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JERZY GRABOWIECKI

STAGNACJA GOSPODARCZA
| REFORMY STRUKTURALNE
W JAPONII!

1. ETAPY POWOJENNEGO ROZWOJU GOSPODARKI JAPONII

Z punktu widzenia dynamiki rozwojowej Japonii okres po II wojnie $wiatowej
mozna podzieli¢ na kilka faz: 1) powojenne reformy systemowe i zmiany strukturalne
(lata 1945-1954); 2) ekspansja i wzrost migdzynarodowej zdolnosci konkurencyjnej
kraju (lata 1955-1974); 3) dostosowania i liberalizacja w stosunkach gospodarczych
z zagranica oraz umocnienie miedzynarodowej zdolnosci konkurencyjnej (lata 1974-
-1989); 4) stagnacja gospodarcza (,lost decade”) i spadek miedzynarodowej zdolnosci
konkurencyjnej (lata dziewieédziesiate); 5) reformy strukturalne (po 2002 roku)’.

Druga potowa lat czterdziestych i poczatek lat pigédziesigtych XX wieku charak-
teryzowaly si¢ okupacja amerykariska, demilitaryzacja i przywréceniem swobdd obywa-
telskich, uchwaleniem demokratycznej i pokojowej konstytugji, reformy rolnej i de-
monopolizacja gospodarki. Wraz z wybuchem zimnej wojny wprowadzono program
stabilizacji i reform sprzyjajacych rozwojowi gospodarczemu.

W latach 1955-1974 Japonia weszta w fazg przyspieszonego wzrostu gospo-
darczego i nadrabiania dystansu rozwojowego. Dzigki wysokiemu tempu wzrostu

' Niniejszy tekst stanowi rozwinigta wersje artykutu pt. Przyczyny stagnacji gospodarczej Japonii,
»Gospodarka Narodowa” 2005, nr 5-6, s. 63-86.

2 ]. Bossak, W. Biefkowski, Migdzynarodowa zdolnos¢ konkurencyina kraju i przedsigbiorstw.
Wyzwania dla Polski na progu XXI wieku, Wydawnictwa SGH, Warszawa 2004, s. 323-324.
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PKB, ktére w latach 1955-1959 wyniosto 8%, w latach 1960-1964 — 10,9%, a w la-
tach 1965-1969 — 10,6% oraz wzrostu realnego PKB per capita odpowiednio: 7,29%,
9,92% i 9,50% Japonia w polowie lat siedemdziesigtych zamkneta luke rozwojowa
dzielaca ja od innych rozwinietych spoteczenstw (wykres 1).

Wykres 1
Tempo wzrostu PKB (realnego i per capita) w Japonii i Stanach Zjednoczonych
w latach 1955-2002
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Zrédlo: Campbell D.W., Explaining Japan’s Saving Rate, ,Journal of Asian Economics” 2004,
no. 15, s. 804.

Po okresie umocnienia miedzynarodowej pozycji konkurencyjnej lat 80., Japonia
dos$wiadczyta drastycznego obnizenia tempa wzrostu gospodarczego, ktéry ze wzgledu
na skale i dtugos¢ wykracza poza koniunkturalny spadek w ramach jednego cyklu.
Japoniska gospodarka dotknigta zostata przez stagnacje wowczas, gdy Stany Zjednoczone
przezywaly ozywienie inwestycyjne, wzrost zatrudnienia i wydajnosci pracy oraz mo-
dernizacj¢ technologiczna. Stany Zjednoczone dzigki deregulacji, prywatyzacji, restryk-
cyjnej polityce monetarnej, ograniczaniu fiskalizmu wykorzystaly szanse jakie przyni6st

rozwéj technologiczny. Reformy systemowe zwickszyly sprawno$¢ mechanizmu ryn-
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kowego, pobudzily innowacyjnos¢ i konkurencyjnos¢ oraz wyzszy stopieri wykorzysta-
nia zasobéw produkcyjnych’.

W Japonii od lat dziewigédziesiatych nie przeprowadzono kompleksowych re-
form systemu spofeczno-ekonomicznego, w tym przede wszystkim systemu finansowe-
go i tradycyjnych grup kapitalowo-przemystowych keiretsu®. Japoriski model gospodar-
czy charakteryzowal si¢ rozwiazaniami instytucjonalnymi typowymi dla okresu nadra-
biania dystansu rozwojowego i zamykania luki ekonomicznej i technologicznej.
W konsekwencji w latach dziewi¢édziesiatych Japonia utracita pozycje lidera miedzy-
narodowej konkurencyjnosci (wykres 2).

Wykres 2
Zmiany pozycji Japonii w rankingu IMD World Competitiveness w latach 1989-2002
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Zrédto: World Competitiveness Yearbook, IMD (odpowiednie roczniki).

2. PRZYCZYNY STAGNACJI GOSPODARCZE]

Po okresie wysokiej dynamiki rozwojowej, w drugiej potowie lat siedemdziesia-
tych XX wieku gospodarka japoriska stosunkowo pomyslnie przeszta dostosowania do
nowej sytuacji na $wiatowym rynku surowcéw energetycznych oraz zmian warunkéw
i zrédet przewagi konkurencyjnej. Pierwszy i drugi kryzys naftowy nie spowodowaly

3 W. Biettkowski, Reaganomika i jej wplyw na konkurencyjnos¢ gospodarki amerykariskiej, \X'y-
dawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1995.

7. Grabowiecki, Keiretsu — organizacja, mechanizm funkcjonowania i kierunki zmian japoriskich
grup kapitatowo-przemystowych, ,Ekonomista” 2002, nr 1, s. 81-108.
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znaczacego oslabienia zdolnosci konkurencyjnej gospodarki. Wysoka dynamika wywo-
zu stala si¢ gléwna sila napedows i zasadniczym elementem koniunktury, w odréznie-
niu od okresu poprzedniego, gdy ekspansja eksportowa byla dla gospodarki japonskiej
niezbedna przede wszystkim jako instrument réwnowazenia potrzeb importowych.
Uplynnienie kursu jena i jego pdiniejsza aprecjacja, przejsciowo zahamowaly tempo
ekspansji gospodarczej Japonii na rynku $wiatowym, nie doprowadzito to jednak do
odwrdcenia trendu. Japonia silnie uzaleznita si¢ od zmian zachodzacych na rynku $wia-
towym, sama tez stafa si¢ jednym z czynnikéw globalnej réwnowagi ekonomicznej,
mogac wplywaé na otoczenie miedzynarodowe’.

Pierwsza polowa lat osiemdziesiatych to okres bezprecedensowego wzrostu kon-
kurencyjnosci japonskiego eksportu. W latach 1978-1981 wolumen japonskiego eks-
portu wzrdst 0 30%. W 1982 roku, w zwiazku z recesja w krajach rozwinietych nasta-
pit spadek tempa wzrostu wolumenu eksportu do 7%. Jednakze w pierwszej polowie
1983 roku jego dynamika wzrosta do 11%. W 1985 roku wolumen eksportu wzrést
do nienotowanego wczesniej poziomu 69%. W tym samym roku nadwyzka handlowa
ze Stanami Zjednoczonymi osiagnefa 40 mld dol., a taczna nadwyzka handlowa prze-
kroczyta 100 mld dol. W latach 1980-1986 udzial Japonii w $wiatowym eksporcie
wzr6st z ok. 7% do ponad 10%.

Na przetomie lat siedemdziesiatych i osiemdziesiatych XX wieku pojawity si¢
w Stanach Zjednoczonych silne tendencje protekcjonistyczne, motywowane poprawa
bilansu handlowego. Liczne grupy lobbingowe przekonywaly do wprowadzenia polity-
ki antyimportowej, skierowanej przeciw Japonii lub polityki subsydiowania amerykan-
skich producentéw i eksporteréw, w celu wyréwnania ich szans z dostawcami ze-
wnetrznymi, korzystajacymi ze wsparcia swoich rzadéw. Protekcjonistyczne zagrozenie
dla $wiatowego handlu sklonito ministréw finanséw i prezeséw bankéw centralnych
panistw G-5 do wypracowania porozumienia na rzecz obnizenia wartosci dolara, ktére
zostalo podpisane w nowojorskim hotelu Plaza we wrze$niu 1985 roku (Plaza Accord).
Ustalenia te zostaly nastepnie potwierdzone w czasie szczytu ekonomicznego w Tokyo
w maju 1986 roku. Stany Zjednoczone zmierzaly do naklonienia swoich gléwnych
partneréw handlowych do obnizki stép procentowych oraz uzycia innych instrumen-
téw polityki ekonomicznej, aby ozywi¢ popyt wewnetrzny. W drugiej polowie lat
osiemdziesiatych zawarto szereg porozumieni, na mocy ktérych, w zamian za stabiliza-
¢je kursu dolara, poszczegdlne kraje godzily sie na aktywizacje popytu wewnetrznego.
Do najwazniejszych z nich nalezalo: porozumienie Baker-Miyazawa z pazdziernika

> M. Dobroczyfiski, Ewolucja migdzynarodowej pozycji gospodarki japoriskiej, Wydawnictwo Adam
Marszalek, Warszawa 2004, s. 41.
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1986 roku, porozumienie zawarte w Luwrze w lutym 1987 roku oraz bozonarodze-
niowe o$wiadczenie krajéw grupy G-7 z 1987 roku®.

Bezposrednio po uzgodnieniach G-5 w Nowym Jorku podjeto dziatania w kwe-
stii redukeji kursu dolara, ktére w rezultacie przyniosly jego obnizke. Od wrzeénia
1985 roku do poczatku 1987 roku dolar ulegt realnej deprecjacji, srednio o 35%
w stosunku do walut krajéw wspélnot europejskich. Od pazdziernika 1985 roku do
maja 1988 roku kurs jena do dolara wzrédst o ponad 100%, tj. z ok. 255 jenéw za dola-
ra do 125 jendw, a w latach nastgpnych kurs ten wahat si¢ w granicach 100-125 jenéw
za jednego dolara (wykres 3). W pierwszej polowie lat dziewigédziesigtych, w tym
zwlaszcza w okresie 1994-1995 tendencja do wzrostu wartosci jena byla kontynuowa-
na. W kwietniu 1995 roku kurs jena wzrést do poziomu najwyiszego w powojenne;j
historii Japonii, tj. 90 jenéw za dolara (super-strong yen)’.

Wykres 3
Zmiany kursu jena w stosunku do dolara w latach 1970-2000 (%)
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Zrédlo: O. Mikuni, R.T. Murphy, Japan’s Policy Trap. Dollars, deflation and the crisis of Japans
Finance, Brookings Institution Press, Washington 2002, s. 12.

Radykalna aprecjacja jena, okreslana przez samych Japornczykéw mianem ,Endaka”,
spowodowala obnizenie cenowej konkurencyjnosci japoniskiego eksportu i jego opla-
calno$ci. Miala réwniez deflacyjny wplyw na gospodarke japoriska, poniewaz przyczy-

. Bienkowski, Reaganomika..., op.cit., s. 222-224; O. Mikuni, R.T. Murphy, Japan’s Policy
Trap. Dollars, Deflation and the Crisis of Japans Finance, Brookings Institution Press, Washing-
ton 2002, s. 146-148.

7 M. Yoshitomi, On the Changing International Competitiveness of Japanese Manufacturing Since
1985, ,,Oxford Review of Economic Policy” 1996, vol. 30, no. 3, s. 64-65.
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nita si¢ do spadku inwestycji, pogorszenia plynnosci finansowej przedsigbiorstw
i wzrostu jednostkowych kosztéw pracy. Aprecjacja jena pobudzila takze konkurencje
ze strony tafiszego importu, zmniejszyta marze i rentownos$¢ przedsigbiorstw. Spowo-
dowala spadek inwestycji w krajowym przemysle i zmiany w strukturze gospodarczej.
Przy utrzymujacym si¢ wysokim poziomie oszczednosci krajowych i zmniejszeniu po-
pytu inwestycyjnego gwaltowny wzrost kursu jena przyczynit si¢ do obnizenia pozio-
mu realnej stopy procentowej, a w konsekwencji doprowadzit do wzrostu atrakcyjnosci
inwestycji japoriskiego kapitatu za granica®.

W dekadzie lat dziewig¢dziesiatych Japonia, wraz z wyraznymi oznakami recesji,
stala si¢ najwickszym $wiatowym eksporterem netto kapitalu, zwlaszcza do Stanéw
Zjednoczonych. Znaczaco zwigkszyt si¢ takze eksport japoriskiego kapitalu w formie
inwestycji bezposrednich do Chin i innych krajéw Azji Wschodniej i Potudniowo-
Wschodniej. W 2001 roku warto$¢ netto zagranicznych aktywéw wyniosta ponad 1,3
bln dol., a dodatni bilans operacji finansowych i kapitalowych ok. 90 mld dolaréw’.

Silnej aprecjacji jena towarzyszyt boom spekulacyjny. Spadek popytu inwestycyj-
nego, oprécz wzrostu eksportu kapitalu, rekompensowany byl spekulacyjnym wzro-
stem inwestycji w nieruchomosci. Pomimo i tak wysokich cen ziemi w japoniskich me-
tropoliach, nastapit dalszy szybki ich wzrost. W metropolii tokijskiej w 1985 roku ce-
ny ziemi wzrosty przecigtnie 0 12,5%, w 1986 roku — 48,2%, a w 1987 roku — 61,1%.
W Osace i okolicach wzrost ten byt jeszcze wigkszy, poniewaz w latach 1985-1990 ce-
ny ziemi wzrosly blisko trzy i pétkrotnie'®. W inwestycje tego typu angazowaly sig¢ in-
stytucje finansowe oraz grupy kapitatowo-przemystowe keiretsu.

Nieruchomodci staly si¢ z czasem przedmiotem spekulacji gietdowych. Sprzyjato
temu poluzowanie polityki monetarnej. Wtadze monetarne, w celu niedopuszczenia
do aprecjacji jena, obnizyly stope dyskontowa do najnizszego po wojnie poziomu
2,5%. W rezultacie w latach 1986-1989 podaz pieniadza wzrastala w tempie 7,5-11,5%,
podczas gdy realna stopa wzrostu PKB wyniosta 4-5%. Ekspansji kapitatlowej za grani-
c¢ i spekulacjom na rynku nieruchomosci towarzyszyl gwaltowny wzrost notowan
gieldowych najwickszych japoriskich korporacji. Pod koniec 1989 roku wskaznik /Vik-
kei 225 Stok Index osiagnal poziom 38 915 jenéw, tj. ponad trzykrotnie wigcej niz we
wrzesniu 1985 roku (12 755 jenédw), a warto$¢ obrotéw na gieldzie tokijskiej byla ok.
trzykrotnie wigksza niz na gieldzie nowojorskiej. Gospodarka japoriska weszta w faze
okreslang powszechnie mianem gospodarki ,bariki mydlanej” — ,,bubble economy” (ry-
sunek 1).

8 J. Bossak, W. Bierkowski, Migdzynarodowa..., opcit., s. 337.

 JETRO, Nippon. Business Facts & Figures, Tokyo 2003, s. 48-49.

'0 Kindleberger C.P., Szaleristwo, panika, krach. Historia kryzyséw finansowych, WIG-Press,
Warszawa 1999, s. 237.
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Rysunek 1
Gospodarka ,banki mydlanej” (,Buble Economy”) w Japonii
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Zrédlo: opracowano na podstawie: H. Ishi, Making Fiscal Policy in Japan. Eco-
nomic Effects and Institutional Settings, Oxford University Press, Oxford 2000, s. 85.

Zmiana nastawienia w polityce pienieznej Banku Japonii w kierunku jej za-
ostrzenia w maju 1989 roku i zwiazane z tym podwyzki stopy dyskontowej z 2,5% do
6%, a takze wprowadzenie dodatkowych regulacji dotyczacych udzielania pozyczek na
zakup nieruchomosci, spowodowaly gwaltowne peknigcie ,banki” spekulacyjnej.
Do pazdziernika 1990 roku warto$¢ Nikkei 225 Stock Index obnizyla si¢ o ok. 50%.
Spadki cen nieruchomosci nie byly tak gwattowne i roztozyly si¢ w czasie. Najwicksza
przecena objela nieruchomosci przemystowe w najwigkszych miastach japoriskich.
W 1997 roku ich poziom stanowit zaledwie 20-30% wartosci z roku 1991.

Zmiany Zrédel przewagi konkurencyjnej spowodowane kryzysem energetycznym
oraz zmianami terms of trade w latach siedemdziesiatych XX wicku, a takze radykalna
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aprecjacja jena w drugiej potowie lat osiemdziesiatych uruchomily proces transferu
mocy produkeyjnych za granicg, a w konsekwencji ,,odprzemystowienia” kraju (hollo-
wing out). Zjawisko to objelo przemysly, ktére stracity swa dotychczasowa przewagg
konkurencyjna. Obszarem japonskiej ekspansji gospodarczej stata si¢ przede wszystkim
Azja Wschodnia i Potudniowo-Wschodnia (wykres 4). Realizacja wielkich projektéw
inwestycyjnych prowadzita do rozwoju lokalnej produkeji podzespotéw, czesci, kom-
ponentéw i wyrobéw finalnych. Wielokrotnie nizsze jednostkowe koszty pracy
i wzrost udziatu lokalnej produkeji zaopatrzeniowej doprowadzity do spadku, a niekie-
dy zaniku eksportu wyrobéw finalnych i zapotrzebowania na produkcj¢ poddostawcow
w samej Japonii. Niektore keiretsu wertykalne, tj. Matsushita, NEC, Sony, Sanyo czy
Toyota uruchomily za granica produkcje swych wyrobéw. Dotyczy to zwlaszcza pro-
dukgji elektrotechnicznej, sprz¢tu gospodarstwa domowego oraz branzy samochodowe;.
Japoriscy tradycyjni poddostawcy w ramach struktur keiretsu, zastapieni zostali poddo-
stawcami chifskimi, z nowych krajéw przemystowych (NKP) i krajéw ASEAN''.

Wykres 4
Zmiany w strukturze dziatalno$ci firm japonskich za granicg w latach 1987-2002
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Zrédto: M. Yoshida, Expanding Japanese In East Asia Reflects Shifi to Offshore Production, JETRO
Working Paper, no. 1, January, Tokyo 2004, s. 1.

"' P.W. Beamisch, A. Delios, S. Makino, Japanese Subsidiaries in the New Global Economy, Ed-
ward Elgar Publishing, Cheltenham and Northampton 2001.
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Male i $rednie przedsigbiorstwa w samej Japonii zostaly odizolowane od dotych-
czasowych odbiorcéw. W sytuacji, gdy gltéwni kontrahenci przesungli produkcje do
sieci ponadnarodowych, odnotowaly one spadek zaméwien i obnizenie stopy zysku.
Wozrosta liczba bankructw, zwickszylo si¢ bezrobocie. Wzrost wartosci zamdwien
w firmach spoza Japonii doprowadzit do spadku popytu i kryzysu firm funkcjonuja-
cych w ramach keiretsu. Rozpadly si¢ struktury organizacyjne, jakie uksztaltowaly si¢
w okresie przyspieszonego wzrostu'’.

3. KRYZYS SYSTEMU BANKOWEGO

System finansowy odgrywa istotna rol¢ w procesie wzrostu gospodarczego, po-
niewaz zapewnia $rodki niezbedne do akumulagji kapitatu oraz dyfuzji postepu tech-
nicznego i organizacyjnego. Mechanizmy i instytucje sytemu finansowego dostarczaja
informacji o mozliwosciach inwestycyjnych i kierunkach alokacji kapitatu, umozliwiaja
monitorowanie inwestycji oraz oddzialywanie na system nadzoru korporacyjnego (cor-
porate governance), mobilizuja oszczednosci i ulatwiajg rozklad funduszy inwestycyj-
nych, a takze pozwalaja na dywersyfikacj¢ i zarzadzanie ryzykiem. Pomimo istnienia
funkcji wspélnych dla wszystkich systeméw finansowych, w réznych krajach funkcje te
sa odmiennie petnione. Pozwala to na wyodrebnienie dwéch konkurencyjnych modeli
systemdw finansowych, tj. systemu opartego na banku (bank-based system) preferujace-
go wicksza stabilno$¢ oraz systemu opartego na rynku (market-based system) sprzyjaja-
cego wyiszej efektywnosci'.

W Japonii decydujace znaczenie w przebiegu alokacji zasobéw odgrywa system
bankowy, a gtéwnym instrumentem jest kredyt'. W Stanach Zjednoczonych funkcja
ta realizowana jest przez rynek kapitalowy, gdzie najwazniejszymi instrumentami fi-
nansowymi s papiery wartosciowe, w tym: akcje, obligacje, kontrakty terminowe
i opcyjne. Réznice miedzy systemami sprawiaja, ze oszczednosci spoteczne w Japonii
kierowane sa do bankéw i parstwowych pocztowych kas oszczednosci, natomiast
w Stanach Zjednoczonych inwestowane sa w akcje i obligacje. Réznice w charakterze

12 K. Cowling, P.R. Tomlinson, The Japanese Crisis — A Case of Strategic Failure, , The Economic
Journal” 2000, no. 110 (June), s. 358-381.

"* N. Baba, T. Hisada, Japan’s Financial System: Its Perspective and the Authorities’ Roles in Re-
designing and Administering the System, Discussion Paper no. 02-E-1, IMES, Bank of Japan,
Tokyo 2002; R. Levine, Finance and Growth: Theory and Evidence, NBER, Working Paper
10766, Cambridge 2004; J. Majewski, Rynki finansowe a nadzdr nad korporacjq w Japonii,
Wyd. Trio, Warszawa 2007.

' Japoriski system finansowy okreslany jest jako ,growth-oriented’. Zob.: D. Wenstein, Y. Yafeh,
On the Cost of a Bank-Centred Financial System: Evidence from the Changing Main Bank Rela-
tions in Japan, ,Journal of Finance” 1998, vol. 53, no. 2, s. 635-671.
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systemu finansowego maja decydujacy wplyw na funkcjonowanie calej gospodarki,
w tym zwlaszcza na zachowanie przedsigbiorstw i nadzér korporacyjny. W Japonii
funkcja monitorowania spétek spoczywa na tzw. bankach wiodacych (main banks) oraz
pracownikach i innych udzialowcach korporacji. Odmienny mechanizm nadzoru kor-
poracyjnego wyksztalcit si¢ w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii. W krajach
tych rynek kapitalowy dostarcza mechanizméw kontrolnych dyscyplinujacych mene-
dzeréw do efektywnego zarzadzania spétka®.

Powojenny system finansowy Japonii zostal poddany silnemu oddziatywaniu
wladz gospodarczych, w tym zwlaszcza Ministerstwa Finanséw i Banku Japonii.
Do podstawowych instrumentéw polityki pieni¢znej nalezaly: sztucznie zanizone stopy
procentowe, administracyjne racjonowanie kredytéw i kierowanie administracyjne
(praktyka gyoseishido). Prowadzona do korica lat osiemdziesiatych polityka administra-
cyjnego ustalania stép procentowych dla wszystkich uczestnikéw rynku na poziomie
nizszym od wartosci rynkowych, umozliwita korporacjom japonskim dostgp do tani-
szego kredytu niz w warunkach w pelni rynkowych. Instrument ten stanowit swego
rodzaju subwencje¢ kredytowa udzielana japoriskim korporacjom, w tym przede
wszystkim keiretsu. Administracyjne racjonowanie kredytéw stosowane przez Bank
Japonii do poczatku lat dziewigédziesiatych polegato na ustalaniu dopuszczalnego po-
ziomu kredytowania w danym okresie, przy czym limity te byly ustalane poprzez okre-
$lenie maksymalnej stopy wzrostu portfela kredytowego w stosunku do jego wartosci
w poprzednim okresie. Instrumentem o charakterze nieformalnym, wprowadzajacym
do japoniskiego systemu nieprzejrzysto$¢ i arbitralno$¢, utrzymanym w duchu kiero-
wania administracyjnego, byla regulacja sieci oddziatéw i kontrola strategii produkto-
wych instytucji finansowych'®.

Uksztattowany po wojnie japoriski system finansowy funkcjonowal w warunkach
izolacji od $wiatowych rynkdéw finansowych i kapitatowych. W praktyce uniemozliwia-
Yo to japoniskim przedsi¢biorstwom dostgp do kapitaléw zagranicznych, a gospodar-
stwom domowym korzystniejsze lokowanie oszczednosci. Autarkiczny system zapo-
biegl penetracji japoriskiego rynku przez podmioty zagraniczne. Stopniowa liberaliza-
ja przeplywéw kapitalowych z zagranica byta realizowana od polowy lat osiemdziesia-
tych, a zakoniczono ja w 1998 roku wraz z uchwaleniem nowej ustawy o prawie dewi-
zowym.

Istotnym instrumentem ingerencji japoniskich wladz monetarnych w mechanizm
funkcjonowania systemu finansowego, stosowanym na przestrzeni calej drugiej potowy
XX wieku, byla écista kontrola ryzyka sektora bankowego i aktywne zarzadzanie sytu-
acjami kryzysowymi. Polityka Ministerstwa Finanséw zmierzata do niedopuszczenia do

' J. Majewski, Uwarunkowania rozwoju gospodarczego Japonii, ,Prace i Materialy” nr 234,
SGH, Warszawa 2002, s. 10.
' J. Bossak, Instytucje, rynki i konkurencja we wspétczesnym swiecie, SGH, Warszawa 2008.

278

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.
Rozbudowa otwartych zasobéw naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku,

dofinansowanego z programu ,,Spoleczna odpowiedzialnoé¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki na podstawie umowy SONB/SP/512497/2021



bankructw pomiotéw rynku finansowego. W przypadku ktopotéw finansowych ktére-
gokolwiek z bankéw ministerstwo uruchamiato wieloetapowa procedurg ratunkowa,
ktéra w praktyce polegata na przejmowaniu bankéw stabych przez banki znajdujace si¢
w dobrej sytuacji finansowej. ,,Konwojowanie” bankéw (convoy banks) zostalo zaprze-
stane wraz z utratd wigkszosci narzedzi, za pomoca ktérych urzednicy ministerialni
mogli oddzialywa¢ na uczestnikéw rynku oraz zwickszeniem stopnia niezaleznosci
bankéw. Stato si¢ to widoczne w koricu 1997 roku, gdy doszto do pierwszych od lat
dwudziestych XX wieku bankructw Banku Hokkaido Takushoku i domu maklerskiego
Yamaichi Securities, a w 1998 roku — Long-Term Credit Bank'.

Specyficzna struktura i charakter japonskiego systemu finansowego oddziatuje
na funkcjonowanie calej gospodarki, ma tez swoje istotne implikacje dla sektora ban-
kowego, przedsigbiorstw i gospodarstw domowych. W okresie powojennym system
finansowy zapewnit finansowanie przyspieszonego wzrostu opartego na ekspansji inwe-
stycyjnej i rozwoju eksportu. W warunkach niedostatecznej akumulagji kapitatu i mar-
ginalizacji znaczenia rynku kapitalowego, system finansowy oparty na bankach przy-
czynit si¢ do sprawnej transformacji mobilizowanych przez paristwo oszczednosci go-
spodarstw domowych w tanie i fatwo dostgpne kredyty inwestycyjne i obrotowe udzie-
lane przedsi¢cbiorstwom w ramach polityki przemystowej. Umozliwito to ekspansje
inwestycyjna oraz rozklad i kontrole ryzyka, a w konsekwencji trwajacy do konca lat
osiemdziesigtych XX wieku wzrost calej gospodarki.

Nadzér panstwa nad procesem alokacji kapitatu, dzigki administracyjnemu usta-
laniu poziomu stép procentowych, segmentacja rynku, a takze eliminacja konkurencji
w sektorze bankowym oraz $cista kontrola strategii produktowej i geograficznej insty-
tucji finansowych, umozliwity bankom nawiazywanie bliskiej, stabilnej i dtugookreso-
wej wspélpracy z przedsi¢biorstwami w ramach systemu banku wiodacego (main bank
system).

System banku wiodacego oraz krzyzowe powiazania kapitatowe staly si¢ gléwnym
»spoiwem” finansowym keiretsu horyzontalnych. Zapewnialo to przedsiebiorstwom
dzialajacym w ramach struktur keirezsu dostep do kredytu jako podstawowego zrédia
finansowania zewnetrznego. Rozwdj powiazan kapitatowych z firmami sprawit takze,
ze bank wiodacy stal si¢ wierzycielem i udzialowcem zarazem. Ponadto $wiadczyt on
pefen zakres ustug bankowych, tj. finansowanie, depozyty, transakcje dewizowe, plat-
nosci, a takze subemisja papieréw wartosciowych. Bank wiodacy prowadzil takze state
monitorowanie przedsiebiorstw w imieniu pozostalych kredytodawcéw. W okresach
stabilnego rozwoju powstrzymywat sie od ingerowania w dziatalno$¢ przedsi¢biorstwa,
a w przypadku probleméw finansowych aktywnie angazowal si¢ w proces sanagji.
Zaangazowanie banku wiodacego w ratowanie przedsigbiorstwa od bankructwa i wy-
stepowanie w roli nieformalnego agenta pozostalych kredytodawcéw, stanowito odpo-

'7]. Majewski, Rynki..., op.cit.
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wiednik utrzymywania przez Ministerstwo Finanséw systemu zarzadzania sytuacjami
kryzysowymi systemu finansowego. Jednak komfort funkcjonowania przedsi¢biorstw
w oligarchicznej symbiozie z bankami na bazie krzyzowych powiazari, wsparty prefe-
rencyjnymi ulatwieniami ze strony panstwa dla pewnych odgérnie sugerowanych kie-
runkéw inwestowania, okazat sie powodem rozpowszechnienia rutyny i skostnienia'®.

System banku wiodacego stat si¢ jednym z podstawowych elementéw japonskie-
go systemu nadzoru nad korporacja. Kontrola wladz gospodarczych nad alokacja kapi-
tatu, marginalizacja znaczenia rynku kapitalowego i ,uzaleznienie” przedsi¢biorstw
od stalego i taniego kredytu bankowego, jako gtéwnego zewnetrznego Zrédia finanso-
wania, umozliwito menedzerom budowanie dlugookresowych strategii zwickszania
sprzedazy i udzialu w rynku, kosztem krétkoterminowych zyskéw'?.

Inng istotng cechg japoriskiego systemu nadzoru nad korporacja sa powszechne
krzyzowe powiazania kapitatowe migdzy przedsi¢biorstwami nalezacymi do grup kei-
retsu’. Do powstania i rozwoju takiej struktury wlasnosciowej przyczynita sie przede
wszystkim polityka wladz gospodarczych, w wyniku ktérej rynek kapitatowy charakte-
ryzowal si¢ niska plynnoscia i ograniczona efektywnoscia®'. Stabilny akcjonariat, po-
dobnie jak system banku wiodacego skutecznie odizolowywal japonskie przedsigbior-
stwa od mechanizméw rynku kapitalowego. W tych warunkach wyksztalcita si¢ tzw.
praktyka ignorowania akcjonariuszy, tj. przedsi¢biorstwa nie byly narazone na wrogie
przejecia, a ich menedzerowie nie musieli zabiega¢ o krétkookresows zyskownos¢ fir-
my i wzrost rynkowej wyceny papieréw wartosciowych.

Poczawszy od lat osiemdziesiatych i dziewigédziesiatych XX wieku system finan-
sowy stopniowo przestal odpowiadaé wewnetrznym i zewnetrznym uwarunkowaniom
rozwojowym gospodarki Japonii. Ztagodzenie kontroli rynku finansowego w drugiej
potowie lat osiemdziesiatych i jego pelna zewngtrzna liberalizacja w latach 1993-1995,
oznaczaly akceptacje miedzynarodowych zasad Banku Rozrachunkéw Miedzynarodo-

'8 K. Lutkowski, Od zlotego do euro. Zrédia obaw i nadziei, Wydawnictwo Twigger, Warszawa
2004, s. 98.

' Od drugiej potowy lat 80. systematycznie zmniejsza sie liczba kredytéw bankowych w struk-
turze finansowania przedsiebiorstw, a tym samym maleje rola banku wiodacego. Zob.:
M. Fukao, Japan’s Lost Decade and Weaknesses in its Corporate Governance Structure, [w:] Japan’s
Economic Recovery. Commercial Policy, Monetary Policy, and Corporate Governance, M. Stern
(red.), Edward Elgar, Cheltenham, Northampton 2003, s. 289-334.

2 M. Aoki, Information, Corporate Governance, and Institutional Diversity. Competitiveness
in Japan, the USA, and Transitional Economies, Oxford University Press, Oxford 2000.

*' W latach 90. XX wieku nasilito sie zjawisko rozluzniania krzyzowych powiazan kapitato-
wych. Zob.: Y. Yafeh, An International Perspective of Corporate Groups and Their Prospects, [w:]
Structural Impediments to Growth in Japan, NBER Conference Report, The University of Chi-
cago Press, Chicago 2003, s. 259-284; ]. Grabowiecki, Grupy kapitatowo-przemystowe keiretsu
w nowych uwarunkowaniach rozwojowych gospodarki Japonii. Przyczyny regresu, Wydawnictwo
UwB, Bialystok 2006.
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wych (Bank for International Settlements) tworzenia rezerw bankowych, kapitalizacji,
roszczen oraz zwigkszenia autonomii Banku Centralnego. Zmianom tym nie towarzy-
szylo stworzenie efektywnych regulacji ostrozno$ciowych umozliwiajacych jego har-
monijne przeksztalcanie. Sprawowany przez Ministerstwo Finanséw nadzér bankowy
opieral si¢ nie na precyzyjnych, jasno okreslonych zasadach nadzorczych, ale na in-
strukcjach i wytycznych administracyjnych stosowanych w stosunku do poszczegél-
nych trudnych przypadkéw. Sprzyjato to pokusie naduzycia (moral hazard), w ktérej
banki narazone na wigksze ryzyko dziatalnosci oczekiwaly, ze Ministerstwo Finanséw
w sytuacji kryzysowej przyjdzie im z pomoca i pokryje ewentualne straty™.

Liberalizacja rynku finansowego dla sektora bankowego przyniosta zmiang profilu
potengjalnych kredytobiorcéw z duzych i znanych bankom przedsigbiorstw, ktére za-
czely korzysta¢ z rynkéw zewnetrznych, na male i $rednie, dotychczas nieznane. Decy-
zje kredytowe bankéw opierajace si¢ na analizie zdolnosci kredytowej, ustapity dopusz-
czalnym prawnie zabezpieczeniom, pokrywajacym warto$¢ udzielonych kredytéw.
Najbardziej atrakcyjnym rodzajem zabezpieczeri kredytowych pozostawaly nierucho-
mosci, ktorych warto$¢ rynkowa systematycznie wzrastata. Z tego powodu banki chet-
nie udzielaly kredytéw przedsigbiorstwom zwiazanym z rynkiem nieruchomosci.

Wraz z przylaczeniem si¢ w 1986 roku Banku Japonii do skoordynowanej akeji
obnizek stép procentowych bankéw centralnych grupy G-5, nastapito w Japonii
znaczne zwiekszenie atrakcyjnosci kredytu®. W latach 1986-1989 Bank Japonii obni-
zyt stope redyskontowa z 5% do 2,5%. Liberalizacja i deregulacja rynku oraz zlago-
dzenie polityki pieni¢znej staly si¢ impulsem do spekulacyjnego wzrostu na rynku ka-
pitalowym i nieruchomosci.

Zmiana nastawienia polityki wladz monetarnych w kierunku wzrostu restrykeyj-
nosci polityki pieni¢znej w koricu 1989 roku doprowadzita do zatamania cen na rynku
aktywéw. Ceny nieruchomosci nie spadly tak drastycznie jak ceny akeji, jednak proces
obnizki ich wartosci trwa. W ten sposéb warto$¢ zabezpieczeri kredytowych ulegla
gwaltownej erozji, pogorszyla si¢ sytuacja finansowa czesci kredytobiorcéw, zwiaza-
nych przede wszystkim z nieruchomosciami, tj. handlem, budownictwem i dystrybucja
materiatéw budowlanych. Podobnie pogorszeniu ulegla sytuacja japoriskich bankéw.

W potowie lat dziewig¢dziesiatych niekorzystny wplyw na sytuacje gospodarcza
Japonii mial kryzys niebankowych instytucji finansowych udzielajacych kredytéw na
rozwdj budownictwa mieszkaniowego, tj. junsendw. Zatamanie na rynku nieruchomo-
éci drastycznie pogorszylo sytuacje finansows tych instytucji**. Niewyplacalnog¢ insty-
tucji finansowych, bankéw czy tez instytucji niebankowych zwiazanych z systemem

22 J. Majewski, Rynki..., op.cit.

2 K. Tatewaki, Banking and Finance in Japan, Routledge, London 199, s. 25.

% C.J. Milhaupt, M.D. West, Economic Organizations and Corporate Governance in Japan. The
Impact of Formal and Informal Rules, Oxford University Press, Oxford 2004, s. 85-86.
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stanowi istotny problem z punktu widzenia stabilnosci systemu finansowego i calej
gospodarki Japonii.

Zakamanie na rynku kapitalowym sprawilo, ze gospodarka japoriska popadfa
w bledne kolo pesymistycznych oczekiwan. Spadek cen papieréw wartosciowych
i nieruchomosci sprawil, ze pogorszyta si¢ sytuacja przedsi¢biorstw i instytugji finan-
sowych. Przedsi¢biorstwa ograniczaly dziatalno$¢ inwestycyjna, a instytucje finansowe
dziatalnos$¢ kredytowa. Poglebiajaca si¢ luka popytowa pogorszyta i tak pesymistyczne
oczekiwania podmiotéw ekonomicznych i ludnosci dotyczace rozwoju sytuacji gospo-
darczej. W konsekwencji nastapito dalsze ograniczenie dziatalnosci inwestycyjnej i kre-
dytowej, co z kolei wplyneto na zahamowanie podazy pieniadza i ujawnienie si¢ ten-
dengji deflacyjnych. Niekorzystne wskazniki stopy wzrostu podazy pieniadza prowa-
dzity do kolejnych rewizji oczekiwan — na jeszcze bardziej pesymistyczne. Gospodarka
japoriska zostata ,,uwi¢ziona” w spirali oczekiwan deflacyjnych, prowadzacych do coraz
szybszego spadku cen i wzrostu sklonnosci do oszczgdzania. W tej sytuacji pogorszyla
si¢ sytuacja wielu bankéw. Wedlug szacunkéw, skumulowane straty bankéw wyniosty
w latach dziewig¢dziesiatych ponad 65 bln jenéw, co stanowito ok. 12-13% PKB (zob.
tabela 1).

Tabela 1
Sytuacja w japonskim systemie bankowym w latach 1992-2001

Wyszczegoélnienie 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

Stopa inflacji (%) 1,4 0,5 -01 | -05 | -0,8 0,7 05 | -16 | -19 | -1,2

NIKKEI 225 Stock In-

dex 18591 (19111 (16139 (21406 | 18003 | 16527 | 15836 | 20337 | 12999 | 11024

Stopa zwrotu kapitatu

, 3,3 2,5 2,8 3,0 3,5 3,2 2,5 3,1 4,2 b.d.
w przemysSle (%)

Stopa zwrotu kapitatu

0,20 0,12 0,03 | -0,54 | -0,16 | -2,01 | -3,71 | 0,16 b.d. b.d.
bankoéw (%)

Ryzykowne kredyty

., 12,8 13,6 12,5 219 16,4 22,0 20,3 19,8 19,3 27,6
(bln jenéw)

Straty bankéw z tytutu
ztych kredytéw (bin 1,6 39 52 11,1 6,2 10,8 10,4 54 4,3 7,7
jenow)

Zrédlo: H. Miyajima, Y. Yafesh, Japan’s Banking Crisis: Who has the Most to Lose?, Tokyo
2003, s. 25.

Kryzys sytemu bankowego sprawit, ze byly one silnie narazone na ryzyko rynko-
we, poniewaz posiadaly w swoich portfelach znaczne udzialy przedsi¢biorstw, tj. ok.
10% wartosci aktywéw ogétem. Do czasu zatamania na rynku aktywéw akcje wzmac-
nialy pozycj¢ bankéw, péiniej staly si¢ dla nich istotnym zagrozeniem. Banki znalazly
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si¢ wiec w sytuacji, w ktérej zmuszone zostaly utrzymywac akcje przedsiebiorstw (okre-
$lane jako zombi), wspierajac ich utrzymywanie si¢ na rynku, poniewaz zapewnia to im
samym przetrwanie. Préby wyzbycia si¢ przez banki duzych pakietéw akcji przedsie-
biorstw ze struktur keiretsu mogly pchna¢ je w kierunku bankructwa poprzez zachwia-
nie kursem akgji. Nieuchronnym posrednim skutkiem takiej upadtosci moze by¢ po-
dobna sytuacja u wierzyciela. Ponadto stawianie niewyptacalnych dluznikéw w stan
upadtosci i likwidowanie ich bankowych hipotek nie moglo mie¢ miejsca, poniewaz
bytoby to sprzeczne kodeksem honorowym Japoniczykéw?.

W latach 1992-2000 kolejne rzady przygotowaly pigtnascie pakietéw antykryzy-
sowych o lacznej wysokosci ok. 115 bln jenéw (ponad 1 bln dol.), ukierunkowanych
gléwnie na rozbudowg infrastruktury. Pakiety te stwarzaly nowe miejsca pracy, stano-
wily zarazem bodziec stymulujacy rozwdéj gospodarki. Nie doprowadzily one jednak do
wyraznej trwalej poprawy sytuacji gospodarczej Japonii. W 1996 roku wiele przestanek
wskazywalo, ze gospodarka podiwignela si¢ ze stagnacji, gdy stopa wzrostu PKB osia-
gneta 3,9%. Jednak przedwczesne zaostrzenie polityki fiskalnej, w tym podniesienie
podatku konsumpcyjnego z 3% do 5%, zwickszenie wysokosci skladek na ubezpiecze-
nia, a takze zmniejszenie tymczasowych ulg w zakresie podatku dochodowego dopro-
wadzily do najglebszego zalamania w powojennej historii Japonii. W latach 1998
i 1999 nastapil spadek tempa wzrostu PKB, ktéry wynidst odpowiednio -2,9% i -1,3%7.

Wprowadzane przez rzad japonski w latach dziewigédziesiatych pakiety antykry-
zysowe sprowadzaly si¢ do pobudzenia aktywnosci gospodarczej tradycyjnymi keyne-
sowskimi metodami. Problem polegat jednak na tym, ze realizowane inwestycje w ra-
mach programu budzetowych pozyczek inwestycyjnych (Fiscal Investment and Loan
Program — FILP) charakteryzowaly si¢ niska efektywnoscia, a w konsekwencji prowa-
dzity do przeinwestowania infrastrukturalnego. Tak wigc proby ozywienia gospodarki
koriczyty sie dalszym wzrostem deficytu budzetowego i dlugu publicznego.
W 2000 roku deficyt budzetowy wzrést do ponad 8% PKB, a dlug publiczny przekro-
czyt 100% PKBY.

» A. Greenspan, Era zawirowan. Krok w nowy wiek, Wydawnictwo Literackie MUZA SA,
Warszawa 2008, 327.

26 J. Majewski, Uwarunkowania..., op.cit., s. 20.

7 Program budzetowych pozyczek inwestycyjnych (Fiscal Investment and Loan Program —
FILP) jest najwickszym i najwazniejszym, oprécz budzetu, zrédtem finansowania rzadowych
inwestycji kapitatowych i kredytéw inwestycyjnych. Fundusze tego rachunku obejmuja depozy-
ty ludnosci zgromadzone na rachunkach w kontrolowanych przez parstwo pocztowych kas
oszczednosci oraz érodki z parstwowych funduszy emerytalnych, pocztowego funduszu ubez-
pieczen na zycie, a takze $rodki z rynku kapitatowego. Fundusze FILP, za posrednictwem
Export-Import Bank of Japan, Japan Development Bank oraz innych agend rzadowych, kierowa-
ne sa na realizacje inicjowanych przez panstwo wielkich projektéw inwestycyjnych i badaw-
czych oraz finansowania produkcji eksportowej i handlu migdzynarodowego. Zob.: J. Grabo-
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4. REFORMY STRUKTURALNE

W koricu 1998 roku rzad japonski, dazac do przeciwdziatania pogarszajacej si¢
sytuacji gospodarczej, oglosit wprowadzenie tzw. Nadzwyczajnego Pakietu Ekono-
micznego (Emergency Economic Package). Podjgte tez zostaly intensywne dziatania
w zakresie:

e reformy systemu finansowego,

 poprawy konkurencyjnosci przemystu,
 tworzenia nowych miejsc pracy,

* reformy rynku pracy,

 wsparcia sektora malych i $rednich przedsi¢biorstw.

W listopadzie 1999 roku rzad przedtozyl dokument pt.: Polityczne srodki na rzecz
odnowy gospodarczej (Policy Measures for Economic Rebirth), ktérego gléwnym celem
bylo promowanie reform w strukturze spofeczno-gospodarczej. Ujemny przyrost PKB
w latach 1998 i 1999 sklonit wladze do sformutowania trzech podstawowych celéw na
rok finansowy 2000, tj.:

e odnowa gospodarcza przy wspétudziale sektora prywatnego,

e reformy strukturalne ukierunkowane na rozwéj strukeur spoleczno-ekonomicz-
nych adekwatnych do nowych mi¢dzynarodowych uwarunkowar rozwoju,

 rozwdj miedzynarodowej wspotpracy gospodarczej, w tym przede wszystkim sto-
sunkéw handlowych i wspélpracy regionalnej w Azji Wschodniej®®.

Wsréd gtéwnych dziatarn umozliwiajacych realizacje tych celéw znalazly si¢ na-
stepujace:

» zwickszenie popytu konsumpcyjnego poprzez ulgi i zwolnienia podatkowe,
 stymulowanie powstawania nowych przedsiebiorstw,

» zwickszenie bezpieczeristwa na rynku pracy,

* popieranie rozwoju malych i §rednich przedsigbiorstw,

e rozwdj nowych technologii oraz systeméw /7,

* inwestycje w rozwdj infrastruktury socjalnej,

« reformy systemu ubezpieczeri pracowniczych,

e promowanie wigkszej mobilnosci pracy,

e wzrost zaangazowania Japonii we wspdlprace miedzynarodowa na forum

GATT/WTO i APEC, a takze zwickszenie oficjalnej pomocy krajom rozwijaja-

cym si¢ w ramach ODA (Official Development Assistance).

wiecki, Japonia. Powojenna dynamika i réwnowaga gospodarcza, Oficyna Wydawnicza SGH,
Warszawa 2000, s. 145-152.
8 Economic Survey: Japan, OECD, Paris 2001, s. 97-102.
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W 1999 roku w opracowaniu OECD pt.: Economic Survey of Japan wskazano na
szereg reform niezbednych do wprowadzenia w odniesieniu do systemu i polityki po-
datkowej. Wsr6d rekomendacji znalazly si¢ nastgpujace:

e reforma podatkowa obejmujacy szeroki zakres narzedzi (,package approach”) przy-
czyniajacych si¢ do nieuchronnego wzrostu podatkéw wszystkich grup spotecznych,

* istotne zwickszenie bazy opodatkowania,

» podwyiszenie podatku VAT, stopniowo w kolejnych latach do poziomu 12-15%,

 opodatkowanie oszczgdnosci emerytow,

» zwickszenie wydatkéw na system ubezpieczeni spotecznych,

e wzmocnienie podatkéw korporagji o instrumenty finansowe i inwestycyjne sty-
mulujace ekspansje,

« ulgi podatkowe dla sfery R&D,

 poprawa efektywnosci administracji podatkowej,

« zlagodzenie opodatkowania ziemi i nieruchomosci,

e ograniczenie zmiennosci oraz uréwnouprawnienie firm wnoszacych podatki rza-
dom prefekturalnym®.

Realizacja tych reform zakladala 3,5% wzrost relacji wplywéw podatkowych do
PKB w ciagu biezacej dekady, w celu pokrycia rosnacych kosztéw zwiazanych ze sta-
rzeniem si¢ populacji oraz ograniczeniem deficytu budzetowego i dtugu publicznego.
W praktyce wiele z tych dziatan, w zwiazku z azjatyckim kryzysem finansowym, nie
zostalo zrealizowanych.

W trakcie przeprowadzonych w czerwcu 2000 roku przedterminowych wyboréw
parlamentarnych ponownie zwyciezyta Partia Liberalno-Demokratyczna (LDP).
W dziesie¢ miesiecy p6zniej japoniski parlament zatwierdzit J. Koizumiego na szefa rza-
du, ktéry zastapit niepopularnego Y. Moriego. W przeprowadzonych w koncu lipca
2001 roku wyborach uzupelniajacych do Izby Wyzszej Parlamentu, takze zwycigzyta
LPD. Kolejne zwyciestwo wyborcze rzadzacej koalicji premiera J. Koizumiego zostato
powszechnie odebrane jako zacheta do realizacji programu reform strukturalnych™.

W koricu czerwca 2001 roku rzad japonski zatwierdzit projekt reform struktural-
nych. Przeprowadzenie modernizacji we wszystkich sektorach gospodarki uznano za
gtéwny warunek podiwignigcia ze stagnacji gospodarczej i odbudowy zdolnosci kon-
kurencyjnej gospodarki. W programie reform okreslono siedem strategicznych obsza-
réw dziatan rzadu, j.:

1. Prywatyzacja i deregulagja:

- ograniczenie barier wejscia podmiotom prywatnym do sektora ustug spo-

fecznych, w tym: ochrony zdrowia i ustug socjalnych,

» Economic Survey: Japan 1998-1999, OECD, Paris 1999, s. 188.
30 H. Bilski, JAPONIA — walka o odzyskanie silnej pozycji gospodarczej i finansowej, NBP, War-
szawa 2004, www.nbp.pl/publikacje/materialy_i_studia/.
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zmiana dotychczasowego ustawodawstwa regulacyjnego,
przeglad roli, jaka odgrywaja w gospodarce korporacje publiczne oraz pod-
jecie stosownych decyzji w sprawie ich dalszego funkcjonowania.

Przedsigbiorczo$¢ oraz rozwiazanie problemu ztych dtugéw:

wsparcie finansowe i doradcze malych i $rednich przedsiebiorstw poprzez
Technology Licensing Offices,

pomoc w rozwiazaniu problemu ztych dlugéw bankéw, podwazajacych za-
ufanie do japonskiego systemu finansowego na arenie migdzynarodowej,
rozwdj rynku kapitatowego, poprzez wspieranie srodkami, m.in. fiskalnymi,
inwestycji w papiery wartosciowe oraz ograniczenie bankowych form
oszczedzania.

Opieka spofeczna i ubezpieczenia:

opracowanie studium wykonalnosci indywidualnych rachunkéw ubezpie-
czeniowych,

rozwdj programéw poprawy efektywnosci systemu ochrony zdrowia,
przeglad systemu wynagrodzen i ulg podatkowych w zakresie zmian stylu pracy,
rozwdj systemu opieki medycznej poprzez umozliwienie podjecia dziatalno-
$ci podmiotom prywatnym.

Aktywa intelektualne:

rozwéj kapitatu ludzkiego poprzez poprawe jakosci ksztalcenia na wszyst-
kich poziomach edukacji,

koncentracja naktadéw na badania naukowe w zakresie nauk przyrodniczych
oraz technologii informatycznych, srodowiskowych i nanotechnologii,

rozwdj faczy internetowych w szkotach i bibliotekach,

pobudzenie konkurencji pomiedzy najbardziej prestizowymi uniwersytetami
i przeznaczanie najlepszym jednostkom najwiecej $rodkéw finansowych.

Jakos¢ zycia:

wzmocnienie bezpieczeristwa socjalnego poprzez programy doskonalenia
kwalifikagji i zatrudnienia finansowane ze $srodkéw publicznych,

eliminacja oczekiwania na przyjecie dzieci do ztobkéw,

promocja rozwoju wtérnego rynku mieszkaniowego.

Autonomia wiadz lokalnych:

promocja dziatan ukierunkowanych na taczenie wladz regionalnych,
przeglad dotychczasowego systemu subsydiéw, lokalnych transferéw podat-
kowych i dochodéw podatkowych pomigdzy wladzami centralnymi i regio-
nalnymi,

przeglad kierunkéw alokacji transferéw podatkowych do wladz regionalnych,
aktywizacja gospodarcza regionéw poprzez rozwdj przedsi¢biorstw branzy

high-tech.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.
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7. Reformy fiskalne:

- przeglad dlugookresowych projektéw robét publicznych,

- przeglad zasadnosci stosowania podatkéw na budowe drég,

-  przyjecie $redniokresowego planu ekonomicznego i fiskalnego®'.

Program reform strukturalnych uzupelniony zostal doraznymi rozwiazaniami,
w tym przyjetym w koricu lutego 2002 roku planem walki z deflacja, przewidujacym
miedzy innymi zasilenie srodkami publicznymi bankéw borykajacych si¢ ze ztymi du-
gami. Ustalono w nim cztery cele:

* przyspieszenie likwidacji ztych dtugéw,

e stabilizacj¢ systemu finansowego,

e wzmocnienie rynkéw finansowych,

 wsparcie sektora malych i §rednich przedsigbiorstw.

W konicu stycznia 2003 roku premier J. Koizumi oglosil plan podwojenia napty-
wu zagranicznych inwestycji bezposrednich w ciagu pigciu lat. W planie tym znalazlo
si¢ pig¢ priorytetéw, w tym:

» zwickszenie dostepnosci informacji o mozliwosciach inwestycyjnych w Japonii

i za granica,

» poprawa klimatu inwestycyjnego,

e uproszczenie procedur administracyjnych,

» wprowadzenie zachet i udogodnien dla korporagji transnarodowych,

e rozwdj regionalnych i krajowych struktur i systeméw informacji o zagranicznych
inwestycjach bezposrednich.

Drugi etap reform strukturalnych rozpoczat si¢c w 2005 roku wraz ze zwycie-
stwem LDP w jesiennych wyborach do Izby Nizszej Parlamentu. Po zwyciestwie wy-
borczym premier J. Koizumi podtrzymal zamiar dokoriczenia programu reform struk-
turalnych. G¥éwnymi zadaniami stojacymi przed rzadem byla dalsza deregulacja i pry-
watyzacja gospodarki, a takze rozwdj partnerskich i dobrosasiedzkich stosunkéw z kra-
jami Azji Wschodnie;j.

Reformy strukturalne premiera ]J. Koizumiego oraz reformy jego nastgpcéw
S. Abe, Y. Fukudy i T. Asao zwiazane z budowa konkurencyjnej struktury gospodar-
czej to reformy stopniowe, wykraczajace poza obecng dekade. Polegaja one raczej na
stopniowej kumulacji wielu ,,odcinkowych” zmian niz na liberalnym przetomie i rady-
kalnych zmianach instytucjonalnych. Towarzyszy im dalsza liberalizacja sektora finan-
sowego, ustawodawstwa korporacyjnego, zwigkszenie roli rynku kapitatowego. Refor-
my strukturalne oznaczaja zmiane dotychczasowego modelu gospodarczego, ogranicza-
ja skale transferu $rodkéw na cele publiczne na rzecz paristwa harmonijnie rozwijajalée—

go sfer¢ materialna, socjalng i wiedzg.

3! Economic Survey: Japan 2003, OECD, Paris 2003, s. 48; Economic Survey: Japan 2004,
OECD, Paris 2004, s. 33.
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* K %

Na poczatku lat dziewigédziesiatych XX wieku Japonia po czterdziestu latach wy-
sokiej dynamiki rozwojowej i ekspansywnego wzrostu eksportu towarowego, a nastep-
nie kapitalowego, weszta w faz¢ stagnacji oraz spadku znaczenia dotychczasowych
czynnikéw ekspansji i stabilizacji.

Stagnacja gospodarcza lat dziewig¢dziesiatych pokazala, ze japoriski model go-
spodarczy zorientowany na mobilizacj¢ pracy i kapitalu wyczerpal mozliwosci zapew-
nienia efektywnego, dtugookresowego i dynamicznego rozwoju. Wyniki reform struk-
turalnych ukierunkowane na przebudowg dotychczasowego modelu gospodarczego sa
raczej rozczarowujace. Japonski model, stanowiacy do niedawna swoisty wzorzec dla
krajéw Azji Potudniowo-Wschodniej znacznie si¢ zdewaluowat. Stagnacja gospodarcza
w Japonii, przy réwnoczesnych sukcesach, jakie odnosi gospodarka Chin sprawily, ze
kraje Azji Poludniowo-Wschodniej zaczely coraz czesciej zastanawiaé sig, czy nadal
warto nasladowa¢ model japonski. Na tym tle model chinski wydaje si¢ by¢ bardziej
skuteczny.

Japonia wyczerpata swoja dotychczasowa dynamike i potencjal rozwojowy i nie
ma koncepgji, jak zreformowaé swoje instytucje. Wysoki poziom mobilizacji zasobéw
i aktywnosci zawodowej, perfekcja zarzadzania operacyjnego oraz harmonijne stosunki
w miejscu pracy nie zapewniajg skutecznych mechanizméw dostosowania gospodarki
i przedsigbiorstw do wymogéw konkurencji globalnej i innowacyjnego rozwoju.
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