Gospodarka Japonii — dlaczego
tak szybko rosta 1 dlaczego
przestata?

7 stycznia 2023

Po zakonczeniu alianckiej okupacji Japonii jej realny wzrost
PNB wynosit* S$rednio 9,6% w latach 1952-1971. W latach
1972-1991 wzrost byt nadal silny, ale mniej spektakularny i
wynosit Srednio 4% rocznie. Reszta lat 90. i poczatek XXI
wieku to juz inna historia. 0d 1991 do 2003 roku realny wzrost
gospodarczy wynosit Srednio zaledwie 1,2% rocznie. Dlaczego
Japonia byta w stanie rozwijac sie tak szybko przez tak dtugi
czas 1 dlaczego podzZniejsze spowolnienie trwato ponad
dekade?[1]

Do szybkiego wzrostu gospodarczego Japonii przyczynito sie
wiele czynnikéw, w tym punkt wyjscia. II wojna Swiatowa
zrujnowata gospodarke Japonii, zabijajgc miliony ludzi 1
niszczgc okoto 40% jej zasobdéw kapitatowych. Po zniszczeniu
tak duzej czes$ci japonskich zasobow kapitatowych stopa zwrotu
z kapitatu byta wysoka, a wiec ludzie mieli silng motywacje do
inwestowania 1 gromadzenia wiekszego kapitatu. To naturalnie
zwiekszyto tempo wzrostu. Ale to samo w sobie nie wyjasnia,
dlaczego stopa wzrostu Japonii byta wysoka przez tak dtugi
czas; innym krajom z jeszcze mniejszg ilo$cig kapitatu niz
Japonia nie udato sie przyciaggng¢ wiecej kapitatu i rozwingc
sie.

Niski poziom panstwowych przywilejéw réwniez przyczynit sie do
rozwoju Japonii. Zabieganie o przywileje ma miejsce wtedy, gdy
grupa interesu stara sie uzyska¢ szczegdlne korzysci od rzadu.
Poniewaz zyski grupy interesu sa znacznie mniejsze niz ogdlne
straty dla spoteczenstwa, wystepuje nizszy wskaznik wzrostu
gospodarczego. Mancur Olson w ksigzce The Rise and Decline of
Nations opisuje, w jaki sposdb powazny konflikt, taki jak II
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wojna $wiatowa, rozbija zakorzenione grupy interesu w
przegranych krajach i jak poprawia to przyszte wskazniki
wzrostu. Grupy interesu potrzebujg czasu, by sie
zreorganizowa¢ i znow zaczgl zabiegac¢ o przywileje, w
miedzyczasie gospodarka rozwija sie szybciej. Gdy coraz wiecej
grup z powodzeniem uzyskuje specjalne przywileje, tempo
wzrostu spowalnia. Olson przypisuje wiele z powojennych
wynikéw Japonii i innych panstw 0si rozpadowi grup interesdw.

Japonia finansowata swoje inwestycje 1 akumulacje kapitatu
poprzez wysokie stopy oszczednosci krajowych. Prywatne
oszczedno$ci brutto wzrosty z 16,5% PNB w latach 1952-1954 do
31,9% w latach 1970-1971. Srednia stopa oszczedno$ci krajowych
w latach 1960-1971 wynosita S$rednio 36,1% dochodu narodowego.
Dla pordéwnania, w Stanach Zjednoczonych w latach 1961-1971
wynosity one Srednio tylko 15,8%. Nie naktadajac podatkéw na
bodZce do oszczedzania, rzad japonski zachecat obywateli do
oszczedzania. Prawo podatkowe zezwalato na to, aby odsetki od
czeSci oszczedno$ci byty nieopodatkowane, jesli byty one
ulokowane w planie oszczednosSciowym prowadzonym przez
pracodawce. Dodatkowo, odsetki od pierwszych trzynastu tysiecy
dolardéw na kazdym pocztowym rachunku oszczednosSciowym byty
wolne od podatku, a wiele os6b miato wiele takich kont.

Jednak szczeg6lne warunki podatkowe nie byty jedyna przyczyng
wysokiego poziomu oszczednos$ci i inwestycji. 0gdélne Srodowisko
powszechnie niskich podatkéw i wolnosSci gospodarczej stworzyto
wiele zachet do inwestowania. Podatki jako odsetek dochodu
narodowego spadty z 22,4% w 1951 roku do 18,9% w 1970 roku. W
tym samym okresie w Stanach Zjednoczonych odsetek ten wzrést z
28,5% do 31,3%. Nizsze stawki podatkowe w Japonii napedzaty
inwestycje, poniewaz obywatele mieli wiecej pieniedzy do
zainwestowania, a przedsiebiorstwa miaty wiekszg motywacje do
wykorzystywania nadarzajgcych sie okazji biznesowych, poniewaz
mogty czerpa¢ z tego wysokie zyski.

Stawki podatkowe, regulacje, inflacja i inne miary musza by¢
badane %tgcznie, aby okresli¢ zakres interwencji rzadu w



gospodarke. Najlepszg kompilacje tych miar mozna znalezé¢ w
dorocznym raporcie Economic Freedom of the World (Wolnos¢
Gospodarcza na Swiecie). W 1970 roku, najwcze$niejszym roku,
dla ktorego dostepny jest ranking, Japonia konczyta okres
szybkiego wzrostu i byta sidédmg najbardziej wolng gospodarkg
na swiecie.

R6zni badacze, w tym Chalmers Johnson, Robert Wade i
ekonomista Joseph Stiglitz, przypisujg wzrost gospodarczy
Japonii polityce Ministerstwa Handlu Miedzynarodowego i
Przemystu (Ministry of International Trade and Industry,
MITI). Twierdzg oni, ze MITI pomogto Japonii osiggnal wysoka
stope wzrostu poprzez selektywne stosowanie cet 1 innych
polityk przemystowych w celu faworyzowania poszczegdlnych
gatezi przemystu.

Poglad, ze polityka przemystowa MITI byta przyczyng wzrostu
Japonii, jest nie do utrzymania. Kazda polityka przemystowa,
ktéora promuje jedng branze, jest z koniecznosSci polityka
skierowang przeciwko innym branzom. Aby planowanie przemystowe
odniosto sukces, musi lepiej niz rynki okreslaé, ktdre branze
powinny by¢ faworyzowane. Na wolnym rynku konkurencyjne
przetargi dyktujag, w jaki sposéb kapitat i praca sg alokowane,
a zyski i straty ujawniajg, jakich korekt nalezy dokona€.
Informacja o tym, ktdére branze powinny istniec, jest ujawniana
tylko w procesie rynkowym. Polityka przemystowa modyfikuje
rynek tak, by powiekszat niektdre branze kosztem innych,
ostabiajac w ten sposéb proces, ktdéry generuje odpowiednie
informacje. Polityka przemysitowa boryka sie z tym samym
problemem wiedzy, co planowanie socjalistyczne: ani centralni
planisci, ani nikt inny nie moze znac¢ optymalnej struktury
przemystowej, zanim nie wytworzy jej rynek. Préby planowania
przemystowego hamujg rozwdj poprzez promowanie niewtasciwych
gatezi przemystu. MITI nie byt pod tym wzgledem wyjatkiem.

W latach 50. MITI prdébowat uniemozliwi¢ matej firmie nabycie
praw produkcyjnych do produkcji potprzewodnikdéw od Western
Electric. Firma upierata sie i w koncu pozwolono jej nabyd



technologie. Firma ta, Sony, stata sie odnoszacym ogromne
sukcesy gigantem zajmujgcym sie elektronikg uzytkowg. MITI
prébowat roéowniez zapobiec wejsciu firm z branzy samochodowej
na rynek eksportowy i prébowat zmusié¢ dziesie¢ firm z tej
branzy do potaczenia sie w dwie: Nissana i Toyote. Préby te
nie powiodty sie, a produkcja samochoddéw stata sie jedng z
najbardziej udanych gatezi przemystu w Japonii.

0 ile istnieja uderzajagce przyktady firm, ktdére odniosty
sukces pomimo dziatan zniechecajacych ze strony MITI, o tyle
dowody skutecznego wsparcia nie istniejag. Chociaz niektdre
branze wczes$niej promowane przez MITI sg dzi$ rentowne, sam
ten fakt nie Swiadczy o tym, ze byty to dobre inwestycje.
Mogtyby one rozwija¢ sie podobnie bez dotacji; nie mozna tez
wykazac¢, ze faworyzowanie przez MITI poszczegélnych gatezi
przemystu byto lepsze dla gospodarki niz gdyby polityka
przemystowa nie manipulowata rynkiem. Rugowanie procesu
rynkowego pozwala niektdérym firmom konkurowaé¢ o zasoby, ktére
trafityby do innych gatezi przemystu, gdyby rynek dziatat bez
przeszkdéd. Branze zniechecane przez polityke przemystowa
lepiej odpowiadatyby komparatywnej przewadze Japonii, poniewaz
pozyskiwatyby swoje zasoby poprzez proces konkurencyjny bez
zaktécajgcego wptywu rzadu.

Pomimo zaangazowania MITI, Ssrodowisko instytucjonalne Japonii,
charakteryzujgce sie stosunkowo niska ingerencjag rzadu i duza
swobodg gospodarczg, pozwolito narodowi na szybki wzrost przez
wiele lat. W latach 80. i 90. XX wieku polityka ulegta jednak
zmianie.

Po porozumieniu z Plaza z wrze$nia 1985 r., w ktérym przywédcy
pieciu najwiekszych gospodarek swiata zawarli umowy dotyczgce
polityki gospodarczej, jen umocnit sie, a wzrost gospodarczy
spadt z 4,4% w 1985 r. do 2,9% w 1986 r. Miedzy styczniem 1986
r. a lutym 1987 r. rzad Japonii prdébowat zréwnowazyd
umocnienie jena poprzez ztagodzenie polityki monetarnej,
obnizajgc stope dyskontowg z 5% do 2,5% Ilos¢ waskiego
pienigdza (M1) zwiekszat sie w latach 1986-1988 w tempie 6,7%



rocznie, podczas gdy szerszy agregat pieniezny (M2) rést
jeszcze szybciej, w Srednim tempie 10,1% rocznie w ciggu tych
dwéch lat. Po wprowadzeniu bodZzcéw stymulacyjnych ceny aktywow
na rynkach nieruchomos$ci i akcji wzrosty, tworzgc banke
finansowa. Rzad zareagowat zaciesnieniem polityki pienieznej,
podnoszgc pieciokrotnie stope dyskontowg — do 6% w 1990 r. —
jednoczes$nie ograniczajac przy tym wzrost wagskiego pienigdza
do 2,3% w 1989 r. i 4,3% w 1990 r. Po zaostrzeniu polityki
pienieznej ceny akcji i nieruchomos$ci zatamaty sie.

Indeks gietdowy Nikkei spadt o ponad 60% — z najwyzszego
poziomu 40 000 pod koniec 1989 roku do poziomu ponizej 15 000
w 1992 roku; w maju 2005 roku wynosit okoto 11 000[2]. Ceny
nieruchomosci réwniez gwattownie spadty podczas recesji — o
80% od 1991 do 1998 roku. Po rozpoczeciu recesji w 1991 r., z
wyjagtkiem kilku lat silniejszego wzrostu w potowie lat 90.,
gospodarka Japonii wykazywata albo powolny wzrost, albo wrecz
kurczenie sie. 0g6lnie rzecz biorac, realny PKB wzrastat tylko
o0 1,17% rocznie od 1992 do 2003 roku, a od 1998 roku tempo
wzrostu byto jeszcze nizsze i wynosito 0,75%. Stopa bezrobocia
wzrosta z 2,1 procent w 1991 roku do 4,7 procent na koniec
2004 roku[3]. Liczby te zanizajag nieefektywnos$¢ rynku pracy ze
wzgledu na japonskie przywigzanie do zasady dozywotniego
zatrudnienia, ktdéra spowodowata, ze wielu nieproduktywnych
pracownikéw pozostato na listach ptac, petnigc role
,gapowiczéw”.

Rzad Japonii podjat* aktywng role w prébie wyjscia z depresji.
Niestety, jego polityka jeszcze bardziej utrudnita ozywienie
gospodarcze. Wiekszos¢ japonskiej polityki koncentrowata sie
na tradycyjnej keynesowskiej recepcie zwiekszenia wydatkéw
rzadowych w celu zwiekszenia zagregowanego popytu na towary 1
ustugi. 0d 1992 roku rzad Japonii wyprobowat dziesiec rdznych
fiskalnych pakietdéw stymulacyjnych o %*acznej wartos$ci ponad
135 bilionéw jendw. Pakiety te pochtonety okoto 3% japonskiej
gospodarki. Zaden z nich nie byt w stanie zaradzi¢ depresji,
ale programy wydatkowe sprawity, ze oficjalny dtug publiczny



Japonii przekroczyt 150% PKB, wzrastajac z 40% przed 1992
rokiem i obecnie jest wyzszy niz w jakimkolwiek innym kraju
rozwinietym[4]. Chociaz tymczasowo obnizono stawki podatku
dochodowego, a wptywy z tego tytutu spadaity wraz ze spadkiem
aktywnosci gospodarczej, nastgpity réwniez pewne podwyzki
stawek podatkowych, takie jak dwuprocentowa podwyzka podatku
konsumpcyjnego w 1997 roku, ktéra podniosta go do 5%.

Polityka monetarystyczna, ktéra koncentruje sie na zwiekszaniu
podazy pienigdza w celu pobudzenia gospodarki, rowniez
zawiodta. W latach 1995-2003, gdy stopy dyskontowe bankodw
centralnych byty czesto obnizane ponizej 1%, zasdb pieniagdza
wgskiego (M1l) zwiekszat* sie w tempie 9,8% rocznie, ale wzrost
gospodarczy pozostawat niski, a czasami nawet ujemny.
Powiekszanie zasobu pienigdza waskiego nie przynios+to
podobnego wzrostu w szerszych miarach pienigdza. Szersza miara
pienigdza (M2) rosta w tym samym czasie w tempie zaledwie 2,7%
rocznie. Niektdrzy ekonomisci btednie nazwali te sytuacje
putapka ptynnosci, czyli sytuacja, w ktérej polityka pieniezna
jest bezsilna, poniewaz inwestorzy oczekujg, ze w przysztosci
stopy procentowe mogg jedynie wzrosng¢ z obecnego niskiego
poziomu. Jednak brak ekspansji kredytowej nie wynika z
oczekiwan inwestoréw co do przysztego wzrostu stédp
procentowych. Wynika on raczej z ogromnej ilosci ztych dtugéw
w systemie bankowym. Banki, zamiast udzielad wiecej kredytoéw,
wykorzystujg wzrost podazy pienigdza do poprawy swoich
bilansoéw.

Rzad Japonii prébowat obejs¢ niechel bankdéw do udzielania
pozyczek. Program Inwestycji 1 Pozyczek Fiskalnych (Fiscal
Investment and Loan Program, FILP), pozabudzetowa gataZz
japonskiego rzgadu, wudziela pozyczek bezposSrednio
pozyczkobiorcom. FILP otrzymuje wiekszo$¢ swoich pieniedzy z
pocztowego systemu oszczednosciowego, ktdéry na koniec 2000
roku posiadat 254,9 biliondéw jendéw na swoich rachunkach -
okoto 35% wszystkich depozytdéw gospodarstw domowych. FILP i
pocztowy system oszczednosciowy zostaty rozdzielone od czasu



reformy w kwietniu 2001 roku, ale do tego momentu FILP odegrat
role w przedtuzaniu recesji. FILP przyznawat S$rodki
kredytobiorcom za pos$rednictwem Biura Funduszy Powierniczych
(Trust Fund Bureau) Ministerstwa Finanséw. Politycy z Partii
Liberalno-Demokratycznej (Liberal Democratic Party, LDP)
zarzadzajg wiekszoscig agencji rzgdowych w tym biurze, a
Economist Intelligence Unit donosi, ze ,pienigdze z FILP sa
kierowane do tradycyjnych zwolennikéw LDP, takich jak ci z
branzy budowlanej, bez wtasciwego rozwazenia kosztéw i
korzysci konkretnych projektow” (2001, s. 30). W jednym
przypadku pozyczka w wysokos$ci 5,3 miliarda dolardéw zostata
przeznaczona na budowe nowoczesnego mostu-tunelu
przecinajgcego Zatoke Tokijskg, ktéry wedtug szacunkéw rzadu
bedzie przynosit straty do 2038 roku. Tak wiec bezposSrednie
pozyczki rzgdowe nie pomagajg w ozywieniu gospodarki, poniewaz
fundusze sg przydzielane najbardziej powigzanym politycznie
biznesmenom, a nie zgodnie z preferencjami konsumentow.
Prowadzi to do wyzszych kosztéw pozyczania dla tych, ktérzy
ubiegaja sie o fundusze prywatne, co jeszcze bardziej zaktéca
gospodarke. Kondycja fiskalna Japonii pogorszyta sie réwniez
dlatego, ze pozyczki te sg czesto wysoce ryzykowne. Po
uwzglednieniu FILP i innych dtugéw ,pozabudzetowych”, szacuje
sie, ze zadtuzenie Japonii na koniec 2004 r. znacznie
przekraczato 200% PKB[5].

Wszystkie $rodki zaradcze, ktorych prébowat japonski rzad,
koncentrowaty sie na zwiekszeniu zagregowanego popytu.
Prawdziwym problemem japonskiej gospodarki jest jednak
niedopasowanie struktury produkcji do konkretnych potrzeb
konsumentdéw. Struktura produkcji zostata znieksztatcona tak,
ze nie odpowiadata preferencjom konsumentéw, gdy ekspansja
monetarna po porozumieniu z Plaza sztucznie zanizyta stopy
procentowe, co sktonit*o inwestoréw do podejmowania
kapitatochtonnych projektéw o dtugim horyzoncie czasowym. Gdy
na poczatku lat 90. ekspansja monetarna ustata, boom zatamat
sie. Interwencje rzgdu japoriskiego w gospodarke utrudnity
proces korekty rynkowej poprzez podtrzymywanie istniejacej



struktury produkcji wbrew zyczeniom konsumentéw, opdzZniajac w
ten sposdb ozywienie gospodarcze.

Znaczna czes¢ wydatkéw rzadowych zostata przeznaczona na
roboty publiczne, z ktdérych skorzystat przemyst budowlany -
duzy, politycznie wptywowy segment japonskiej gospodarki.
Partia Liberalno-Demokratyczna, ktdora dominuje w Japonii od
1955 roku, przez lata dbata o poparcie firm budowlanych,
realizujgc kosztowne programy robdt publicznych. Prawie po%towa
pakietéw stymulacji fiskalnej z kwietnia 1998 roku i jedna
trzecia z listopada 1998 roku zostata wydana na roboty
publiczne. W sumie w latach 1991-2000 przemyst budowlany
otrzymat ponad 59 biliondéw jendw zamdwien od rzadu, co
stanowito 30% catego rynku budowlanego. W latach 2001-2004
udziat zamdwien rzgdowych spadt do ,zaledwie” 25% catosci
zamowien w tej branzy. Economist Intelligence Unit w swoim
raporcie zauwaza, ze ,hojne programy robdt publicznych
pozwolity wielu nierentownym firmom budowlanym utrzymad sie na
rynku” (EIU 2001, s. 40). Utrzymujac nierentowne firmy
budowlane w biznesie, rzad utrudniat proces dostosowawczy na
rynku poprzez utrzymywanie struktury kapitatowej, ktéra nie
odzwierciedla pragnien konsumentow.

Rzad uzyt takze funduszy ratunkowych 1 nacjonalizacji, by
poméc sektorowi bankowemu. Pod koniec 1998 roku ustanowit
fundusz ratunkowy o wartosci 514 miliarddéw dolardéw, z czego
214 miliarddéw przeznaczono na zakup akcji bankéw majgcych
ktopoty, a 154 miliardy na nacjonalizacje, restrukturyzacje i
likwidacje upadtych bankéw. Jednak nacjonalizacja i fundusze
ratunkowe stuzg jedynie wspieraniu instytucji finansowych o
stabej kondycji, op6Zzniajgc niezbedna restrukturyzacje, ktéra
pozwolitaby im ponownie funkcjonowa¢ jako posrednicy
finansowi. Rynek radzi sobie z bankami o stabej kondycji w ten
sposd6b, ze dopuszcza do ich upadku, fuzji, przejecia i
restrukturyzacji. Pewne korekty rynkowe miaty miejsce, ale
wiekszos¢ fuzji bankowych dotyczyta mniejszych bankéw
regionalnych, ktdére nie miaty dostepu do funduszy ratunkowych.



Dopdéki rzagd nie przestanie interweniowa¢ za pomocg funduszy
ratunkowych i nacjonalizacji, proces upadtosci i fuzji
wiekszych bankéw bedzie sie opézniat, a okres, w ktorym banki
nie beda mogty funkcjonowa¢ jako efektywni posSrednicy
finansowi, bedzie sie wydtuzat.

Rzad prébowat zapobiec likwidacji ztych inwestycji z boomu,
tworzgc fundusz gwarancji kredytowych o wartosci 20 biliondw
jendéw, aby utatwié¢ firmom dostep do kredytowania. Raport
Economist Intelligence Unit stwierdza: ,Fundusze wyptacane w
ramach tego programu czesto trafiajg do firm, ktdre nie maja
zdolnosci kredytowej i ktére w przeciwnym razie
zbankrutowatyby” (EIU 2001, s. 29). Aby gospodarka mogta sie
ozywi¢, firmy te musza zbankrutowaé, aby ich kapitat i praca
mogty zostac¢ przesuniete do innych branz, ktdére lepiej
zaspokajajg preferencje konsumentow.

Powtarzajgce sie fiskalne pakiety stymulacyjne, duza ilos¢
pieniedzy kontrolowanych przez system pocztowych rachunkdéw
oszczednosciowych i przydzielanych w ramach programu FILP oraz
wysitki majgce na celu zapobieganie bankructwom bankéw i
przedsiebiorstw uniemozliwity dziatanie procesu odnowy rynku w
Japonii. Te powtarzajgce sie interwencje rzgdowe utrzymaty
istniejgcg strukture produkcji, opdzniajgc jej dostosowanie do
konkretnych potrzeb konsumentéw.

W ciggu ostatniego poétwiecza Japonia dosSwiadczyta zardwno
wysokiego wzrostu gospodarczego, jak i dtugotrwatej stagnacji.
W okresie szybkiego wzrostu, pomimo istnienia MITI, niskie
podatki i niski poziom interwencji rzadowej byty gtownymi
czynnikami napedzajgcymi ten wzrost. Podczas przedtuzajacej
sie stagnacji od lat 90., wzrost gospodarczy ucierpilat,
poniewaz byto odwrotnie.
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Przypisy

[1] Nie tylko trwato, ale trwa nadal. Wielu komentatoréw
gospodarczych méwi o straconych (trzech) dekadach — wzrost PKB
od 1991 do 2020 r. wynosit oko*o 1% rocznie — przyp. ttum.

[2] Obecnie indeks Nikkei wynosi 25820 — czyli wrocit do
poziomu z koncdéwki lat 80. W miedzyczasie jednak zaliczyt dwa
duze dot*ki — w 2013 r. spadt do poziomu 7800, a w 2009 r.
0siggngt putap 7100. 0d 2008 do 2012 roku indeks oscylowat na
stabilnym poziomie wokdét 10000 — w kolejnych latach zaczat
rosng¢ az do obecnego poziomu — przyp. ttum.

[3] Obecnie bezrobocie wynosi 3% — przyp. ttum.

[4] Wedtug danych Banku Swiatowego z 2020 r. dtug publiczny
Japonii wynosit 216.3% — przyp. tium.

[5] Obecnie catkowity ditug publiczny szacowany jest na 266%
PKB — przyp. ttum.



