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Japonya’da Sessiz Bir Kirilma: Deflasyonun Sonu, Ucuz Paranin Vedasi

Japonya ekonomisi, neredeyse otuz yil sonra tarihsel bir esikten geciyor. Tokyo’da Japonya’nin en blyk is diinyasi 6rgiiti
Keidanren toplantisinda konusan Kazuo Ueda, Japonya Merkez Bankasi’'nin (Bank of Japan) enflasyon hedefine ulasma
konusunda artik cok daha fazla gliven duydugunu acikca ortaya koydu. Bu glivenin en somut gostergesi ise politika faizinin
%0,5’ten yaklasik %0,75 seviyesine yikseltilmesi oldu. Bu oran, Japonya icin sadece teknik bir karar degil; son otuz yilin en
yuksek faiz seviyesi anlamina geliyor.

Bu adim, Japonya’nin 1990’larin sonundan bu yana sirdirdiGgi “sifir faiz” ve hatta “negatif faiz” doneminin fiilen
kapanmaya basladigini gosteriyor. Bu degisim, sadece finansal piyasalari degil, Japon is diinyasinin tamamini etkileyecek
yapisal bir dontsimiin habercisi.

Faiz Artisi: Ekonomik Oldugu Kadar Psikolojik Bir D6niim Noktasi

%0,75 seviyesi sembolik olarak son derece giiglii. Clinkli bu seviye, yalnizca borglanma maliyetlerinin artmasi anlamina
gelmiyor; ayni zamanda yillardir distik faizle ayakta kalan “zombi sirketler” igin zor bir donemin baslangicini isaret ediyor.
Buna karsilik, verimliligi yiksek ve saglikh sirketler icin daha adil bir rekabet ortami olusmasi da miimkdn. Kisacasi Japon
kapitalizmi, sessiz ama derin bir elemeden gecmeye hazirlaniyor.

Yeni Lider, Eski Refleksler: Sanae Takaichi Faktoru

Bu donlisimin tam merkezinde, Ekim 2025’te goreve gelen Japonya’nin ilk kadin basbakani Sanae Takaichi yer aliyor.
Takaichi, eski Basbakan Sinzo Abe doneminde uygulanan ve “Abenomics” olarak bilinen genislemeci maliye politikalarinin
actk bir savunucusu. Devlet harcamalariyla blylimeyi destekleyen bu yaklasim, bugiinkii tabloyu daha karmasik hale
getiriyor.Burada temel bir geliski ortaya cikiyor: Merkez bankasi faiz artirarak ekonomiyi sikilastirmak isterken, hikiimet
tesvik paketleri ve genislemeci biitge politikalariyla piyasaya para siirmeye devam etmek istiyor. Para politikasi ile maliye
politikasi arasindaki bu zit yonli durus, piyasalarin kafasini karistiriyor ve Japon Yeni izerindeki baskiyi artiriyor.

Zayif Yen: Sirketler Kazaniyor, Hanehalki Zorlaniyor

Yen’in dolar karsisinda 155 seviyeleri ve (izerini gormesi, Japon ekonomisinde keskin bir ayrisma yaratiyor. Bir yanda tlkenin
dev kiiresel sirketleri yurt disi gelirlerini Yen’e gevirdiklerinde ciddi kar artislari elde ediyor.

Ancak madalyonun diger yizi oldukg¢a agir. Japonya’nin gida ve enerji ithalatina olan yliksek bagimlilgi, zayif Yen'i
dogrudan hayat pahaliigina donistiriiyor. Benzinden elektrige, gidadan elektronik {irlinlere kadar pek ¢ok kalemde fiyatlar
ylkselirken, Ucret artislarinin bu enflasyonun gerisinde kalmasi hanehalkinin geg¢im sikintisini derinlestiriyor. Reel
Ucretlerdeki diisus, bu siirecin en kirillgan noktasi.

Ueda’nin Net Mesaji: Deflasyon Geri Gelmeyecek

Kazuo Ueda’nin konusmasindaki en kritik vurgu, Japonya’nin uzun yillar alistigi “hicbir seyin degismedigi” deflasyon
ortamina geri donme ihtimalinin artik oldukga disiik oldugu yoniinde. Ueda’ya gore sikilasan isglict piyasasi, firmalarin
Ucret ve fiyat belirleme davranislarini kbkten degistirmis durumda. Maas artislarinin eslik ettigi %2’lik fiyat istikrari hedefine
istikrarli bicimde yaklasildigi diistintllyor.

Bu da Japon ekonomisinin “sifir norm” olarak tanimlanan, fiyatlarin ve Ucretlerin yerinde saydig dénemi geride birakmaya
basladigini gosteriyor.
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Piyasalar Neden Hala Yen’e Glivenmiyor?

Normal kosullarda faiz artisi bir para birimini destekler. Ancak bu kez tablo farkli. Faiz artisina ragmen Yen’in dolar
karsisinda deger kaybetmesi, piyasanin sadece merkez bankasina degil, bitlnlyle ekonomi politikalarina baktigini
gosteriyor. Takaichi’nin genislemeci harcama politikalarinin Japonya’nin mali disiplinini daha da zorlayacag endisesi,
Yen ve Japon tahvilleri Gizerinde satis baskisi yaratiyor.

Sonug: Sessiz Ama Tarihsel Bir Doniisiim

Japonya’da yasananlar ani bir kriz degil; sessiz, kontrolli ama tarihsel bir dontisiim. Deflasyon donemi kapaniyor, ucuz
para devri sona eriyor ve ekonomi yeni bir denge arayisina giriyor. Bu slirecte kazananlar da olacak, zorlananlar da.
Ancak bir gergek artik net:

Japonya, eski Japonya degil.

Kaynak: The Mainichi, Bloomberg HT, CNBC, Bank Of Japan
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Yasal Uyari

Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi
tasimamaktadir. Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere
dayanarak islem yapmadan 6nce kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir.
Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan Destek Yatirim
Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, calisanlari ve danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler glivenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve
degismezlik garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gecgen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka
dogrulayiniz. Kurumumuz Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri Gizerinden hicbir sekilde bilgi talep etmez,
nakit yatirma veya ¢cekme islemlerine yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi lizerinden
ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak sozlesme
cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer
alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi
ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya Uglincl kisilerin
ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu degildir.

Gokhan Uskuay

Aragtirma Direktori
arastirma@destekyatirim.com
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