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Przyczyny stagnacji gospodarczej Japonii

Wst´p

Na poczàtku lat 90. gospodarka japoƒska po ponad trzydziestu latach dy-
namicznego rozwoju wesz∏a w faz´ stagnacji. Spadek dynamiki wzrostu i po-
gorszenie równowagi ekonomicznej sprawi∏y, ˝e Japonia utraci∏a pozycj´ lide-
ra mi´dzynarodowej konkurencyjnoÊci. BezpoÊrednimi przyczynami stagnacji
gospodarczej Japonii by∏y: silna aprecjacja jena (Endaka) i spekulacja (bubble
economy) oraz zjawisko przenoszenia mocy produkcyjnych za granic´ (hollo-
wing out). Po okresie spekulacji gospodark´ japoƒskà dotkn´∏a recesja, której
towarzyszy∏ radykalny spadek dynamiki wzrostu PKB, notowaƒ gie∏dowych
i cen nieruchomoÊci, a tak˝e transfer mocy produkcyjnych za granic´.

System spo∏eczno-ekonomiczny Japonii, który od po∏owy lat 50. zapewnia∏
wysokà dynamik´ wzrostu, ekspansj´ eksportowà, a tak˝e kapita∏owà, w la-
tach 90. straci∏ swà dynamik´. Podejmowane przez rzàdzàcà Parti´ Liberalno-
-Demokratycznà reformy nie mia∏y charakteru kompleksowego i okaza∏y si´
po∏owiczne i stosunkowo ma∏o skuteczne.

System finansowy, w tym bankowy, który w drugiej po∏owie lat 80. uwa-
˝any by∏ za fundament si∏y ekonomicznej, znalaz∏ si´ w kryzysie. Pomimo wie-
lu prób i realizacji programów poprawy sytuacji banków, osiàgni´te wyniki sà
niezadowalajàce. Kryzys systemu bankowego opóênia proces restrukturyzacji
grup kapita∏owo-przemys∏owych Keiretsu1. Liberalizacja przep∏ywu czynników
wytwórczych i globalizacja dzia∏alnoÊci produkcyjnej oraz wejÊcie Japonii w etap
rozwoju gospodarki poprzemys∏owej, opartej na us∏ugach i wiedzy, ujawni∏y
brak zdolnoÊci dostosowawczych grup Keiretsu do nowych warunków ekono-
micznych, technologicznych, spo∏ecznych i mi´dzynarodowych rozwoju.

Stagnacja gospodarcza zbieg∏a si´ w czasie z istotnymi zmianami demo-
graficznymi w Japonii. Spadek tempa przyrostu ludnoÊci i pogarszajàca si´
struktura wed∏ug wieku, stawiajà gospodark´ japoƒskà w niekorzystnej pozy-
cji z punktu widzenia potrzeb rozwojowych.

* Autor jest pracownikiem Wydzia∏u Ekonomicznego Uniwersytetu w Bia∏ymstoku. Artyku∏ wp∏y-
nà∏ do redakcji w marcu 2005 r.

1 Keiretsu to niehierarchiczne grupy g∏ównych przedsi´biorstw wywodzàcych si´ z przedwojen-
nych konglomeratów Zaibatsu (np. Mitsui, Mitsubishi, Sumitomo, Yasuda), powiàzanych re-
lacjami kredytowymi ze wspólnym g∏ównym bankiem (np. Dai Ichi Kangyo, Fuji), i udziela-
jàcych preferencji innym cz∏onkom grupy, b´dàcym partnerami handlowymi lub joint-ventures
(Keiretsu horyzontalne). Keiretsu wertykalne to sieç poddostawców funkcjonujàcych w ra-
mach wielkich korporacji i podporzàdkowanych im poprzez relacje kapita∏owe oraz d∏ugo-
okresowe umowy handlowe (np. Toyota, Hitachi) [Dore, 2000, s. 39].



Etapy rozwoju gospodarki Japonii

Z punktu widzenia dynamiki rozwojowej Japonii okres po II wojnie Êwia-
towej mo˝na podzieliç na kilka faz [Bossak, Bieƒkowski, 2004, s. 323-324]:
– powojenne reformy systemowe i zmiany strukturalne (lata 1945-1954),
– ekspansja i wzrost mi´dzynarodowej zdolnoÊci konkurencyjnej kraju (lata

1955-1974),
– dostosowania i liberalizacja w stosunkach gospodarczych z zagranicà oraz

umocnienie mi´dzynarodowej zdolnoÊci konkurencyjnej (lata 1974-1989),
– stagnacja gospodarcza (lost decade) i spadek mi´dzynarodowej zdolnoÊci

konkurencyjnej (lata 90.).
Okres powojenny (1945-1954) charakteryzowa∏ si´ okupacjà amerykaƒskà,

demilitaryzacjà i przywróceniem swobód obywatelskich, uchwaleniem demo-
kratycznej i pokojowej konstytucji, reformy rolnej, demonopolizacjà gospodar-
ki, a wraz z wybuchem zimnej wojny – wprowadzeniem programu stabiliza-
cji i reform sprzyjajàcych rozwojowi gospodarczemu.

W latach 1955-1974 Japonia wesz∏a w faz´ przyspieszonego wzrostu go-
spodarczego i nadrabiania dystansu rozwojowego. Dzi´ki wysokiemu tempu
wzrostu PKB, które w latach 1955-1959 wynios∏o 8%, w latach 1960-1964 –
10,9%, a w latach 1965-1969 – 10,6% oraz wzrostu realnego PKB per capita
odpowiednio 7,29%, 9,92% i 9,50% Japonia w po∏owie lat 70. zamkn´∏a luk´
rozwojowà dzielàcà od innych rozwini´tych spo∏eczeƒstw (zob. rys. 1).

Rys. 1. Tempo wzrostu PKB (realnego i per capita) w Japonii i Stanach Zjednoczonych
w latach 1955-2002

èród∏o: [Campbell, 2004, s. 804]
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Stosunkowo pomyÊlny przebieg dostosowaƒ gospodarki japoƒskiej do no-
wej sytuacji na Êwiatowym rynku surowców energetycznych i zmian warun-
ków oraz êróde∏ przewagi konkurencyjnej w drugiej po∏owie lat 70., umo˝li-
wi∏y stopniowà liberalizacj´ systemu ekonomicznego, w tym wycofanie si´
paƒstwa z aktywnej polityki przemys∏owej. W latach 1975-1979 przeci´tne rocz-
ne tempo wzrostu PKB wynios∏o 4,4%.

Po okresie umocnienia mi´dzynarodowej pozycji konkurencyjnej lat 80.,
Japonia wesz∏a w faz´ drastycznego obni˝enia tempa wzrostu gospodarczego,
który ze wzgl´du na skal´ i d∏ugoÊç wykracza poza koniunkturalny spadek w ra-
mach jednego cyklu. Japoƒska gospodarka doÊwiadczy∏a stagnacji wówczas,
gdy Stany Zjednoczone prze˝ywa∏y o˝ywienie inwestycyjne, wzrost zatrudnie-
nia i wydajnoÊci pracy oraz modernizacj´ technologicznà. Stany Zjednoczone
dzi´ki deregulacji, prywatyzacji, restrykcyjnej polityce monetarnej, ogranicza-
niu fiskalizmu wykorzysta∏y szanse, jakie przyniós∏ rozwój technologii infor-
macyjnych i telekomunikacyjnych (information and communication technolo-
gies – ICT). Reformy systemowe zwi´kszy∏y sprawnoÊç mechanizmu rynkowego,
pobudzi∏y innowacyjnoÊç i konkurencyjnoÊç oraz wy˝szy stopieƒ wykorzysta-
nia zasobów produkcyjnych (zob. [Bieƒkowski, 1995]).

W Japonii od lat 70. nie przeprowadzono kompleksowych reform systemu
spo∏eczno-ekonomicznego, w tym przede wszystkim systemu finansowego i tra-
dycyjnych grup kapita∏owo-przemys∏owych Keiretsu (zob. [Grabowiecki, 2002]).
Japonia w latach 90. charakteryzowa∏a si´ rozwiàzaniami instytucjonalnymi
typowymi dla okresu nadrabiania dystansu rozwojowego i zamykania luki
ekonomicznej i technologicznej. W konsekwencji utraci∏a pozycj´ lidera mi´-
dzynarodowej konkurencyjnoÊci (zob. rys. 2).

Rys. 2. Zmiany pozycji Japonii w rankingu IMD World Competitiveness w latach 1989-2002

èród∏o: WCY (ró˝ne roczniki)
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BezpoÊrednie przyczyny stagnacji gospodarczej

W drugiej po∏owie lat 80. kluczowy wp∏yw na gospodark´ wywar∏a zgoda
Japonii na aprecjacj´ jena w stosunku do dolara (Plaza Accord) oraz liberali-
zacja i deregulacja systemu finansowego. W wyniku ustaleƒ podj´tych na spo-
tkaniu ministrów finansów i prezesów banków centralnych grupy najwy˝ej
rozwini´tych paƒstw G-5 we wrzeÊniu 1985 r. w ramach Plaza Agreement na-
stàpi∏a zmiana polityki kursowej. W ciàgu dwu i pó∏ roku, tj. od paêdziernika
1985 r. do maja 1988 r., nastàpi∏a ponad 100% aprecjacja jena, z ok. 255 je-
nów za dolara do 125 jenów, a w latach nast´pnych kurs waha∏ si´ w gra-
nicach 100-125 jenów za jednego dolara (zob. rys. 3). Pojawi∏ si´ wówczas
tzw. syndrom silnego jena, dla którego okreÊlenia Japoƒczycy ukuli termin
Endaka.

Rys. 3. Zmiany kursu jena w stosunku do dolara w latach 1970-2000 (%)

èród∏o: [Mikuni, Murphy, 2002, s. 12]
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portu, zmniejszy∏a mar˝e i rentownoÊç przedsi´biorstw. Spowodowa∏a tak˝e
spadek inwestycji w krajowym przemyÊle. W warunkach utrzymujàcego si´
wysokiego poziomu oszcz´dnoÊci krajowych i zmniejszenia popytu inwestycyj-
nego powsta∏a tzw. nadwy˝ka akumulacji, która spowodowa∏a obni˝enie real-
nej stopy procentowej i wzrost atrakcyjnoÊci inwestycji kapita∏u japoƒskiego
za granicà. W konsekwencji nastàpi∏ wzrost eksportu kapita∏u i inwestycji bez-
poÊrednich. Aprecjacja jena zwi´kszy∏a atrakcyjnoÊç inwestycji japoƒskich w ob-
ligacje skarbowe Stanów Zjednoczonych. W latach 90. stopniowa redukcja de-
ficytu bud˝etowego w Stanach Zjednoczonych, a tak˝e o˝ywienie inwestycyjne
spowodowa∏o zwi´kszenie zaanga˝owania kapita∏u japoƒskiego w finansowa-
nie ekspansji inwestycyjnej amerykaƒskich korporacji. Dynamiczny rozwój go-
spodarki amerykaƒskiej, zw∏aszcza w drugiej po∏owie lat 90., wspierany by∏
wi´c m.in. przez nap∏yw japoƒskiego kapita∏u.

W dekadzie lat 90. Japonia, wraz z wyraênymi oznakami recesji, sta∏a si´
najwi´kszym Êwiatowym eksporterem netto kapita∏u, zw∏aszcza do Stanów Zjed-
noczonych. Znaczàco zwi´kszy∏ si´ tak˝e eksport japoƒskiego kapita∏u w for-
mie inwestycji bezpoÊrednich do Chin i innych krajów Azji Wschodniej i Po-
∏udniowo-Wschodniej. W 2001 r. wartoÊç netto zagranicznych aktywów wynios∏a
ponad 1,3 bln dol., a dodatni bilans operacji finansowych i kapita∏owych ok.
90 mld dol. [JETRO, 2003, s. 48-49].

Silnej aprecjacji jena towarzyszy∏ boom spekulacyjny. Spadek popytu inwe-
stycyjnego, oprócz wzrostu eksportu kapita∏u, rekompensowany by∏ spekula-
cyjnym wzrostem inwestycji w nieruchomoÊci. Pomimo i tak wysokich cen
ziemi w japoƒskich metropoliach, nastàpi∏ dalszy szybki ich wzrost. W metro-
polii tokijskiej ceny ziemi wzros∏y w 1985 r. przeci´tnie o 12,5%, w 1986 r. –
48,2%, a w 1987 r. – 61,1%. W Osace i okolicach wzrost ten by∏ jeszcze wi´k-
szy, poniewa˝ w latach 1985-1990 ceny ziemi wzros∏y blisko trzy i pó∏krotnie.
W inwestycje tego typu anga˝owa∏y si´ instytucje finansowe oraz grupy kapi-
ta∏owo-przemys∏owe Keiretsu.

NieruchomoÊci sta∏y si´ z czasem przedmiotem spekulacji gie∏dowych. Sprzy-
ja∏o temu poluzowanie polityki monetarnej. W∏adze monetarne w celu niedo-
puszczenia do aprecjacji jena obni˝y∏y stop´ dyskontowà do najni˝szego po
wojnie poziomu 2,5%. W rezultacie w latach 1986-1989 poda˝ pieniàdza wzra-
sta∏a w tempie 7,5-11,5%, podczas gdy realna stopa wzrostu PKB wynios∏a
4-5%.

Ekspansji kapita∏owej za granic´ i spekulacjom na rynku nieruchomoÊci
towarzyszy∏ gwa∏towny wzrost notowaƒ gie∏dowych najwi´kszych japoƒskich
korporacji. Pod koniec 1989 r. wskaênik Nikkei 225 Stok Index osiàgnà∏ po-
ziom 38 915 jenów, tj. ponad trzykrotnie wi´cej ni˝ we wrzeÊniu 1985 r.
(12 755 jenów), a wartoÊç obrotów na gie∏dzie tokijskiej by∏a ok. trzykrotnie
wi´ksza ni˝ na gie∏dzie nowojorskiej. Gospodarka japoƒska wesz∏a w faz´
okreÊlanà powszechnie mianem gospodarki „baƒki mydlanej” (bubble economy)
(zob. rys. 4).
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Rys. 4. Gospodarka „baƒki mydlanej” („Bubble Economy”) w Japonii

èród∏o: opracowanie w∏asne na podstawie: [Ishi, 2000, s. 85]

Zmiana nastawienia w polityce pieni´˝nej Banku Japonii w kierunku jej
zaostrzenia w maju 1989 r. i zwiàzane z tym podwy˝ki stopy dyskontowej z 2,5%
do 6%, a tak˝e wprowadzenie dodatkowych regulacji dotyczàcych udzielania
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∏o˝y∏y si´ w czasie. Najwi´ksza przecena obj´∏a nieruchomoÊci przemys∏owe
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g´ konkurencyjnà. Obszarem japoƒskiej ekspansji gospodarczej sta∏a si´ przede
wszystkim Azja Wschodnia i Po∏udniowo-Wschodnia (zob. rys. 5). Wielkie pro-
jekty inwestycyjne prowadzà do rozwoju lokalnej produkcji podzespo∏ów, cz´-
Êci, komponentów i wyrobów finalnych. Wielokrotnie ni˝sze jednostkowe kosz-
ty pracy i wzrost udzia∏u lokalnej produkcji zaopatrzeniowej prowadzà do
spadku, a niekiedy zaniku eksportu wyrobów finalnych i zapotrzebowania na
produkcj´ poddostawców w samej Japonii. Niektóre Keiretsu wertykalne, tj.
Matsushita, NEC, Sony, Sanyo czy Toyota uruchamiajà za granicà produkcj´
swych wyrobów. Dotyczy to zw∏aszcza produkcji elektrotechnicznej, sprz´tu go-
spodarstwa domowego oraz bran˝y samochodowej. Japoƒscy tradycyjni pod-
dostawcy w ramach struktur Keiretsu, zast´powani sà poddostawcami chiƒski-
mi, z nowych krajów przemys∏owych (NKP) i krajów ASEAN (zob. [Beamisch
et al., 2001]).

Rys. 5. Zmiany w strukturze dzia∏alnoÊci firm japoƒskich za granicà w latach 1987-2002

èród∏o: [Yoshida, 2004, s. 1]

Ma∏e i Êrednie przedsi´biorstwa w samej Japonii izolowane sà od dotych-
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firm funkcjonujàcych w ramach Keiretsu. Rozpadajà si´ struktury organizacyj-
ne, jakie ukszta∏towa∏y si´ w okresie przyspieszonego wzrostu (zob. [Cowling,
Tomlinson, 2000]).
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Kryzys systemu bankowego

System finansowy odgrywa istotna rol´ w procesie wzrostu gospodarcze-
go, poniewa˝ zapewnia Êrodki niezb´dne do akumulacji kapita∏u oraz dyfuzji
post´pu technicznego i organizacyjnego. Mechanizmy i instytucje sytemu fi-
nansowego dostarczajà informacji o mo˝liwoÊciach inwestycyjnych i kierun-
kach alokacji kapita∏u, umo˝liwiajà monitorowanie inwestycji oraz oddzia∏y-
wanie na system nadzoru korporacyjnego (corporate governance), mobilizujà
oszcz´dnoÊci i u∏atwiajà rozk∏ad funduszy inwestycyjnych, a tak˝e pozwalajà
na dywersyfikacj´ i zarzàdzanie ryzykiem. Pomimo istnienia wspólnych dla
wszystkich systemów finansowych funkcji, w ró˝nych krajach funkcje te sà od-
miennie pe∏nione. Pozwala to na wyodr´bnienie dwóch konkurencyjnych mo-
deli systemów finansowych, tj. systemu opartego na banku (bank-based system)
preferujàcego wi´kszà stabilnoÊç oraz systemu opartego na rynku (market-ba-
sed system) sprzyjajàcego wy˝szej efektywnoÊci [Levine, 2004, s. 5, 26-33];
[Baba, Hisada, 2002, s. 5].

W Japonii decydujàce znaczenie w przebiegu alokacji zasobów odgrywa sys-
tem bankowy, a g∏ównym instrumentem jest kredyt2. W Stanach Zjednoczo-
nych funkcja ta realizowana jest przez rynek kapita∏owy, gdzie najwa˝niejszy-
mi instrumentami finansowymi sà papiery wartoÊciowe, w tym: akcje, obligacje,
kontrakty terminowe i opcyjne. Ró˝nice mi´dzy systemami sprawiajà, ˝e oszcz´d-
noÊci spo∏eczne w Japonii kierowane sà do banków i paƒstwowych poczto-
wych kas oszcz´dnoÊci, natomiast w Stanach Zjednoczonych inwestowane sà
w akcje i obligacje.

Ró˝nice w charakterze systemu finansowego majà decydujàcy wp∏yw na
funkcjonowanie ca∏ej gospodarki, w tym zw∏aszcza na zachowanie przedsi´-
biorstw i nadzór korporacyjny (corporate governance). W Japonii funkcja mo-
nitorowania spó∏ek spoczywa na tzw. bankach wiodàcych (main banks) oraz
pracownikach i innych udzia∏owcach korporacji. Odmienny mechanizm nad-
zoru korporacyjnego wykszta∏ci∏ si´ w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Bry-
tanii. W krajach tych rynek kapita∏owy dostarcza mechanizmów kontrolnych
dyscyplinujàcych mened˝erów do efektywnego zarzàdzania spó∏kà [Majewski,
2002, s. 10].

Powojenny system finansowy Japonii zosta∏ poddany silnemu oddzia∏ywa-
niu w∏adz gospodarczych, w tym zw∏aszcza Ministerstwa Finansów i Banku
Japonii. Do podstawowych instrumentów polityki pieni´˝nej nale˝a∏y: sztucz-
nie zani˝one stopy procentowe, administracyjne racjonowanie kredytów i kie-
rowanie administracyjne (praktyka gyoseishido). Prowadzona do koƒca lat 80.
polityka administracyjnego ustalania stóp procentowych dla wszystkich uczest-
ników rynku na poziomie ni˝szym od wartoÊci rynkowych, umo˝liwi∏a korpo-
racjom japoƒskim dost´p do taƒszego kredytu ni˝ w warunkach w pe∏ni ryn-
kowych. Instrument ten stanowi∏ swego rodzaju subwencj´ kredytowà udzielanà
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japoƒskim korporacjom, w tym przede wszystkim Keiretsu. Administracyjne
racjonowanie kredytów stosowane przez Bank Japonii do poczàtku lat 90. po-
lega∏o na ustalaniu dopuszczalnego poziomu kredytowania w danym okresie,
przy czym limity te by∏y ustalane poprzez okreÊlenie maksymalnej stopy wzro-
stu portfela kredytowego w stosunku do jego wartoÊci w poprzednim okresie.
Instrumentem o charakterze nieformalnym, wprowadzajàcym do japoƒskiego
systemu nieprzejrzystoÊç i arbitralnoÊç, utrzymanym w duchu kierowania ad-
ministracyjnego, by∏a regulacja sieci oddzia∏ów i kontrola strategii produkto-
wych instytucji finansowych.

Ukszta∏towany po wojnie japoƒski system finansowy funkcjonowa∏ w wa-
runkach izolacji od Êwiatowych rynków finansowych i kapita∏owych. W prak-
tyce uniemo˝liwia∏o to japoƒskim przedsi´biorstwom dost´p do kapita∏ów za-
granicznych, a gospodarstwom domowym korzystniejsze lokowanie oszcz´dnoÊci.
Autarkiczny system zapobieg∏ penetracji japoƒskiego rynku przez podmioty
zagraniczne. Stopniowa liberalizacja przep∏ywów kapita∏owych z zagranicà
by∏a realizowana od po∏owy lat 80., a zakoƒczono jà w 1998 r. wraz z uchwa-
leniem nowej ustawy o prawie dewizowym.

Istotnym instrumentem ingerencji japoƒskich w∏adz monetarnych w mecha-
nizm funkcjonowania systemu finansowego stosowanym na przestrzeni ca∏ej
drugiej po∏owy XX w. by∏a Êcis∏a kontrola ryzyka sektora bankowego i aktywne
zarzàdzanie sytuacjami kryzysowymi. Polityka Ministerstwa Finansów zmie-
rza∏a do niedopuszczenia do bankructw podmiotów rynku finansowego. W przy-
padku k∏opotów finansowych któregokolwiek z banków ministerstwo urucha-
mia∏o wieloetapowà procedur´ ratunkowà, która w praktyce polega∏a na
przejmowaniu przez banki znajdujàce si´ w dobrej sytuacji finansowej ban-
ków s∏abych. „Konwojowanie” banków (convoy banks) zosta∏o zaprzestane
wraz z utratà wi´kszoÊci narz´dzi, za pomocà których urz´dnicy ministerial-
ni mogli oddzia∏ywaç na uczestników rynku oraz zwi´kszeniem stopnia nieza-
le˝noÊci banków. Sta∏o si´ to widoczne w koƒcu 1997 r., gdy dosz∏o do pierw-
szych od lat 20. bankructw Banku Hokkaido Takushoku i domu maklerskiego
Yamaichi Securities, a w 1998 r. Long-Term Credit Bank.

Specyficzna struktura i charakter japoƒskiego systemu finansowego od-
dzia∏uje na funkcjonowanie ca∏ej gospodarki, ma te˝ swoje istotne implikacje
dla sektora bankowego, przedsi´biorstw i gospodarstw domowych. W okresie
powojennym system finansowy zapewni∏ finansowanie przyspieszonego wzro-
stu opartego na ekspansji inwestycyjnej i rozwoju eksportu. W warunkach nie-
dostatecznej akumulacji kapita∏u i marginalizacji znaczenia rynku kapita∏owe-
go, system finansowy oparty na bankach przyczyni∏ si´ do sprawnej transformacji
mobilizowanych przez paƒstwo oszcz´dnoÊci gospodarstw domowych w tanie
i ∏atwo dost´pne kredyty inwestycyjne i obrotowe dla przedsi´biorstw w ra-
mach polityki przemys∏owej. Umo˝liwi∏o to ekspansj´ inwestycyjnà oraz roz-
k∏ad i kontrol´ ryzyka, a w konsekwencji trwajàcy do koƒca lat 80. wzrost ca-
∏ej gospodarki.

Nadzór paƒstwa nad procesem alokacji kapita∏u dzi´ki administracyjnemu
ustalaniu poziomu stóp procentowych, segmentacja rynku, a tak˝e eliminacja
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konkurencji w sektorze bankowym oraz Êcis∏a kontrola strategii produktowej
i geograficznej instytucji finansowych, umo˝liwi∏y bankom nawiàzywanie bli-
skiej, stabilnej i d∏ugookresowej wspó∏pracy z przedsi´biorstwami w ramach
systemu banku wiodàcego (main bank system).

Rys. 6. System Keiretsu

èród∏o: [Gerlach, 1992, s. 5]

System banku wiodàcego oraz krzy˝owe powiàzania kapita∏owe sta∏y si´
g∏ównym „spoiwem” finansowym Keiretsu horyzontalnych (zob. rys. 6). Za-
pewnia∏o to przedsi´biorstwom dzia∏ajàcym w ramach struktur Keiretsu do-
st´p do kredytu jako podstawowego êród∏a finansowania zewn´trznego. Roz-
wój powiàzaƒ kapita∏owych z firmami sprawi∏ tak˝e, ˝e bank wiodàcy sta∏ si´
wierzycielem i udzia∏owcem zarazem. Ponadto Êwiadczy∏ on pe∏en zakres
us∏ug bankowych, tj. finansowanie, depozyty, transakcje dewizowe, p∏atnoÊci,
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a tak˝e subemisja papierów wartoÊciowych. Bank wiodàcy prowadzi∏ tak˝e
sta∏e monitorowanie przedsi´biorstw w imieniu pozosta∏ych kredytodawców.
W okresach stabilnego rozwoju powstrzymywa∏ si´ od ingerowania w dzia∏al-
noÊç przedsi´biorstwa, a w przypadku problemów finansowych aktywnie an-
ga˝owa∏ si´ w proces sanacji. Zaanga˝owanie banku wiodàcego w ratowanie
przedsi´biorstwa od bankructwa i wyst´powanie w roli nieformalnego agenta
pozosta∏ych kredytodawców, stanowi∏o odpowiednik utrzymywania przez Mi-
nisterstwo Finansów systemu zarzàdzania sytuacjami kryzysowymi systemu fi-
nansowego. Jednak komfort funkcjonowania przedsi´biorstw w oligarchicznej
symbiozie z bankami na bazie krzy˝owych powiàzaƒ, wsparty preferencyjny-
mi u∏atwieniami ze strony paƒstwa dla pewnych odgórnie sugerowanych kie-
runków inwestowania, okaza∏ si´ powodem rozpowszechnienia rutyny i skost-
nienia [Lutkowski, 2004, s. 98].

System banku wiodàcego sta∏ si´ jednym z podstawowych elementów ja-
poƒskiego systemu nadzoru na korporacjà. Kontrola w∏adz gospodarczych
nad alokacjà kapita∏u, marginalizacja znaczenia rynku kapita∏owego i „uzale˝-
nienie” przedsi´biorstw od sta∏ego i taniego kredytu bankowego, jako g∏ówne-
go zewn´trznego êród∏a finansowania, umo˝liwi∏o mened˝erom budowanie d∏u-
gookresowych strategii zwi´kszania sprzeda˝y i udzia∏u w rynku, kosztem
krótkoterminowych zysków3.

Innà istotnà cechà japoƒskiego systemu nadzoru na korporacjà sà powszech-
ne krzy˝owe powiàzania kapita∏owe mi´dzy przedsi´biorstwami nale˝àcymi
do grup Keiretsu (zob. [Aoki, 2000]). Do powstania i rozwoju takiej struktury
w∏asnoÊciowej przyczyni∏a si´ przede wszystkim polityka w∏adz gospodar-
czych, w wyniku której rynek kapita∏owy charakteryzowa∏ si´ niskà p∏ynno-
Êcià i ograniczonà efektywnoÊcià4. Stabilny akcjonariat, podobnie jak system
banku wiodàcego, skutecznie odizolowywa∏ japoƒskie przedsi´biorstwa od me-
chanizmów rynku kapita∏owego. W tych warunkach wykszta∏ci∏a si´ tzw. prak-
tyka ignorowania akcjonariuszy, tj. przedsi´biorstwa nie by∏y nara˝one na
wrogie przej´cia, a ich mened˝erowie nie musieli zabiegaç o krótkookresowà
zyskownoÊç firmy i wzrost rynkowej wyceny papierów wartoÊciowych5.

Poczàwszy od lat 80. i 90. system finansowy stopniowo przesta∏ odpowia-
daç wewn´trznym i zewn´trznym uwarunkowaniom rozwojowym gospodarki
Japonii. Z∏agodzenie kontroli rynku finansowego w drugiej po∏owie lat 80.
i jego pe∏na zewn´trzna liberalizacja w latach 1993-1995, oznacza∏y akcepta-
cj´ mi´dzynarodowych zasad Banku Rozrachunków Mi´dzynarodowych (Bank
for International Settlements) tworzenia rezerw bankowych, kapitalizacji, rosz-
czeƒ oraz zwi´kszenia autonomii Banku Centralnego. Zmianom tym nie towa-
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rzyszy∏o stworzenie efektywnych regulacji ostro˝noÊciowych umo˝liwiajàcych
jego harmonijne przekszta∏canie. Sprawowany przez Ministerstwo Finansów
nadzór bankowy dla wi´kszoÊci banków opiera∏ si´ nie na precyzyjnych, jasno
okreÊlonych zasadach nadzorczych, ale na instrukcjach i wytycznych admini-
stracyjnych stosowanych w stosunku do poszczególnych trudnych przypad-
ków. Sprzyja∏o to pokusie nadu˝ycia (moral hazard), w której banki nara˝one
na wi´ksze ryzyko dzia∏alnoÊci oczekiwa∏y, ˝e Ministerstwo Finansów w sytu-
acji kryzysowej przyjdzie im z pomocà i pokryje ewentualne straty.

Liberalizacja rynku finansowego dla sektora bankowego przynios∏a zmia-
n´ profilu potencjalnego kredytobiorców z du˝ych i znanych bankom przed-
si´biorstw, które zacz´∏y korzystaç z rynków zewn´trznych, na ma∏e i Êrednie,
dotychczas nieznane. Decyzje kredytowe banków opierajàce si´ na analizie zdol-
noÊci kredytowej ustàpi∏y dopuszczalnym prawnie zabezpieczeniom pokrywa-
jàcym wartoÊç udzielonych kredytów. Najbardziej atrakcyjnym rodzajem za-
bezpieczeƒ kredytowych pozostawa∏y nieruchomoÊci, których wartoÊç rynkowa
systematycznie wzrasta∏a. Z tego powodu banki ch´tnie udziela∏y kredytów
przedsi´biorstwom zwiàzanym z rynkiem nieruchomoÊci.

Wraz z przy∏àczeniem si´ w 1986 r. Banku Japonii do skoordynowanej ak-
cji obni˝ek stóp procentowych banków centralnych grupy G-5, nastàpi∏o w Ja-
ponii znaczne zwi´kszenie atrakcyjnoÊci kredytu [Tatewaki, 1991, s. 25]. W la-
tach 1986-1989 Bank Japonii obni˝y∏ stop´ redyskontowà z 5% do 2,5%.
Liberalizacja i deregulacja rynku oraz z∏agodzenie polityki pieni´˝nej sta∏y si´
impulsem do spekulacyjnego wzrostu na rynku kapita∏owym i nieruchomoÊci.

Zmiana nastawienia polityki w∏adz monetarnych w kierunku wzrostu re-
strykcyjnoÊci polityki pieni´˝nej w koƒcu 1989 r. doprowadzi∏a do za∏amania
cen na rynku aktywów. Ceny nieruchomoÊci nie spad∏y tak drastycznie jak ce-
ny akcji, jednak proces obni˝ki ich wartoÊci trwa. W ten sposób wartoÊç za-
bezpieczeƒ kredytowych uleg∏a gwa∏townej erozji, pogorszy∏a si´ sytuacja finan-
sowa cz´Êci kredytobiorców, zwiàzanych przede wszystkim z nieruchomoÊciami,
tj. handlem, budownictwem i dystrybucjà materia∏ów budowlanych. Podobnie
pogorszeniu uleg∏a sytuacja japoƒskich banków.

W po∏owie lat 90. niekorzystny wp∏yw na sytuacj´ gospodarczà Japonii
mia∏ kryzys niebankowych instytucji finansowych udzielajàcych kredytów na
rozwój budownictwa mieszkaniowego, tj. junsenów. Za∏amanie na rynku nie-
ruchomoÊci drastycznie pogorszy∏o sytuacj´ finansowà tych instytucji [Milhaupt,
West, 2004, s. 85-86]. Niewyp∏acalnoÊç instytucji finansowych, banków czy te˝
instytucji niebankowych zwiàzanej z systemem stanowi istotny problem dla
stabilnoÊci systemu finansowego i ca∏ej gospodarki Japonii.

Za∏amanie na rynku kapita∏owym sprawi∏o, ˝e gospodarka japoƒska popa-
d∏a w „b∏´dne ko∏o” pesymistycznych oczekiwaƒ. Spadek cen papierów war-
toÊciowych i nieruchomoÊci sprawi∏, ˝e pogorszy∏a si´ sytuacja przedsi´biorstw
i instytucji finansowych. Przedsi´biorstwa ogranicza∏y dzia∏alnoÊç inwestycyj-
nà, a instytucje finansowe dzia∏alnoÊç kredytowà. Pog∏´biajàca si´ luka popy-
towa pogorszy∏a i tak pesymistyczne oczekiwania podmiotów ekonomicznych
i ludnoÊci dotyczàce rozwoju sytuacji gospodarczej. W konsekwencji nastàpi-
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∏o dalsze ograniczenie dzia∏alnoÊci inwestycyjnej i kredytowej, co z kolei wp∏y-
n´∏o na zahamowanie poda˝y pieniàdza i ujawnienie si´ tendencji deflacyj-
nych. Niekorzystne wskaêniki stopy wzrostu poda˝y pieniàdza prowadzi∏y do
kolejnych rewizji oczekiwaƒ – na jeszcze bardziej pesymistyczne. Gospodarka
japoƒska zosta∏a „uwi´ziona” w spirali oczekiwaƒ deflacyjnych, prowadzàcych
do coraz szybszego spadku cen i wzrostu sk∏onnoÊci do oszcz´dzania. W tej
sytuacji pogorszy∏a si´ sytuacja wielu banków. Wed∏ug szacunków skumulowa-
ne straty banków wynoszà ponad 65 bln jenów, co stanowi ok. 12-13% PKB
(zob. tablica 1).

Tablica 1

Sytuacja w japoƒskim systemie bankowym w latach 1992-2001

Wyszczególnienie 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Stopa inflacji (%) 1,4 0,5 -0,1 -0,5 -0,8 0,7 -0,5 -1,6 -1,9 -1,2
NIKKEI 225 Stock Index 18591 19111 16139 21406 18003 16527 15836 20337 12999 11024
Stopa zwrotu kapita∏u

3,3 2,5 2,8 3,0 3,5 3,2 2,5 3,1 4,2 b.d.w przemyÊle (%)
Stopa zwrotu kapita∏u

0,20 0,12 0,03 -0,54 -0,16 -2,01 -3,71 0,16 b.d. b.d.banków (%)
Ryzykowne kredyty

12,8 13,6 12,5 21,9 16,4 22,0 20,3 19,8 19,3 27,6(bln jenów)
Straty banków z tytu∏u

1,6 3,9 5,2 11,1 6,2 10,8 10,4 5,4 4,3 7,7z∏ych kredytów (bln jenów)

èród∏o: [Miyajima, Yafeh, 2003, s. 25]

Kryzys sytemu bankowego sprawia, ˝e sà one silnie nara˝one na ryzyko
rynkowe, poniewa˝ posiadajà w swoich portfelach znaczne udzia∏y przedsi´-
biorstw, tj. ok. 10% wartoÊci aktywów ogó∏em. Do czasu za∏amania na rynku
aktywów akcje wzmacnia∏y pozycj´ banków, obecnie stanowià natomiast istot-
ne zagro˝enie. Sprzeda˝ posiadanych akcji wydaje si´ jednak niemo˝liwa z uwa-
gi na rozwini´te powiàzania w ramach Keiretsu. Banki znalaz∏y si´ wi´c w sy-
tuacji, w której zmuszone sà utrzymywaç akcje przedsi´biorstw (okreÊlane
jako zombi), wspierajàc ich utrzymywanie si´ na rynku, poniewa˝ zapewnia
to im samym przetrwanie. Próby wyzbycia si´ przez banki du˝ych pakietów
akcji przedsi´biorstw ze struktur Keiretsu mo˝e pchnàç je w kierunku ban-
kructwa poprzez zachwianie kursem akcji. Nieuchronnym poÊrednim skut-
kiem takiej upad∏oÊci mo˝e byç podobna sytuacja u wierzyciela.

Od poczàtku lat 90. kolejne rzàdy przygotowa∏y pi´tnaÊcie pakietów anty-
recesyjnych o znacznym wymiarze finansowym, tj. ∏àcznie ponad 115 bln je-
nów. Ekspansywna polityka bud˝etowa w∏adz gospodarczych nie przyczyni∏a
si´ jednak do trwa∏ej poprawy koniunktury. Doprowadzi∏a do znacznego wzro-
stu deficytu bud˝etowego do ok. 8% PKB (rys. 7) oraz d∏ugu publicznego
w 2004 r. do 160% PKB. Polityka ta nie stanowi∏a przy tym wsparcia dla po-
lityki pieni´˝nej Banku Japonii. Nadmierny deficyt bud˝etowy i d∏ug publicz-
ny ograniczajà skutecznoÊç instrumentów polityki pieni´˝nej, w tym polityki
zerowej stopy procentowej, poniewa˝ oddzia∏ujà na kszta∏towanie si´ pesymi-
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stycznych oczekiwaƒ podmiotów ekonomicznych. Druga po∏owa lat 80. i lata
90. wskazujà, ˝e sprawnie do tego czasu funkcjonujàcy system finansowy
w Japonii przesta∏ wype∏niaç swoje funkcje.

Rys. 7. Deficyty bud˝etowe w krajach G-5 w latach 1990-2000

èród∏o: [Ishi, 2000, s. 121]

Starzenie si´ spo∏eczeƒstwa

W latach 80. i 90. nastàpi∏ gwa∏towny spadek tempa przyrostu ludnoÊci Ja-
ponii, poczàtkowo poni˝ej 1%, a póêniej znacznie poni˝ej 0,5%. Japonia osià-
gnie najwy˝szà w swej historii liczb´ ludnoÊci w 2006 r., która wyniesie
127,7 mln. Wed∏ug prognoz demograficznych do roku 2050 liczba ludnoÊci Ja-
ponii obni˝y si´ do ok. 100 mln. Spadkowi ludnoÊciowemu b´dzie towarzy-
szy∏ sta∏y wzrost odsetka ludnoÊci w wieku poprodukcyjnym [OECD, 1997,
s. 109).

Proces starzenia si´ japoƒskiego spo∏eczeƒstwa jest widoczny zarówno w uj´-
ciu strukturalnym, jak równie˝ w liczbach bezwzgl´dnych. Udzia∏ ludnoÊci
w wieku 65 lat i wi´cej wzrós∏ z 5% w 1950 r. do 19% w 2003 r., a w 2050 r.
osiàgnie 35,7%. Przeci´tny wiek ludnoÊci Japonii wzrós∏ z 31 lat w 1970 r. do
ponad 40 lat w dekadzie lat 90. Prognoza demograficzna zak∏ada, ˝e do roku
2025 przeci´tny wiek populacji wzroÊnie do 45 lat, a w 2050 r. osiàgnie 48 lat.
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Rys. 8. Udzia∏ osób w wieku powy˝ej 65 lat w ogólnej liczbie ludnoÊci wybranych krajów

èród∏o: [Statistical Handbook of Japan, 2004]

Zmniejszenie ludnoÊci Japonii w perspektywie pierwszej po∏owy XXI w. spo-
wodowane b´dzie przede wszystkim spadkiem dzietnoÊci kobiet. Reprodukcja
prosta spo∏eczeƒstwa wymaga, aby minimalny poziom dzietnoÊci kobiet nie
obni˝y∏ si´ poni˝ej wskaênika 2,1. W Japonii dzietnoÊç kobiet zmala∏a z 4,0
w 1945 r. do 2,1 w latach 60. oraz 1,4 obecnie. Utrwala si´ wi´c w Japonii
proces reprodukcji ludnoÊci poni˝ej prostej zast´powalnoÊci pokoleƒ.

Poprawa warunków ˝ycia i pracy przyczyni∏y si´ do wzrostu wskaênika
d∏ugowiecznoÊci w Japonii. Przeci´tne dalsze trwanie ˝ycia m´˝czyzn wyd∏u-
˝y∏o si´ w Japonii z 50,1 lat w 1947 r. do 65,5 lat w 1960 r. oraz 78,07 lat
w 2001 r., a dla kobiet odpowiednio w analogicznym okresie z 54 lat do
70,2 lat oraz 84,93 lat [JETRO, 2003, s. 1].

Konsekwencjà starzenia si´ japoƒskiego spo∏eczeƒstwa jest zmniejszenie
liczby ludnoÊci w wieku produkcyjnym (zob. rys. 8). Wed∏ug prognozy demo-
graficznej do roku 2025 liczba ludnoÊci w wieku produkcyjnym b´dzie obni-
˝aç si´ w tempie 0,7% rocznie, natomiast w okresie 2025-2050 w tempie 1%
rocznie. W konsekwencji przeci´tny wiek ludnoÊci w wieku produkcyjnym wzro-
Ênie z 42,9 lat w 1995 r. do 45 lat w 2025 r. Niedobór pracowników w wie-
ku produkcyjnym niwelowany jest przez aktywizacj´ zawodowà kobiet oraz
przed∏u˝anie okresu aktywnoÊci zawodowej m´˝czyzn. W ciàgu dekady lat 90.
nastàpi∏ wyraêny wzrost aspiracji zawodowych kobiet, które coraz cz´Êciej prze-
stajà traktowaç ma∏˝eƒstwo jako jedynà form´ spe∏niania si´. Sprzyja temu
przyj´ta w 1986 r. ustawa o równych szansach zatrudnienia m´˝czyzn i ko-
biet. Stopa aktywizacji zawodowej m´˝czyzn w wieku powy˝ej 60 lat obni˝a-
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∏a si´ do po∏owy lat 80, natomiast w ostatnich latach obserwowane jest od-
wrócenie tej tendencji. W latach 1987-1995 stopa aktywizacji zawodowej m´˝-
czyzn w wieku 60-64 lata wzros∏a z 71,7% do 74,9%, natomiast powy˝ej 65 lat
wzros∏a z 35,6% do 37,3%. Pomijajàc osoby pracujàce na w∏asny rachunek,
wskaênik ten dla m´˝czyzn w grupie wiekowej 60-64 lata wzrós∏ z 38% do
46%, natomiast w grupie powy˝ej 65 lat odpowiednio z 13% do 17%.

Nowym problemem w Japonii jest dopuszczenie na rynek pracy cudzo-
ziemców. W roku 2003 w Japonii przebywa∏o 1,7 mln obcokrajowców. Wi´k-
szoÊç z nich stanowili m∏odzi m´˝czyêni z tymczasowym pobytem i nie posia-
dajàcy prawa do sprowadzania rodzin. G∏ównym powodem niskiego udzia∏u
obcokrajowców w zasobach pracy jest restrykcyjne prawo imigracyjne, które
zabrania firmom sprowadzania pracowników z zagranicy. Wyjàtek stanowià
etniczni Japoƒczycy urodzeni za granicà i pracownicy o najwy˝szych kwalifi-
kacjach. Wed∏ug ONZ, Japonia w celu przeciwdzia∏ania ujemnym skutkom spad-
ku liczby ludnoÊci i starzenia si´ populacji powinna dopuÊciç do sta∏ego rocz-
nego nap∏ywu z zagranicy ponad 400 tys. pracowników w ciàgu bie˝àcego
pó∏wiecza. Oznaczaç to mo˝e, ˝e w 2050 r. wzrost udzia∏u obcokrajowców
w ogólnej liczbie ludnoÊci osiàgnà∏by niebywa∏à wielkoÊç 18%. Brak jest jed-
nak w Japonii akceptacji dla tak radykalnej liberalizacji prawa imigracyjnego,
poniewa˝ doprowadzi∏oby to do zasadniczych zmian w tradycyjnej strukturze
spo∏ecznej [MacKeller et al., 2004, s. 46].

Rys. 9. Zmiany wydajnoÊci pracy w krajach G-7 w latach 1980-2000

èród∏o: [JETRO, 2003, s. 46]
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W latach 50. i 60. wzrost udzia∏u w zasobach pracy m∏odych, wysoko kwa-
lifikowanych i akceptujàcych ni˝sze p∏ace pracowników, przyczyni∏ si´ do
przyspieszenia tempa wzrostu wydajnoÊci pracy i zmniejszenia luki dzielàcej
od Stanów Zjednoczonych. Szczególnie wysoka by∏a dynamika wzrostu wydaj-
noÊci pracy i dochodów realnych spo∏eczeƒstwa japoƒskiego. W latach 1950-
-1973 wydajnoÊç pracy w Japonii ros∏a w tempie 7,7%, tj. blisko trzykrotnie
szybciej ni˝ w Stanach Zjednoczonych (2,75%), oraz znacznie szybciej ni˝
w Niemczech (6%) i Francji (5,1%) [Maddison, 2001, s. 352]. W drugiej po∏o-
wie lat 90. zahamowany zosta∏ proces zmniejszania ró˝nicy w wydajnoÊci pra-
cy mi´dzy Japonià i Stanami Zjednoczonymi. W 2000 r. poziom wydajnoÊci
pracy w Japonii stanowi∏ niewiele ponad 70% poziomu w Stanach Zjednoczo-
nych (zob. rys. 9).

W latach 90. pojawi∏o si´ w Japonii, praktycznie nie wyst´pujàce od woj-
ny koreaƒskiej, zjawisko bezrobocia. W latach 1990-2003 stopa bezrobocia w Ja-
ponii wzros∏a ponad dwu i pó∏krotnie do 5,3% w 2003 r., tj. poziomu zbli˝o-
nego do Stanów Zjednoczonych [OECD, 2004, s. 293]. Oznacza to, ˝e ponad
3,5 mln czynnych zawodowo obywateli Japonii nie znalaz∏o zatrudnienia (ok.
2 mln wi´cej ni˝ na poczàtku lat 90.) Stopa bezrobocia w Japonii mo˝e byç
jeszcze wy˝sza, gdyby uwzgl´dniç bezrobocie ukryte i bezrobocie kobiet. Wie-
le kobiet pracuje w niepe∏nym wymiarze (part-time job), co oznacza prac´
przez kilka godzin dziennie lub kilka dni w tygodniu.

Ze wzgl´du na specyficzny charakter stosunków pracy (system zatrudnienia
na ca∏e ˝ycie) bezrobocie poczàtkowo dotkn´∏o absolwentów szkó∏ Êrednich
i wy˝szych, poniewa˝ wiele Keiretsu zrezygnowa∏o z naboru nowych pracow-
ników. Coraz cz´Êciej stosujà one kontrakty terminowe, np. roczne, dwuletnie
lub d∏u˝sze, zatrudniajàc niezb´dnych specjalistów zgodnie z zasadà chuto-
-saiyo, tzn. zale˝nie od potrzeb, z pomini´ciem zalecanych terminów naboru
pracowników. W 2003 r. bez pracy pozostawa∏o 1,5 mln osób poni˝ej 24 ro-
ku ˝ycia. Stopa bezrobocia w tym przedziale wiekowym wynios∏a 10,1%. Po-
nadto roÊnie rzesza ludzi m∏odych pozostajàcych bez sta∏ego zatrudnienia na
utrzymaniu zamo˝nych rodziców freeters. Wed∏ug szacunków takich osób jest
ok. 2 mln [METI, 2004a, s. 202].

Przed∏u˝ajàca si´ stagnacja zrodzi∏a tak˝e obawy redukcji zatrudnienia wÊród
kadry mened˝erskiej Êredniego szczebla, a nawet wysoko kwalifikowanych
pracowników wielkich korporacji i absolwentów szkó∏ wy˝szych. Mimo ˝e po-
ziom bezrobocia w Japonii jest relatywnie mniejszy ni˝ przeci´tnie w krajach
UE i OECD, to jednak zjawisko to ma istotne znaczenie, szczególnie w wy-
miarze lokalnym. Jednà z jego konsekwencji jest os∏abienie motywacji m∏o-
dych pracowników do wiàzania osobistych karier zawodowych z jednym przed-
si´biorstwem. Przejawem tej tendencji jest krytyka dotychczasowego modelu
stosunków pracy.

Starzejàce si´ spo∏eczeƒstwo japoƒskie wymaga istotnego zwi´kszania wy-
datków na cele medyczne i zwiàzane z ochronà zdrowia. Do roku 1982 na ten
cel przeznaczano ok. 6% dochodu narodowego Japonii. W po∏owie lat 90. wy-
datki te wzros∏y do ponad 7%, a w 2000 r. wynios∏y 8% PKB (ok. 300 mld
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dol.). W latach 1982-1997 same wydatki na cele medyczne ros∏y w tempie
5,4% rocznie. Szacuje si´, ˝e do 2025 r. wzrosnà one o ok. 50% [MacKeller
et al., 2004, s. 73].

Zakoƒczenie

Nie pretendujàc do ca∏oÊciowego oglàdu przyczyn stagnacji gospodarczej
Japonii lat 90. nale˝y podkreÊliç, ˝e system spo∏eczno-ekonomiczny w dotych-
czasowym kszta∏cie wyczerpa∏ mo˝liwoÊci zapewnienia efektywnego, d∏ugo-
okresowego i dynamicznego rozwoju. Podejmowane próby reform nie przy-
wróci∏y wysokiej dynamiki rozwojowej, pomimo odnotowywanego obecnie
o˝ywienia. G∏ównym tego powodem jest brak kompleksowego podejÊcia do re-
form systemu spo∏eczno-ekonomicznego, dostosowujàcych gospodark´ Japonii
do nowych realiów i etapów rozwoju tak wewn´trznego, jak i mi´dzynarodo-
wego zwiàzanego z globalizacjà, zanikaniem barier handlowych i w zakresie
przep∏ywu kapita∏u, zmianà charakteru konkurencji mi´dzynarodowej oraz re-
wolucjà technologicznà.

W pierwszej po∏owie 2004 r. Ministerstwo Gospodarki, Handlu i Przemy-
s∏u opracowa∏o strategi´ przemian strukturalnych i przywrócenia mi´dzynaro-
dowej konkurencyjnoÊci gospodarki japoƒskiej [METI, 2004b]. Wed∏ug auto-
rów raportu, trwa∏e o˝ywienie wymaga budowy nowej i konkurencyjnej struktury
gospodarczej, w tym odnowy bazy przemys∏owej i rozwoju sektora us∏ug,
kreujàcego wzrost zatrudnienia. W zwiàzku z os∏abieniem przewag technolo-
gicznych, polityka przemys∏owa powinna wspieraç rozwój technologii i prze-
mys∏ów, które zapewnià Japonii wiodàcà pozycj´ na rynku Êwiatowym w naj-
bli˝szych 20-30 latach. Wymagaç to b´dzie koordynacji dzia∏aƒ ukierunkowanych
na rozwój technologii o prze∏omowym znaczeniu dla rozwoju nauki i techni-
ki, tj. w zakresie nanotechnologii, biotechnologii i technologii informacyjnych
i telekomunikacyjnych, ze wsparciem tradycyjnych technologii w sferze elektro-
niki u˝ytkowej. Do priorytetów nale˝à inwestycje w rozwój zasobów ludzkich
i prace badawczo-rozwojowe. „Rynkowo zorientowana” polityka przemys∏owa
powinna tak˝e promowaç wszechstronnà wspó∏prac´ pomi´dzy przemys∏em
i rzàdem, w ramach przemys∏u pomi´dzy ga∏´ziami wiodàcymi a schy∏kowy-
mi oraz w ramach rzàdu pomi´dzy resortami oraz rzàdem centralnym i w∏a-
dzami regionalnymi.

Urzeczywistnienie tych zamierzeƒ wymaga reform instytucjonalnych, w tym
przede wszystkim podj´cia dalszych koniecznych dzia∏aƒ ukierunkowanych na
popraw´ efektywnoÊci funkcjonowania systemu finansowego oraz dostosowa-
nie struktury organizacyjnej i mechanizmu funkcjonowania grup Keiretsu do
nowych uwarunkowaƒ rozwojowych.

Gospodark´ japoƒskà stawiajà w niekorzystnej pozycji, z punktu widzenia
potrzeb rozwojowych, zachodzàce zmiany demograficzne, w tym przede wszyst-
kim spadek tempa przyrostu ludnoÊci i pogarszajàca si´ struktura wiekowa.
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THE CAUSES OF JAPAN’S ECONOMIC STAGNATION

S u m m a r y

In the early 1990s, the Japanese economy, after more than three decades of robust
growth, entered a phase of stagnation. The decreased rate of growth and deteriorated
economic equilibrium made Japan lose its leadership in international competitiveness.
The direct causes for the economic stagnation were a strong appreciation of the yen
(Endaka) and speculation (bubble economy) as well as the transfer of production capacity
abroad (hollowing out).

Japan’s socioeconomic system, which ensured a high rate of growth, booming exports
and capital expansion from the mid-1950s, lost its momentum in the 1990s. Reforms
carried out by the ruling Liberal Democratic Party proved insufficient.

The financial system, including the banking sector – which was considered
a foundation of Japan’s economic power in the second half of the 1980s – found itself
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in a crisis. Despite many attempts and programs to improve the position of banks, the
results have been unsatisfactory. The crisis of the banking system delays the process
of restructuring capital and industrial groups (Keiretsu). The liberalized flow of factors
of production, the globalization of production and the development of a post-industrial
economy, based on services and knowledge, have revealed that Keiretsu groups are
not adapted to the new economic, technological, social and international conditions
of development.

The country’s economic stagnation coincided with major demographic changes in
Japan. The decreased growth of the population and its deteriorated age structure put
the Japanese economy in an unfavorable position from the perspective of development.
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