. Ayrıca, yeni sermayenin yüzde 80'ninden fazlası katkı sermayesi şeklinde olup, takipteki krediler sorununun çözümü için de az bulunmuştur. 

VIII. 1998 Mali Krizi ve Bu Çerçevede Yapılan Yasal Düzenlemeler

Mart 1998'de de yapılan sermaye aktarımı piyasalarda yaşanan istikrarsızlığın geçici de olsa sakinleşmesini sağlamıştır. Mali piyasalar bankalarla ilgili sorunların çözüldüğüne inanmasalar da Mayıs ayına kadar sakin bir dönem geçirmişdir. Ancak, Mayıs 1998'de mali piyasalar bu defa Japonya "Long-Term Credit Bank'ta (LTCB) meydana gelen krizle karışmaya başlamıştır. 

LTCB'nin iflası otoritelerin karşılaştığı en büyük banka iflası olmuştur. Otoriteler bu sorunun çözümü için LTCB'nin güvenlik çemberi anlaşmaları kapsamında değerlendirilmesi gerektiğini kabul etmiştir. Ancak, bunun için gerekli yasal düzenlemelerin gerçekleştirmesi gerekmiştir. Bu kapsamda Ekim 1998'de Diet Mali Yeniden İnşa Kanunu (The Financial Resonstruction Law) ve Mali Eylem Erken Güçlendirme Kanunu'nu (The Financial Funciton Early Strengthening Law) kabul etmiş ve bankacılık sorunlarına daha geniş bir çerçevede çözüm bulmak için Mevduat Sigortası Kanunu değiştirmiştir. 

Mali Yeniden İnşa Kanunu iflas eden mali kurumların sorunlarına çözüm bulmak amacıyla kabul edilmiştir Bu Kanuna göre, iflas eden bir banka Mali Yeniden Organizasyon Yönetimine alınmış (Financial Reorganization Administration-FRA) veya geçici olarak kamulaştırılmıştır. LTCB de bu Kanun kapsamında kamulaştırılmıştır. 

Mali Eylem Erken Güçlendirme Kanunu Şubat 1998'deki yasal düzenlemenin yerine getirilmiş olup, kamu parasını kullanarak varlığını sürdürebilecek bankalara sermaye aktarımı yapılması imkanını sunmuştur Söz konusu yeni kanunlar çerçevesinde banka iflaslarından sermaye aktarımına kadar geniş bir yelpazede tüm güvenlik çemberinin uygulanabilmesi için Mali Yeniden İnşa Komisyonu- (The Financial Reconstruction Commission-FRC) kurulmuştur. İlk sermaye aktarımında kurulan Komisyonun aksine FRC'ye denetim yetkisi verilmiş, bu kapsamda FCR’nin mali kurumları Mali Denetim Kurumunun ana organı olarak denetlemesine imkan verilmiştir.

Yeni yasal çerçeve kapsamında Diet bankacılık sektörünün güçlendirilmesi için ayırdığı kamu kaynaklarını iki kat artırarak 60 trilyon yene (GSYİH'in yüzde 12'si) çıkarmıştır. Bunun 25 trilyon yeni zayıf ama ödeme güçlüğü içinde olmayan bankaların kurtarılması için, 18 trilyon yeni ödeme güçlüğü içindeki bankaların ulusallaştırılması ve tasfiyesi için ve 17 trilyon yeni ödeme güçlüğü içindeki bankalardaki mevduata tam güvence sağlamak için kullanılmıştır. 

IX. Bankalara İkinci Tur Sermaye Aktarımı Yapılması ve Krizin Çözümlenmesi İçin Alınan Diğer Önlemler- 1998 sonu-2000

Otoriteler daha kapsamlı güvenlik çemberi çerçevesinin uygulamaya konmasıyla, iflas eden bankaların sorunlarıyla aktif ve pasiflerini başka bir bankaya devretmeden ilgilenme imkanına kavuşmuşlardır. Ayrıca, varlığını sürdürebilecek ancak sermayesi yetersiz bankalara büyük miktarlarda sermaye aktarımı yapılması imkanı da tanınmıştır. Otoriteler yeni çerçeveyi uygulamaya koymak için hızlı bir şekilde sistematik bir temizleme operasyonuna başlamıştır.
Bu çerçevede Nippon Kredi Bankası (NCB) kamulaştırılmış, Mali Eylem Erken Güçlendirme Kanunu çerçevesinde yeni sermaye aktarımı için 25 trilyon yen kamu kaynağı kullanıma uygun hale getirilmiştir. LTCB Haziran 1998'de Sumitomo Trust Bank ile birleşme planını açıklamış, Ekim 1998'de Geçici Kamulaştırma Kanununun kabul edilmesinden sonra kamulaştırılmıştır. Mali Denetim Otoritesi'nin bu bankalardan daha sıkı kredi sınıflandırması yapmalarını ve buna göre karşılık ayırmalarını talep etmesiyle net değerleri negatife dönmüştür. Mevduat Sigorta Şirketi NCB ve LTCB'nin bütün hisselerini almış ve faaliyetini sürdürmeleri için mali destek sağlamıştır. Ancak, devletin Mart 1998'de söz konusu iki bankaya yaptığı sermaye aktarımının gereken iyileşmeyi sağlamadığı görülmüştür.

Kamu fonlarının artırılması bankalara sermaye aktarımı için olanak sağlamıştır. Mart 1999 sonu itibariyle devletin ikinci turda büyük bankalara yaptığı sermaye aktarımı 7,5 trilyon yene ulaşmıştır. Bu miktar 1998 yılında yapılan ilk sermaye aktarımından 4 kat daha fazladır. Sermaye aktarımı, Mevduat Sigorta Kurumunun tercihli hisse senedi satın alması ve/veya sermaye benzeri kredi olarak yapılmıştır. FRC sermaye aktarımını belirlemek için her bankanın ayrı ayrı yeniden yapılandırma programı yapmasını zorunlu kılmıştır (özel sektörden yapılacak sermaye yardımı da dahil olmak üzere). Söz konusu programlar üçer aylık dönemlerde incelemeye tabi tutulmuştur. FSA'nın bankanın yeniden yapılandırmada gösterdiği aşamadan tatmin olmaması halinde tercihli hisse senetlerini adi hisse senetlerine dönüştürmüştür. 

Sermaye aktarımının temel hedefi Japon bankalarına ve dolayısıyla mali sisteme olan güvenin yeniden inşa edilmesidir. Sermaye aktarımı süreci, Japon bankalarının sermaye yetersizliğini gidermekte önemli bir adım olmuştur. Söz konusu süreç operasyon denetimsel gücü bulunan Mali Denetim Otoritesi tarafından da desteklenmiştir. 

Japonya Merkez Bankası bankacılık sorunlarının çözümlenmesinde sermaye aktarımı dışında da önlemler alınmasına karar vermiştir. Bu önlemlerden ilki bankaların nakit akımlarını güçlendirmek için kötü kredilerini bilançolarından çıkarmalarına ilişkindir. Bu mali aracılık fonksiyonun iyileştirilmesine yönelik önemli bir adımdır. İkincisi ise banka birleşmelerinin gerekli olduğunun düşünülmesidir. Birleşmelerin etkin şekilde teşvik edilerek bankacılık sisteminin etkinliğini ve karlılığını uzun dönemde tekrar kazanacağı düşünülmüştür. 

Bankaların kötü kredileri bilançolarından çıkarmaları için gerekli alt yapının oluşması sağlanmış ve gerekli önlemler alınmıştır. "Resolution and Collection Bank" ve "Housing Loan Administration Corparation"nın birleşmesiyle "Resolution and Collection Bank Corporation-RCC"nın oluşturulması bu çerçevede alınan önlemlerden bir tanesidir. RCC kapsamında gerçekleştirilen yeni yasal düzenlemelerle sadece iflas eden bankalardan değil, ödeme güçlüğü olmayan ve faaliyetine devam eden bankaların kötü kredilerini de almasına imkan tanınması, bankaların kötü kredilerini bilançolarından çıkarmalarında yardımcı olmuştur. Ayrıca, yine söz konusu yasal çerçeve ile özel amaçlı şirketler kullanılarak (Special Purpose Companies=SPCs) kötü kredilerin menkul kıymetleştirilmesine imkan tanınmıştır. 

Bankaların birleşmesiyle ilgili olarak olumlu gelişmeler bulunmaktadır. Bazı bankalar birleşme için açıkça planlarını duyurmuşlardır. Merkez Bankası birleşmenin nihai bir amaç olmadığını bildirmiş, ancak bankaların birleşme yoluyla daha etkin ve karlı alanlarda, daha geniş bir perspektifle çalışma imkanı elde edileceğinden birleşmeleri teşvik etmiştir. 

Bu çerçevede Mayıs 1999'da  Mitsui Trust ve Chuo Trust'ın, Ağustos 2001'de Japon Endüstri Bankası, Dai-Ichi Kangyo ve Fuji Bank arasında gerçekleştirilecek birleşme haberleri yayınlanmıştır. 

İkinci gelişme Eylül 1999'da Ripplewood Holdings isimli bir Amerikan şirketinin kamulaştırılmış LTCB'yi satın alması için yaptığı başvurunun FRC tarafından onaylanmasıdır. Bu çok önemli bir dönüm noktasıdır. Çünkü, ilk defa bir yabancı mali kurum Japonya'da büyük bir banka satın almaktadır. LTCB'nin satışı Japon piyasalarını yabancıların rekabetine açmıştır. 

Üçüncü önemli gelişme, Sumitoma Bank ve Sakura Bank'ın Eylül 1999'da ikinci büyük bankayı yaratacak birleşmesinin duyurulmasıdır (Dai-Ichi Kangyo ve Fuji Bank ve Japon Endüstri Bankası birleşmesinden sonra). Bu birleşme özellikle önemlidir. Çünkü, iki banka birbirine rakip iki grubun bankasıdır. (Sumitomo Grup ve Mitsui Grup) Endüstri grupları arasındaki rekabet kurumsal yeniden yapılandırma önünde bir engel teşkil etmiştir Bu birleşme söz konusu engelin ortadan kalkması açısından önemli bir adım olmuştur.

X. Kredi Daralması (Credit Crunch)

Japonya'da 1997 yılında mali sistemdeki istikrarsızlık iyice artmıştır. Yeni düzenlemeler ve değişen piyasa koşullarında bankalar kredi verme politikalarını ciddi anlamda değiştirmiştir.

Aslında kredi daralması süreci uzun bir zaman aralığında gerçekleşmiştir. Japon bankaları balon ekonominin çöküşünden sonra sermaye rasyolarını korumak zorunda kalmışlar, düşük karlılık ve sermaye piyasalarına sınırlı erişim ortamında aktif büyüklüklerini küçültmeye çalışmıştır. 1997 ve 1998 yıllarında kredi zararlarında ciddi artışların yaşanması daralmayı artırmıştır. Düşük kredi talebiyle birlikte banka kredilerinde 1997 yılında artış görülmemiş, 1998 yılından sonra da kredi talebi ciddi şekilde düşerek ekonomiyi resesyona sürüklemiştir. 

Devlet kredi garanti modelleri için fonlamaları artırarak kredi daralmasına çözüm bulmuştur. Devlet 1998'in sonunda garanti modellerine 20 trilyon yen tutarında ilave fon teklif etmiş, yeni fon aktarımı yapılmasını 1999'un yazında onaylanmıştır. Eylül 1999'da devlet, küçük ve orta ölçekli şirketlerin kurumsal tahvil ihraçlarına garanti verdikleri yeni bir modeli uygulayacaklarını duyurmuştur

Mart 1999'da bankalara yapılan sermaye aktarımından sonra dahi banka kredilerinde artış olmamış, aksine 1999-2000 yıllarında negatif büyüme göstermiştir.

XI. Japonya Bankacılık Krizinin Aşılması İçin Gerekli Önlemlerin Alınmasında Geç Kalınmasının Nedenleri 

Japonya'da otoriteler 1990-1995 yılları arasında bankacılık sisteminde baş gösteren sorunlara ilişkin somut bir girişimde bulunmamıştır. Bu daha çok ekonomi ile ilgili yanlış beklentilerden ve ekonominin kısa zamanda kendini toparlayacağı düşüncesinden kaynaklanmıştır. 1995'den sonra bankaların sorunlarının daha da kötüleştiği, daha sistematik bir kamu müdahalesinin kaçınılmaz olduğu ortaya çıkmıştır. Düzenleyici otoriteler özellikle yeterli bir mevduat sigorta ve banka yeniden yapılandırılması için gerekli yasal çerçevenin olmadığı ortamda, kamuoyunda bir paniğe yol açmasından korktuklarından radikal önlemler almaktan çekinmişlerdir. Bu nedenle, düzenleyici otoriteler 1997 yılına kadar beklemeyi tercih etmişlerdir. Ancak, 1997 sonbaharında patlak veren kriz artık herkes tarafından sistemik bir tehdit olarak değerlendirilmiştir.  

Japonya bankacılık krizinin aşılması için gerekli önlemlerin alınmasında geç kalınmasının nedenlerini aşağıdaki şekilde özetlemek mümkündür:  

1. Sorunlara zamanında müdahale edilmemesi: Düzenleyici otoriteler ancak, sorunlu bankalar ödeme güçlüğü içine düştükten sonra müdahale etmişlerdir. Örneğin, Tokyo Metropolitan hükümeti 1993 ilkbaharında Tokyo Kywwa Kredi Kooperatifi ve Anzen Kredi Kooperatifinin (1994'ün sonunda kapatılmıştır) ödeme güçlüğü içinde olduğunu bilmesine rağmen sorunun çözümü için o anda herhangi bir girişimde bulunmamıştır.  

2. Kar paylarının dağıtılması: Dağıtılmayan karlar bankaların sermaye tabanlarını artırmaları için gerekli olmasına rağmen, bankaların kar payı ödemelerine izin verilmiştir. Japonya'da firmaların düşük miktarda ama düzenli olarak kar payı vermeleri yaygın bir kurumsal uygulamadır. Bu uygulamaya, muhtemelen kar payı uygulamalarının durdurulmasının sistemde bir soruna işaret edeceği ve banka hisselerinde keskin düşüşlerin yaşanmasına sebep olacağından korkulduğundan devam edilmiştir.

3. Yetersiz karşılık ayırma: Kredi sınıflandırma kuralları uluslararası uygulamalara göre gevşek kalmıştır. Ayrıca, 1997 yılına kadar uygulanan karşılık politikası bankaların yetersiz karşılık ayırmalarına yol açmıştır. 1997 yılından sonra bankaların karşılık ayırmasına ilişkin esaslı önlemler alınmıştır. Ancak, yeni karşılık düzenlemelerinin mali istikrarsızlığın arttığı bir döneme denk gelmesi, büyük hacimlerde karşılık ayrılmasının gerekmesi bankaların karını düşürmüş ve yeni kredi açma imkanlarını önemli ölçüde daraltmıştır.

Ayrıca, Japonya'da Menkul Kıymetler Borsası tarafından yayınlanan kılavuzlarda listede olan herhangi bir kurumun birbirini izleyen üç yıl üst üste negatif gelir elde etmesi o kurumun liste dışı kalmasına neden olmaktadır. 1995 yılında bankalar 23 trilyon karşılık ayırdıktan sonra toplam 5 trilyon yen zarar etmişlerdir. 1996 yılında bankalar izleyen yılda liste dışı kalma ihtimaline karşılık zararlarını önlemeye çalışmışlardır. Bu nedenle, bankalar 1996 yılında küçük oranda da olsa kar yazmak için ayırdıkları karşılık oranını düşürmüşlerdir. 1990’ların sonunda takipteki kredilerin artmaya devam etmesi gerçeğine rağmen, zorunlu karşılık ayırma uygulamaları ciddi şekilde uygulanmamıştır.

4. Kamuoyu bilgilendirmelerinin yetersiz olması: Takipteki krediler hakkında 1992 yılından önce kamuoyu bilgilendirmesi yapılmamıştır. Bilgilendirme zorunluluğu daha sonra kademeli olarak gerçekleşmiştir. 1999 yılında 1997-98 yıllarında mali sistemde çıkan kriz sonrasında kapsamlı bilgilendirme zorunluluğu getirilmiştir. Bankalar Kanunu’nda bilgilendirme için özel bir bölüme yer verilmiştir. Bununla birlikte, takipteki krediler hakkında mevcut bilgilendirme standartları dünya standartlarından çok gerisinde kalmıştır. Ancak, bilgilendirme standartları, yetersiz de olsa kritik dönem olan 1990’ların sonunda bankacılık sektöründeki takipteki kredilerin gerçek durumunun ortaya çıkmasında önemli rol oynamıştır. 

5. Bankaların reel sermaye pozisyonlarında kötüleşme olması: Bankalar, sermaye pozisyonlarındaki kötüleşmeyi fark ederek, yeni sermaye koymanın gerekliliğini görmüşlerdir. 1990 yılından beri Japon bankalarının kredi notları sık sık derecelendirme kuruluşları tarafından düşürülürken bankaların hisse senetleri de düşme eğilimine girmiştir. Bu nedenle, sermaye piyasalarında yeni hisse senedi ihraç etmek neredeyse imkansız bir hale gelmiştir. Bunun üzerine, bankalar sermaye rasyosunu tutturmak için, aktiflerinde krediler yerine Devlet tahvili gibi daha az riskli enstrümanları tutmayı tercih etmişlerdir. 1994’den sonra bankalar asgari yüzde 9 sermaye rasyosunu tutturmayı amaçlamışlardır. 

Bankaların sermaye pozisyonlarını iyileştirmek için sermaye piyasalarında yeni hisse senedi ihracı mümkün olmadığından geriye tek alternatif, kamu kaynaklarını kullanarak sermaye aktarımının yapılması kalmıştır. Ancak,  büyük bankaların yüzde 9 sermaye rasyosuna sahip olması bu konuda gerçekçi bir yaklaşımın sergilenmesini imkansız kılmıştır. Ayrıca, bankalar krizin ilk döneminde sermayelerinin yetersiz olduğu konusunda bilgi vermemiştir. Çalışmada da belirtildiği üzere bir bankanın tek başına devletten sermaye aktarımı için başvurması genel olarak arzu edilmeyen bir durum olmuştur. Nitekim, başvuruyu yapan bankanın tek başına sermaye aktarımı için başvurmasının o bankanın zayıf banka olarak nitelendirilmesine yol açmasından çekinilmiştir. Bu nedenle bankalar, uzun bir süre sermaye yetersizliklerini gizlemişlerdir. 

Ayrıca, kamuoyunda kamu kaynaklarının kullanılması konusunda önyargı  oluşmuştur. İlk defa 1996 yılında jusen sorununun çözümünde gündeme gelen kamu kaynaklarının kullanımına ilişik politik tabu 1997 yılında mali krizin patlak vermesi ile son bulmuş, Mart 1998 ve Mart 1999’da bankalara sermaye aktarımı yapılmış, Japon bankalarının sermaye yeterlik oranları yüzde 11’lere yükselmiştir.

XII. Günümüzdeki Gelişmeler

1- Batık Alacak Sorunu

Japonya, İkinci Dünya Savaşı'ndan beri en derin resesyonunu yaşamaktadır. 2001 yılının üçüncü çeyreğinde yüzde 0,5 küçülen Japon ekonomisi son çeyrekte yüzde 0,8 küçülme beklenirken yüzde 1,2 oranında küçülmüştür. Japonya'da tüketici fiyatları iki yıldır her ay sürekli olarak düşmektedir. 2001 yılında Japonya'da çoğu orta ve küçük ölçekli, büyüklere yan sanayi olarak çalışan 19.000 işletme iflas etmiştir. Şubat ayında ise 1,674 şirket iflas etmiştir. 

İflaslardaki artışların, bankaların firmalardan tahsil edemediği alacakları tahsil etmeye çalışmalarından kaynaklandığı gözlemlenmektedir. Japonya'da batık kredi sorunu giderek büyümektedir. Bankaların ve özel sektörün batık alacaklarının toplamı resmi verilere göre 240 milyar dolar, IMF'e göre 840 milyar dolar, Economic Intelligence Unit'e göre ise 1,8 trilyon yen gibi çok büyük boyutlara ulaşmış olabilir. Kronik deflasyon, şirket iflasları, borçlara karşılık gösterilen kağıtların değerinin düşmesi batık alacaklar sorununu artırmaya devam etmiştir. (Yıldızoğlu, 2002)

Şubat ayında günde ortalama 60 şirket hakkında yasal takip sürecinin başladığı ifade edilirken, şirket iflaslarının işsizliği daha da artıracağından ve zaten sorunlu olan bankacılık sistemine daha fazla zarar getirmesinden endişe edilmektedir. 

2- Mevduat Sigortası
1 Nisan 2002'den sonra tüm mevduatlara getirilen garanti kademeli olarak kaldırılacaktır. Buna göre;

1-  Nisan 2002'den Mart 2003'e kadar 

(i) Sigorta kapsamındaki mevduatlar

· Likit mevduatın (cari mevduat, sıradan tasarruflar, muhtelif mevduat) hepsi güvence kapsamındadır

· Diğer mevduat için garanti kapsamı 10 milyon yen artı faizdir. 10 milyon yen artı faizini geçen mevduatlar için mevduat sahibinin iflas eden kurumun aktif yapısına bağlı olarak hakkını iddia edebilecektir.  

(ii) Garanti kapsamı dışındaki mevduatlar (döviz mevduatları, ciro edilebilir sertifikalar, diğer kişilerin isimlerine olan mevduatlar) 

Bu mevduatlar iflas etmiş kurumların tasfiye süreçleri kapsamında aktif durumlarına bağlı olarak ödenebilecektir.

2- Nisan 2003'den itibaren;

Prensibe bağlı olarak, yukarıda 1-(i) de yer alan 10 milyon yen artı faiz tutarındaki mevduatın tümü garanti kapsamında olacaktır. 1 (i)'de belirtilen 10 milyon yen artı faizi geçen tutardaki mevduatlar ile 1 (ii)'deki mevduatlar iflas etmiş kurumların tasfiye süreçleri kapsamında aktif durumlarına bağlı olarak ödenebilecektir (www.fsa.go.jp).

İlk etapta garanti kapsamındaki vadeli mevduata sınırlama getirildiğinden, çoğu mevduat sahibi 10 milyon yen tutarındaki miktarı dağıtmışlar, geri kalan miktarları ise gelecek yıla kadar garanti kapsamında olan diğer mevduatlara yatırmışlardır. Mevduat garantisinin kısmi olarak yürürlükten kaldırılması banka iflaslarına neden olabilecektir. Bu arada bazı Japonlar daha güvenli bulduklarından mevduattan altına geçiş yapmışlardır (The Economist, 2002).

3- Diğer Gelişmeler

1 Nisan 2002 'de yeni mali yılın başlamasıyla yeni mevduat sigortası uygulaması gibi bankacılık sektöründe olumsuz etki yaratabilecek bir diğer uygulamaya göre bankalar ellerindeki hisse senetlerini piyasa fiyatları üzerinden yeniden değerleyeceklerdir. Bu nedenle bankalar, hisse senetlerinin alındıkları tarihten sonra aşırı düşmesi nedeniyle, operasyon karlarından daha yüksek oranda zarar göstermek zorunda kalacaklardır. Bu zararların, mevcut durumda oluşmalarına rağmen yeniden değerleme sonucunda açıklanması mevduat sahiplerinin ya da yatırımcıların sistemden çıkmalarına neden olabilecektir.

XIII. Sonuç ve Değerlendirmeler
Japon ekonomisinde 1990’ların ortasında patlak veren kriz mali sisteme olan güvenin sarsılmasına yol açmıştır. Bu durumda müşterilerin mali sisteme olan güvenlerinin kaybolmasına ve harcama eğilimlerinin azalmasına neden olmuştur.  Bankaların yeni kredi açma olanakları, sermaye pozisyonlarındaki kötüleşmeye bağlı olarak önemli ölçüde daralmıştır. Daralan kredi imkanları kurumsal sektörün yatırım yapma imkanını önemli ölçüde azaltmıştır Özellikle küçük ve orta ölçekli işletmeler bu durumdan ciddi şekilde etkilenmiştir Bu gelişmelerin sonucunda gelen ekonomik daralma, ülkeyi uzun sürecek bir resesyona sürüklemiştir. 

Son 20 yıldır dünyanın çeşitli ülkelerinde mali krizler yaşanmaktadır. IMF tarafından yapılan araştırmalarda bankacılık krizlerinin ortalama süresinin 3,9 yıl olduğu belirlenirken, Japonya'da 1991 yılında başlayan mali sistemdeki istikrarsızlık zaman zaman düzelmeler olmakla birlikte halen sürmektedir. Japonya ile birlikte aynı dönemde benzer nedenlerle krize giren İsveç'te mali sistemin sorunları kriz sonrası alınan önlemlerle kısa zamanda çözülmüş ve ülkede makroekonomik istikrar sağlanmıştır. Japonya hala mali sistemdeki sorunlarını çözemediği gibi, krizin maliyeti de (yaklaşık GSYİH'in yüzde 12'si) diğer ülkelerden (GSYİH'in yüzde 6-10 arası) daha büyük olmuştur(Hutchison-McDill, 1999).

Çalışmada da belirtildiği üzere bankalara ancak ödeme güçlüğü içine düştükten sonra müdahale edilmesi, batık alacak sorununun zamanında ele alınmaması, kredilere  yeterli karşılık ayrılmaması, politik lider ve düzenleyici otoritelerin eksikliği, mevduat garantisinin yönetilmesiyle ilgili kurumsal problemler gibi faktörler, durumu gittikçe kötüleşen bankacılık sistemine düzenleyici otoritelerin müdahalesinin gecikmesine neden olmuştur.

Mevcut duruma bakıldığına gittikçe artan kamu sektörü borcu Japon hükümetini zorlamaktadır. Japon hükümetinin toplam borcunun GSMH'a oranının 2003 yılına kadar yüzde 130'dan yüzde 140'a yükselmesi beklenmektedir. Goldman Sachs'ın hesaplarına göre kamu sektörü borcu özel sektörün borcuna eklendiğinde toplam borç 30 trilyon dolar gibi çok büyük miktarlara ulaşmaktadır. Dünya borç piyasalarının yüzde 20'sini oluşturan bu borcun sürdürülmesi giderek imkansızlaşmaktadır (Yıldızoğlu,2002).

Nisan ayından itibaren uygulanmaya başlanacak yeni mevduat sigorta sistemi de şimdiden sorun yaratacak niteliktedir. Mevduat garantisinin kısmi olarak yürürlükten kaldırılması banka iflaslarına neden olabilecektir. Bu arada daha şimdiden bir kısım tasarrufçular daha güvenli buldukları için mevduattan altına geçiş yapmış, bir kısım tasarruf da yastık altına gitmiştir. 
Japonya'da yıllardır süren kronik deflasyon genel durumu daha da kötüleştirmektedir. Japonya'nın borç sorunu dışındaki diğer sorunlarını çözmek için atılacak her adım yeniden borçlanmayı gerektirmektedir. Bu çerçevede Japonya'da fiyatların artışının sağlanmasından başka seçenek görünmemektedir. Fiyat artışı hem nominal talebi artıracak, hem de kamu ve özel sektör borç yükünü reel olarak düşürecektir. 

Japonya'da aktif-balon ekonominin çöküşüyle birlikte başlayan fiyatlardaki düşüş eğiliminin devam edeceği beklentisi nedeniyle enflasyon yaratmak mümkün olmamıştır. Kısa dönem faizlerin sıfır olduğu Japon ekonomisinde Merkez Bankası bankalara daha fazla fon sağlayarak mali piyasalara esneklik kazandırmayı hedeflemiştir. Ancak, geniş tanımlı para arzını artırmak için şu ana kadar çok az şey yapılmış ve banka kredileri 4 yıldır sürekli düşmüştür. 

Ekonomistlere göre, enflasyon yaratma sorunu iki şekilde çözülebilir. Birincisi,  bankalar Japonya'nın mali açığını tahvil piyasaları aracılığı ile değil, doğrudan finanse edebilirler. İkincisi ise, yen basarak yabancı tahviller alınabilir. Diğer yandan, Japonya'nın enflasyon yaratmayı başarması halinde yenin "dolar=180-200 yen" seviyelerine gerileyeceği öngörülmektedir (The Economist, 2002).

Japon hükümeti, aktif fiyatlarında düşmenin devam etmesi halinde bankaların batık alacak sorununu daha etkin şekilde ele almak ve bankaları desteklemek için bazı önlemler açıklamak durumunda kalabilir. Diğer yandan, Amerikan ekonomisinin son aylarda düzelmeye başlaması ile ihracatın artacağına dair beklentiler Japon ekonomisinde de olumlu beklenti içine girilmesine neden olmuştur. Ülkenin cari fazlası Aralık ayında 1 trilyon yenden 1,2 trilyon yene çıkmıştır. Üretici firmaların ABD'ye olan ihracatlarını yüzde 5 oranında arttırması, cari fazlanın artmasına neden olmuştur. İhracat artışının devam etmesi ve Japon yeninin düşük seviyelerini koruması ile ülkenin Mayıs, Haziran ayında resesyondan kurtulabileceği düşünülmektedir.  
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Ekler: 

Tablo.1 Eylül 2001 İtibariyle Bütün Bankaların Takipteki Kredileri (Trilyon Yen)


Mali Yeniden İnşa Kanunu Kapsamında Sınıflandırılan Aktifler
Risk Yönetimi Kredileri


Kredi Zararları İçin Özel Karşılık


Mart 2001
Eylül

2001
Eylül 2001
Mart 2001
Mart 2001
Eylül

2001

Şehir Bankaları, Uzun Dönem Kredi Bankaları ve Tröst Banka
20,0
22,5
19,3
21,8
3,9
3,8

Bölgesel Bankalar&

Bölgesel Bankalar II
13,6
14,2
13,2
13,9
3,3
3,3

Toplam
33,6
36,8
32,5
35,7
7,2
7,1

Kaynak:. www.fsa.go.jp
Tablo 2. Büyük Japon Bankalarına* Sermaye Aktarımı (Milyar Yen) 

Potansiyel Zararlar
Sermaye Aktarımı
Net Çekirdek Faaliyet Karı**

Menkul kıymet varlıklarından gerçekleşmemiş sermaye zararları

                                           -2.678

Potansiyel kredi zararları –9.044
Özel Fonlar                        2.150

Kamu Fonları                     7.459

(Tercihli hisse senedi

Şeklinde kamu 

Fonları)                            (6.159)

(Sermaye benzeri 

enstrümanlar)

                                         (1.300)


                                      2.536

Toplam                              11.722
                                          9.609
                                     2.536

Kaynak: BIS Papers, "The Financial Crisis in Japan During the 1990s:How the Bank of Japan Responded and The Lessons Learnt",  Hiroshi Nakaso, 2001. 

*Büyük Japon Bankaları: Sakura, Dai-Ichi Kangyo, Fuji, Sumitomo, Sanwa, Tokai, Asahi, Da,wa, IBJ, Mitsubishi Trust, Sumitomo Trust, Mitsui Trust, Toyo Trust, Chuo Trust ve Yokohama. 

**Net çekirdek faaliyet karı net faaliyet karından tahville ilişkili işlemlerden kazanılan karların çıkarılmasıyla bulunmaktadır. 

Tablo 3: Takipteki Kredi* Rasyoları (Yüzde)


Takipteki krediler/GSYİH
Aktifler**/GSYİH
Takipteki Krediler/Aktifler

Amerika 

 (1991)
2,9
63,3
4,5

İsveç

 (1992)
13,2
130,1
10,1

Japonya

 (1999)
7,8
217,4
3,6

Kaynak: BIS Papers, "The Financial Crisis in Japan During the 1990s:How the Bank of Japan Responded and The Lessons Learnt",  Hiroshi Nakaso, 2001. 

*Tablodaki Ülkeler için Takipteki Krediler: Amerika için vadesinde ödenmeyen kredileri, non-accrual statüde olan krediler ve yeniden yapılandırılan kredileri; İsveç’te brüt sorunlu krediler, Japonya’da risk yönetimi kredileri ifade etmektedir. 

**Tablodaki Ülkeler için aktifler, Amerika için ticaret bankaları, tasarruf bankaları ve S&Ls’in aktiflerini, İsveç için büyük bankaların aktiflerini, Japonya için bütün mevduat kabul eden bankalar aktiflerini ifade etmektedir. 

Tablo 4: Kredi Zararları ve Banka Karları (İsveç-Milyar İsveç Kronu, Japonya- Milyar Yen)


Birikmiş kredi zararları

              (A)
Kredi zararları öncesi kar 

                   (B) 
            A/B 

İsveç *
         (1991-97)

            204,0
31,7**
6,4

Japonya***
Mali yıl (1992-99)

           65.710
4.965****
13,2

Kaynak: BIS Papers, "The Financial Crisis in Japan During the 1990s:How the Bank of Japan Responded and The Lessons Learnt",  Hiroshi Nakaso, 2001. 

*     Büyük bankalar

**   Ortalama yıllık kar-1991-97

*** Bütün bankalar: şehir bankaları, uzun dönem kredi bankaları, tröst bankaları, ve bölgesel bankalar

****Ortalama yıllı kar,  Mali yıl 1992-1999

Tablo 5. Takipteki Kredi Sorunun Çözümü Maliyeti (Bütün Japon Bankaları, Milyar yen)


Mali yıl-92-94**
Mali Yıl 95
96
97
98
99
Toplam

Zararlar*

Karşılıklar

Silinen Zararlar
10,744

3.493

5.322
13.369

7.087

5.980
7.764

3.447

4.316
13.258

8.403

3.993
13.631

8.118

4.709
6.944

2.531

3.865
65.710

33.079

28.185

Mev.Sigorta Kurumu Mali Yardımı
-
473
117
81
1.930
4.009
6.610

Mev.Sigorta Kurumunun aktif alımları
-
-
-
208
2.412
1.097
3.717



Sermaye Aktarımı
-
-
-
1.816
7.459
575
9.850

Toplam
10.744
13.842
7.881
15.363
25.432
12.625
85.887

Kaynak: BIS Papers, "The Financial Crisis in Japan During the 1990s:How the Bank of Japan Responded and The Lessons Learnt",  Hiroshi Nakaso, 2001. 

* Zararlar borçların affedilmesinden ve yeniden yapılandırmadan kaynaklanmaktadır.

** 1992-94 mali yılları için göstergeler şehir bankaları, uzun dönem kredi bankaları ve tröst bankaları içindir. 

Dipnotlar: 

� Örneğin 1991'den önce çoğu borçlu gayrimenkul teminatlarının değerinin yüzde 90'nı kadar borçlanabiliyordu. 1991-98 yılları arasında gayrimenkul fiyatlarında yaşanan yüzde 50 düşüş, bu tür kredilerin 40'nın teminatsız bırakmıştır kalmasına neden olmuştur.  





� Örneğin mevduat faiz oranlarının serbestçe belirlenmesi 1979 yılında başladı. Faiz oranı tavanları kademeli olarak kaldırıldı ve liberilizasyon süreci 1994 yılında tamamlandı.  





� "Hougachou" kelimesi geleneksel festivallerde, festivale katılanlardan para toplanmasının tipik  yöntemini ifade etmektedir.
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