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KRYZYS JAPONSKIEGO
SYSTEMU BANKOWEGO:
1990-2002*

Kryzys japonskiego systemu bankowego ma charakter otwarty w tym sensie, ze
do konca 2002, tj. okresu objetego badaniem, nie przywrécono trwalej zdolnoS§ci ban-
koéw do rentownego dziatania i nie rozwigzano podstawowych probleméw zagrazaja-
cych stabilnosci systemu!. Spoéréod dosé licznych dowodow potwierdzajacych powyzsza
teze zaprezentowane zostanag te zwigzane z trzema sferami: wynikéw gospodaro-
wania bankow, zachowan deponentow oraz decyzji wladz publicznych.

Otwarty charakter kryzysu — wyniki gospodarowania bankéow

W roku finansowym 2001, zakoniczonym w marcu 2002 r., banki japonskie — jak
pokazuje wykres 1 — zanotowaly, glownie ze wzgledu na pogarszajaca sie jako§é port-
fela kredytowego i spadek cen akcji, bardzo duza strate netto, rzedu blisko 5 bln
JPY, rownowazng 13,5% bilansowych kapitaléw wlasnych z poczatku okresu obra-
chunkowego?. Strata ta przewyzsza nawet te zanotowane w najtrudniejszych, jak do
tej pory, dla japonskiej bankowosci latach 1997-1998, kiedy to nastgpita upadiosé
jednego z city-bankéw (Hokkaido Takushoku) i dokonano nacjonalizacji dwoch ban-
kéw kredytu dlugoterminowego (Long-Term Credit Bank of Japan i Nippon Credit
Bank).

Niekorzystne warunki makroekonomiczne spowodowaly zaostrzenie w 2001 r.
problemu zlej jakos$ci aktywoéw. Zle kredyty na koniec roku finansowego 2001 —
jak wida¢ na wykresie 2 — stanowily az 8,4% PKB. W ujeciu bezwzglednym oznacza
to wzrost w stosunku do poprzedniego okresu obrachunkowego 0 9,5 bln JPY?. Trze-
ba w tym miejscu zaznaczy¢, ze definicja zlych kredytéw — uzyta przy sporzadzaniu
wykresu - jest najwezszg ze stosowanych w Japonii. I tak w marcu 2002 r. warto§é
aktywow o obnizonej jakoSci ustalona na podstawie prawa o rekonstrukeji finanso-
wej z 1998 r. stanowila 8,6% PKB, natomiast okreslona w ramach tzw. procesu sa-
mooceny aktywow az 14,2% PKB*. Przyczyny spektakularnego narastania proble-
mu zlych kredytéw zostang przedstawione w dalszej czesci.

* Tekst uwzglednia zasadniczo informacje dostepne do listopada 2002 r. Autor w korekcie
wprowadzil jednak kilka odniesien do istotnych wydarzen pdozniejszych.
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Wykres 1. Zagregowane wyniki finansowe netto japonskich bankéw (w mld
jenoéw)
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Zrédto: Opracowanie na podstawie danych Banku Japonii.

Wykres 2. Zagrozone naleznosci (risk management loans) jako procent
nominalnego PKB
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Zrédto: Opracowanie na podstawie danych Banku Japonii i Financial Services Agency.
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Otwarty charakter kryzysu — zachowania deponentow

Drugi argument przemawiajacy za tezg o otwartym charakterze kryzysu japon-
skiego systemu bankowego tozachowania deponentow Swiadczace o utracie przez
nich zaufania do bank6w”. W obliczu zaplanowanego od kwietnia 2002 r. zniesienia
pelnego ubezpieczenia czesci depozytéw terminowych rozpoczal sie w ostatnich mie-
sigeach 2001 r. i pierwszych nastepnego roku proces spadku ich wolumenu w syste-
mie bankowym i jednoczesnego wzrostu wolumenu depozytéw platnych na zgdanie.
W efekcie w czerwcu 2002 r. nastgpilo prawie dokladne zréwnanie wartosci depozy-
téw biezacych i terminowych, podczas gdy w latach finansowych 1999-2000 stosu-
nek depozytéw biezacych do terminowych wynosit od 50% do 60%. W ostatnim cza-
sie zanotowano tez dalszy wzrost wartoSci ilorazu gotéwki w obiegu do depozytow
zlozonych w japonskim systemie bankowym. W czerwcu 2002 r. wyniést on 12,5%,
natomiast w koncu 1993 r. ksztaltowal sie na poziomie 7,5%.

Otwarty charakter kryzysu - decyzje wladz publicznych

Z1a kondycja systemu bankowego zmusila wladze publiczne w Japonii do podje-
ciawielu nowych inicjatyw. Po pierwsze, we wrze$niu 2002 r. Bank Japonii przed-
stawil, a w pazdzierniku uszczegétowil propozycje w zakresie redukcji zagrozenia
bankéw ryzykiem cen akcji. Zamierza on naby¢ od bankéw, po modyfikacji planéw
w marcu 2003 r.9, wlascicielskie instrumenty finansowe o Igcznej wartoSci 3 bln
JPY. Operacje zakupu beda trwaly do wrzeénia 2003 roku, a jesli limit zakup6éw nie
zostanie wyczerpany, termin ten bedzie wydtuzony o rok”. Kwota wyasygnowana
przez Bank Japonii jest znaczna, ale stanowi tylko 30% koniecznej redukeji portfela
akcji najwazniejszych bankéw japonskich w obliczu wej$cia w zycie od 2004 r. norm
ograniczajacych warto§¢ wspomnianego portfela do wysokosci posiadanych przez
banki funduszy podstawowych. Po drugie, spadek zaufania deponentéw do systemu
bankowego wymusil odroczenie terminu powrotu do systemu czeSciowego ubezpie-
czenia depozytoéw. W odniesieniu do wiekszoS$ci rodzajow depozytéw powrot ten miat
nastapi¢ z koncem marca 2003, obecnie za$ przewiduje sie, ze stanie sie to w kwiet-
niu 2005%. Dla zabezpieczenia systemu platniczego od tego momentu pelnym i trwa-
lym juz ubezpieczeniem zostang objete depozyty stuzace celom rozliczeniowym?. Po
trzecie, 30 pazdziernika 2002 r. zaprezentowano dlugo oczekiwany, kolejny rzagdowy
plan rozwigzania problemu aktywow o obnizonej jakosci'?. Jego pierwotnie propo-
nowana wersja zawierala do$c drastyczne rozwiazania, ktore spowodowalyby, ze wiek-
szo§¢ japonskich bankéw obecnych na rynkach miedzynarodowych przestataby spe-
Inia¢ normy adekwatnoSci kapitatowej, a liczba bankructw w sektorze przedsiebiorstw
wzroslta by wyraznie. Dawala ona jednak szanse na przerwanie trwajacego od ponad
dziesieciu lat procesu narastania wolumenu zlych kredytéw. Zdecydowany sprzeciw
politykéw oraz samych bankéw spowodowatl znaczne zlagodzenie zamierzen nowego
szefa Agencji Uslug Finansowych (Financial Services Agency) — Heizo Takenaki'?.
Z zapowiedzi zamieszczonych w omawianym planie warto wspomnie¢ o dotyczacych:
zaostrzenia kryteriow klasyfikacji naleznosci i tworzenia rezerw, zwiekszenia za-
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kresu uznawania tworzonych rezerw za koszt uzyskania przychodéw w Swietle prze-
pisow podatkowych oraz potencjalnego dokapitalizowania ostabionych bankéw.

Przyczyny kryzysu w japonskim systemie bankowym

Uznajac, ze system bankowy Japonii wcigz pograzony jest w kryzysie,
warto zastanowi¢ sie nad czynnikami, ktore do tego doprowadzity'?. Z wielu istot-
nych — z punktu widzenia przyczyn kryzysu w japonskim systemie bankowym i nada-
nia mu okre§lonej dynamiki — cech otoczenia gospodarczego na szczegblng uwa-
ge, moim zdaniem, zastuguja: doSwiadczenia w zakresie wzrostu gospodarczego, banka
spekulacyjna cen aktywow rzeczowych i finansowych konca lat 80. oraz pewne spe-
cyficzne struktury spoteczno-gospodarcze wystepujace tylko w Japonii.

Zaréwno w latach 70., jak i 80. Japonie charakteryzowalo — na tle innych wysoko
rozwinietych gospodarek — zdecydowanie najszybsze tempo wzrostu realnego PKB.
Uksztaltowalo to trwale oczekiwania dalszego, systematycznego wzrostu i przeko-
nanie, ze jesli nawet pojawia sie pewne zaklécenia, to zostang szybko przezwyciezo-
ne. Doprowadzito to tez do preferowania przez wladze nadzorcze i same banki roz-
wiagzan krotkookresowych, obliczonych na przetrwanie, wydawato sie chwilowych,
trudnoSci. W okresie kryzysu spodziewana poprawa kondycji gospodarki jednak nie
nastgpita. W latach 90. érednioroczne tempo wzrostu PKB spadlo do 1,6%, a w pie-
ciu latach fiskalnych do marca 2002 r. wynioslo przecietnie tylko 0,21%.

W latach 1985-1990, a zwlaszcza od roku 1987, mozna bylo zaobserwowaé w Ja-
ponii spekulacyjny wzrost cen wtaScicielskich papieréw warto$ciowych i nierucho-
mosci. W drugiej potowie lat 80. ceny akcji wzrosly blisko trzykrotnie, ceny nieru-
chomosci za$ czterokrotnie. Mimo wyraznego oderwania wzrostu cen od przestanek
o charakterze fundamentalnym polityka monetarna Banku Japonii az do konca maja
1989 r. miala charakter ekspansywny. Nastepnie bank centralny dokonat gwattow-
nego zwrotu w prowadzonej polityce pienieznej. Postepowanie takie najpierw przy-
czynilo sie do rozdecia babla spekulacyjnego, a potem utrudnito ztagodzenie skut-
kow wychodzenia z okresu spekulacji.

Do najistotniejszych, z punktu widzenia analizy przyczyn kryzysu systemu ban-
kowego, specyficznych cech organizacji zycia spoteczno-gospodarczego w Japonii
naleza: silna spoleczna odpowiedzialno$é firm oraz powigzania podmiotéw finanso-
wych i niefinansowych w ramach struktur keiretsu i model glownego banku. I tak
konsekwencja odczuwania przez banki silnej spotecznej odpowiedzialnosci wobec
swoich pracownikéw i klientéw byly: z jednej strony utrudniona wewnetrzna re-
strukturyzacja, zwlaszcza poprzez redukcje personelu, z drugiej za$ opdznienie sta-
wiania przez banki podmiotéw niefinansowych w stan upadtosci. Powigzania kapi-
talowe powstale w ramach keiretsu mozna z kolei obarczy¢ wspotodpowiedzialnoScig
za stworzenie zagrozenia ryzykiem cen akcji oraz ostabienie mechanizméw dyscypli-
nowania menedzeréw — poprzez rozproszenie akcjonariatu i wykluczenie grozby wro-
giego przejecia. Wreszcie model glownego banku, w ramach ktoérego banki na zasa-
dzie wylgczno$ci monitorowaly cze$é swoich klientéw, nie bedac jednocze$nie jedy-
nymi ich kredytodawcami, zrodzit bodzce do utrzymywania finansowania dla przed-
siebiorstw nawet w bardzo ztej kondycji.
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Zastosowanie do elementéw otoczenia regulacyjnego, podobnie jak w przy-
padku uwarunkowan gospodarczych, kryterium wplywu na powstanie zjawisk kry-
zysowych i przedtuzanie okresu ich trwania wskazuje na konieczno$¢ oméwienia
sposobu i czasu zmiany zasad funkcjonowania japonskiego systemu finansowego oraz
tradycyjnych metod sprawowania nadzoru.

Podstawowa cechg uksztaltowanych w Japonii po II wojnie §wiatowej systemow
finansowego i bankowego byla daleko posunieta specjalizacja dzialajacych w nich
instytucji. Proces odchodzenia od zasady specjalizacji oraz od ograniczania mozliwo-
Sci pozyskiwania kapitatu przez przedsiebiorstwa poza bankami rozpoczal sie w la-
tach 70. Jego podstawowa cechg bylo to, ze liberalizacja dostepu przedsiebiorstw do
otwartych rynkow finansowych nastgpila znacznie szybciej niz zmiany w zakresie
mozliwo$ci angazowania sie bankéw w nowe rodzaje operacji. O ile bowiem rozwdj
rynkow dluznych instrumentéw finansowych przedsiebiorstw nastapil juz wyraz-
nie w latach 80., to perspektywy pelnej uniwersalizacji dzialalnoéci bankowej poja-
wily sie dopiero w koncu lat 90. Brak harmonizacji polityki deregulacyjnej w odnie-
sieniu do réznych czesci systemu finansowego mial powazne, negatywne konsekwen-
cje.

Do roku 1998 nadzér w Japonii byl sprawowany wedlug tzw. modelu zalecen
administracyjnych, w ramach ktoérego dzialania nie byly wyznaczone przez sformu-
lowane ex ante zasady, ale bazowaly na niejawnych informacjach i kompromisie kaz-
dorazowo osigganym pomiedzy zainteresowanymi stronami. Model ten w okresie
kryzysu przyczynial sie do op6znien pomiedzy wystgpieniem zakldcen a momentem
podjecia dziatan korekcyjnych, ponadto umozliwiat poblazliwg postawe wiadz nad-
zorczych wobec praktyk bankéw zmierzajacych do ukrycia rzeczywistej skali ich pro-
bleméw finansowych'®. Poblazliwo$¢ nadzoru jest w warunkach kryzysowych po-
dwdjnie niebezpieczna. Z jednej strony uniemozliwia wladzom publicznym odpowied-
nio wezesne przygotowania rozwigzan o charakterze strukturalnym, z drugiej za$
nie sprzyja podejmowaniu przez banki samodzielnych, zakrojonych na szeroka skale
wysitkow restrukturyzacyjnych.

Zliberalizowanie dostepu przedsiebiorstw do otwartych rynkow finansowych spo-
wodowalo, ze w latach 80. banki szybko zaczely traci¢ swoja dotychczasowa kliente-
le. Jednoczeénie brak koordynacji polityki deregulacyjnej sprawil, ze musialy one
poszukiwaé nowych mozliwo§ci zarobkowych w obszarze tradycyjnego posrednictwa
depozytowo-kredytowego. W tej sytuacji naturalnym wyborem bylo zwrdcenie sie
w wiekszym stopniu z ofertg kredytowa do matych i §rednich przedsiebiorstw — w przy-
padku ktérych czesto ustanawiano prawne zabezpieczenia splaty na nieruchomo-
§ciach - oraz korzystajacych ze zwyzki cen aktywow rzeczowych firm powigzanych
z sektorem nieruchomosci, przedsiebiorstw budowlanych i niebankowych instytucji
finansowych trudnigcych sie udzielaniem pozyczek na cele mieszkaniowe. Dodatko-
wo banki zaangazowaly sie w finansowanie spekulacji wlasScicielskimi papierami war-
toSciowymi. Opisane przesuniecia w strukturze klienteli i profilu dzialania
bankéw uczynily je szczegblnie wrazliwymi na negatywne efekty pekniecia bgbla
spekulacyjnego. Trzeba przy tym zaznaczy¢, ze skala spadku cen akgji i nieruchomo-
§ci po roku 1990 byta bardzo duza. Notowany w koncu 2002 r. najwazniejszy indeks
gieldy tokijskiej stanowil mniej niz 25% zanotowanego w szczycie spekulacji (koniec
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1989 r.), z kolei ceny nieruchomosci w 1999 r. byly érednio az o 80% nizsze niz 9 lat
wcezesniej.

Dzialania legislacyjne i interwencyjne podejmowane
w obliczu kryzysu

W opisie dzialan legislacyjnych i interwencyjnych uwage skupimy na przed-
siewzieciach podjetych w Japonii w trakcie ostatniej, ostrej fazy kryzysu, a wiec
w latach 1997-1998, oraz bezposrednio po jej zakonczeniu. Wyboér taki wynika z dwoch
powodow. Po pierwsze, dzisiejsza sytuacja japonskiego systemu bankowego w znacz-
nej mierze jest wladnie rezultatem tych dziatan. Po drugie, przyjete w tym okresie
regulacje oznaczaly punkt zwrotny w podejSciu wladz publicznych do zagadnienia
stabilnoSci systemu bankowego. Stwarzaly bowiem ramy instytucjonalne dokapita-
lizowania, likwidacji oraz sanacji bankow. Zastepowaly zatem stosowang przedtem
praktyke opracowywania rozwigzan ad hoc, dla kazdego przypadku indywidualnie.

Najwazniejsze, z punktu widzenia przeciwdzialania rozwojowi sytuacji kryzyso-
wej w japonskim systemie bankowym, byly uchwalone w pazdzierniku 1998 r.: pra-
wo dotyczace rekonstrukcji finansowej i prawo o wzmocnieniu finanso-
wym. Pierwsze z nich okreslalo sposoby postepowania z instytucjami niewyplacal-
nymi lub zagrozonymi bankructwem. W jego §wietle dopuszczalne byty dwie drogi:
oddanie banku w zarzad publiczny i ewentualne przeksztalcenie go w bank pomo-
stowy oraz czasowa nacjonalizacja. Drugie za$§ normowalo warunki wzmocnienia bazy
kapitatowej japoniskich bankéw w drodze zakupu akcji uprzywilejowanych i udziela-
nia pozyczek podporzadkowanych ze $rodkow publicznych. Gorng granice wydat-
kéw na restrukturyzacje niewyplacalnych bankéw, czasowa nacjonalizacje i realiza-
cje pelnej gwarancji depozytow ustalono na poziomie 35 bln JPY, na dokapitalizowa-
nie bankéw zas — 25 bln JPY.

Ogoétem w latach finansowych 1997-2000 na dokapitalizowanie bankow — naj-
pierw na podstawie przepiséw przejSciowych, a potem prawa o wzmocnieniu finan-
sowym — wydatkowano kwote 10,2 bln JPY, co stanowilo prawie 2% PKB Japonii
z roku 2000. Podstawowym beneficjentem dokapitalizowania ze Srodkéw publicz-
nych byla grupa najwazniejszych bank6w'?, ktéra zainkasowata blisko 93% pomocy,
mimo ze dysponowala tylko ok. 65% aktywow systemu bankowego. Realizacja pelnej
gwarancji depozytow, wspieranie proces6w konsolidacyjnych oraz pomoc udzielona
instytucjom poddanym nacjonalizacji lub publicznemu zarzadowi pochlonely Iacznie
15,9 bln JPY w latach 1995-2001 w stosunku do bankéw i 24,4 bln JPY w odniesie-
niu do wszystkich instytucji depozytowych. Kwoty te stanowig odpowiednio 3,1%
oraz 4,75% PKB z roku 2000. Prawie 44% $rodkéw wydatkowano w zwigzku z cza-
sowa nacjonalizacjg dwoch bankéw kredytu dtugoterminowego i upadtoscig jednego
z city-bankow. Po uwzglednieniu prawie 700 mld JPY zaangazowanych w 1996 r.
przez rzad w likwidacje niedepozytowych instytucji pozyczkowych (tzw. jusendéw)
laczne wydatki na zarzadzanie sytuacjg kryzysowg w japonskim systemie
bankowym zblizajg sie do 7% PKB'%.

Obecny ksztalt sieci bezpieczenstwa w japonskim systemie bankowym uksztatto-
wala nowelizacja prawa o ubezpieczeniu depozytéw z czerwca 2000 r. W zakresie
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likwidowania i restrukturyzacji bankéw wykorzystywala ona z — niewielkimi zmia-
nami — przepisy prawa o rekonstrukgji finansowej. Stanowila réwniez, ze docelowo
Korporacja Ubezpieczenia Depozytow (Deposit Insurance Corporation) bedzie dys-
ponowa¢ 15 bln JPY na rachunku zarzadzania kryzysowego.

Niewystarczalnos$é krokow poczynionych przez wladze publiczne
i banki

Dzialania wladz publicznych i samych bankow okazaly sie do tej pory
niewystarczajace, by zakonczy¢ kryzys. Warto sie wiec zastanowié¢ nad przy-
czynami tego. Ze wzgledu na otwarty charakter kryzysu japonskiego systemu ban-
kowego — utrudniajacy formulowanie ostatecznych ocen i wnioskéw — zostanie przed-
stawiony zestaw roboczych hipotez dotyczacych badanego zagadnienia.

Po pierwsze, w ostatnich latach zaczal zmieniaé sie charakter problemu
zlych kredytow. Do niedawna ich powstawanie prawie wylgcznie wigzano z konse-
kwencjami pekniecia banki spekulacyjnej. Obecnie do$¢ wyraznie widac, ze nowo
pojawiajace sie aktywa o obnizonej jakoSci sg skutkiem przeksztalcen struktural-
nych japonskiej gospodarki, restrukturyzacji przedsiebiorstw oraz rosngcej konku-
rencji towaréw z importu. Dowodza tego nastepujace fakty. Od roku finansowego
1992 do marca 2002 banki japonskie, tacznie z upadlymi, poniosty koszty rozwigzy-
wania problemu zlych kredytéw (zwigzane z odpisami na rezerwy, bezpo§rednim
spisaniem ze stanu majatku i sprzedaza naleznoSci kredytowych) rzedu 90 bln JPY.
Kwota ta stanowi ok. 80% przyrostu akcji kredytowej w okresie spekulacji 1986-
-1990. W efekcie stopa kredytow do PKB ksztaltuje sie obecnie na poziomie 0,9,
czyli na takim, jak przed okresem spekulacji. W szczycie spekulacji siegneta ona 1,1.
Ponadto zaznacza sie tendencja do réznicowania sytuacji podmiotéw systemu ban-
kowego. Jest ona lepsza w przypadku instytucji, ktére nie pelnity funkcji gléwnego
banku. Przypomnijmy, ze gtéwne banki tradycyjnie sg odpowiedzialne za organizo-
wanie pomocy finansowej dla objetych ich monitorowaniem klientéw. Stad tez wita-
$nie gtéwne banki najsilniej odczuwajg ciezar przemian strukturalnych gospodarki'®.

Po drugie, w obliczu zmiany charakteru problemu ztych kredytéw i wzrostu ich
wolumenu skala dotychczasowego dokapitalizowania bankéw moze okazaé
sie zbyt mala'”, by byly one w stanie przeprowadzi¢ zdecydowana restrukturyzacje
portfeli kredytowych. Najwieksze japonskie banki spelniajg wprawdzie miedzynaro-
dowe normy adekwatnosci kapitalowej, ale jako§¢ ich kapitalow jest niska. Udziat
wykazywanych po stronie majatkowej aktywow zwiagzanych z opdznionymi w czasie
efektami podatkowymi w tworzeniu funduszy podstawowych wynosil w roku finan-
sowym 2001, jak podaje Bank Japonii, dla wszystkich bankéw tacznie 44,4%, dla
najwazniejszych bankow zas 47,1%. Ponadto znaczg czes$¢ funduszy podstawowych
stanowily akcje uprzywilejowane zakupione przez Korporacje Ubezpieczenia Depo-
zytow'®,

Po trzecie, na banki wywierane sa, przynajmniej czeSciowo, sprzeczne naciski.
Z jednej strony wladze publiczne zadaja od nich przy$pieszania rozwigzywania pro-
blemu ztych kredytéw, z drugiej strony domagaja sie, by banki utrzymywaty finan-
sowanie na normalnym poziomie, zwlaszcza dla matych i §rednich przedsiebiorstw.
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Ostatnim przykladem tego rodzaju dzialan jest pakiet rzadowy z 30 pazdziernika
2002 r., ktory jednoczesnie méwi o koniecznoSci szybkiej normalizacji jako$ci akty-
wOw 1 0 ...administracyjnym upominaniu bankéw nie osiggajacych celow w zakresie
kredytowania matych i Srednich przedsiebiorstw oraz stworzeniu wewnatrz Agencji
Ustug Finansowych komorki odpowiedzialnej za rozpatrywanie skarg wspomnianej
grupy podmiotéw gospodarczych na odmowe ze strony bankéw dalszego kredytowa-
nia!?.

Po czwarte, opublikowane w 2002 r. badanie Keiichiro Kobayashi, Yumi Saita
i Toshitaka Sekine potwierdza, ze w latach 90. japonskie banki angazowaly sie
w tzw. poblazliwe kredytowanie, tj. udostepnianie kapitalow podmiotom w zlej
kondycji finansowej w celu podtrzymania ich funkcjonowania. Przyczynami stoso-
wania takiej strategii moga by¢ oméwione juz: stabe wyposazenie kapitatowe i zwia-
zana z tym che¢ przeciwdziatania obnizeniu w wyniku uznania strat kredytowych
wspolczynnikéw adekwatnosci kapitalowej oraz naciski polityczne. Dodatkowo
ksztaltowaniu zjawiska pobtazliwego kredytowania, jak wskazuje literatura przed-
miotu, sprzyjaja: oczekiwanie na pomoc rzadowa, niepewnos$¢ co do rentownosci no-
wych potencjalnych inwestycji i wartosci likwidacyjnej juz poczynionych, zwieksza-
jaca warto§¢ opgji typu ,,wait and see”, spadek wartosci likwidacyjnej kredytobior-
cow wskutek zmniejszenia sie z przyczyn zewnetrznych (np. spadku cen ziemi) war-
tosci ich aktywow??.

Po piate, jak podaje Bank Japonii, od roku finansowego 1994 dzialalno&é¢ kredy-
towa bankéw jest, po uwzglednieniu kosztéw kredytowych, nieoplacalna. Glowna
przyczyna sa niskie marze odsetkowe w Japonii stanowigce od 1/4 do 1/2 praktyko-
wanych w krajach uprzemystowionych. Niemozno$¢ narzucenia przez banki japon-
skie premii ryzyka odpowiadajacych oczekiwanym stratom potencjalnie moze wyni-
kac¢ z kilku zrodel: wspomnianej strategii poblazliwego kredytowania, ktéra znajdu-
je wyraz takze w ustalaniu st6p oprocentowania ponizej poziomu ekonomicznie uza-
sadnionego, a takze z duzej konkurencji w sektorze i ze strony otwartych rynkéw
finansowych oraz zmniejszonego popytu na kredyt ze wzgledu na ostabienie koniunk-
tury ogdélnogospodarcze;.

Po szoste, wprowadzenie rozwigzan zmierzajacych do ograniczenia za-
grozenia bankéw ryzykiem cen akcji bylo zdecydowanie spéznione w sto-
sunku do potrzeb i czasu spadku w Japonii wartosci wlascicielskich papieréw warto-
§ciowych. Cho¢ problem byl znany od dawna, regulacje ograniczajace rozmiar port-
feli akeji w posiadaniu bankéw zaproponowano dopiero w listopadzie 20012V, Korpo-
racja ds. Nabywania Akcji od Bankéw?? dysponujaca gwarancjami rzadowymi po-
wstala w styczniu 2002 r., a Bank Japonii oglosil swoja inicjatywe we wrze$niu
2002 r.

Po si6dme, wcigz istniejg, mimo znaczacego postepu w zakresie standardow ksie-
gowych, watpliwos§ci co do rzetelnoSci sprawozdan finansowych bankéw. Najnow-
szym niepokojacym sygnatem byly wyniki przeprowadzonych w drugiej polowie roku
finansowego 2001 specjalnych inspekcji najwazniejszych bankéw. W pierwszym
p6iroczu banki objete specjalnymi inspekcjami poniosly koszty kredytowe rzedu
2 bln JPY, w drugim pélroczu za$ 5,7 bln JPY, co oznacza ich blisko trzykrotny
wzrost. Banki regionalne, w ktérych nie dokonano specjalnych inspekcji, w kolej-
nych pélroczach roku obrachunkowego 2001 mialy obcigzenia z tytulu ryzyka kre-
dytowego na zblizonym poziomie: 0,9 bln JPY i 1,1 bln JPY?.
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Pozytywne przeksztalcenia

Nakreslony obraz kondycji japonskiego sektora bankowego i efektéw dziatan ban-
kéw i wladz nadzoru nie jest korzystny. Nie oznacza to jednak, ze w Japonii nie
dokonaly sie¢ w ostatnich latach pozytywne przeksztalcenia z perspektywy diugo-
okresowej stabilizacji systemu bankowego. Ich pelne przedstawienie nie bylo mozli-
wie w ramach artykulu skupiajacego sie na czynnikach o destabilizujacym wplywie.
Dlatego tez, dla oddania sprawiedliwosci, wspomniane przeksztalcenia zostang obec-
nie wyliczone. I tak w koncu lat 90. Bank Japonii uzyskal niezalezno§é, stworzono
samodzielng i scentralizowang instytucje nadzoru finansowego, dokapitalizowano
i zreformowano instytucje ubezpieczenia depozytéow, skonstruowano system zarza-
dzania sytuacjami kryzysowymi w sektorze bankowym. W ostatnich trzech latach
zwiekszono zakres podmiotowy konsolidacji w sprawozdaniach finansowych, wpro-
wadzono zasade wyceny wiekszoS§ci papierow warto$ciowych wedlug cen rynkowych
i nalozono obowigzek publikowania przez banki kwartalnych sprawozdan finanso-
wych, zaostrzono, choé moze w niewystarczajacej mierze, zasady wyceny aktywow.
Znaczne wysitki restrukturyzacyjne podjely tez banki. Przekonuje o tym analiza
stopnia zaawansowania proceséw konsolidacyjnych oraz zakres racjonalizacji kosz-
tow. Z 10 city-bankéw i 3 bankéw kredytu diugoterminowego dziatajacych na po-
czatku roku finansowego 1997 obecnie ani jeden nie funkcjonuje w ramach tych
samych struktur kapitalowo-organizacyjnych?®. Zatrudnienie w japonskim systemie
bankowym osiggnelo maksymalny pulap 412 tysiecy w roku finansowym 1993 i od
tego czasu systematycznie spada. Na koniec roku finansowego 2001 w japonskich
bankach pracowalo tylko 306 tysiecy oséb. Oznacza to redukcje personelu w ciggu
8 lat o blisko 26%*”. Jest to postep znaczny, zwazywszy na trudnoéci, jakie w zakre-
sie obnizki kosztow tworza tradycyjne japonskie struktury zycia spoleczno-gospo-
darczego.

Przypisy

U Zob. K. Jackowicz, Japonia, pr. zbior. pod red. M. Iwanicz-Drozdowskiej, Kryzysy bankowe.
Przyczyny i rozwigzania, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Polskie Wydawnictwo Ekono-
miczne, Warszawa 2002, s. 343.

2 Zob. Developments in Profits and Balance Sheets of Japanese Banks in Fiscal Year 2001,
Bank of Japan, Quarterly Bulletin, November 2002, s. 1-50, a zwlaszcza s. 26-29.

3 Zob. The Status of Non Performing Loans as of the End of March 2002, Financial Services
Agency, August 2, 2002.

4 Przytaczane w literaturze przedmiotu prywatne szacunki skali problemu zlych kredytow
w japonskiej gospodarce sg czasami znacznie wyzsze od wartoSci podawanych oficjalnie
i siegaja nawet 240 bln JPY. Por. np. M. J. B. Hall, What is the Truth About the Scale of
Japanese Banks’ Bad Debts? Is the Situation Manageable?, Journal of Financial Services
Research, Vol. 17, No. 1, 2000, s. 69-91, a zwlaszcza s. 88; V. Kattoulas, The Yakuza Reces-
sion, Far Eastern Economic Review, January 17, 2002, s. 12-19, a zwlaszcza s. 16.

5 Szerzej na ten temat zob. D. Flouzat, Japon: éternelle renaissance?, Presses Universitaires
de France, Paris 2002, s. 94-97; K. Jackowicz, Erozja zaufania, Gazeta Bankowa, 3-9 wrze-
$nia 2002, s. 20-21.

8 Zob. Increase in Share Purchase Amounts Limits, Bank of Japan, March 25, 2003.
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? Zob. New Initiative Toward Financial System Stability, Bank of Japan, September 18, 2002;

10
11

The Outline of the Stock Purchasing Plan, Bank of Japan, October 11, 2002. Plan Banku
Japonii spotkal sie z krytyka w prasie fachowej ze wzgledu na to, ze jego przyjecie moze
sugerowac problemy z niezaleznoécig Banku od wladz publicznych oraz narazac go w przy-
szloéci na straty finansowe. Zob. w tej kwestii: Shareholder of Last Resort: Bank of Japan,
The Economist, September 21, 2002, Vol. 364, Issue 8291, s. 84.

Rozwiazanie dotyczace objecia docelowo pelng ochrong depozytow rozliczeniowych zostalo
zaproponowane we wrzeéniu 2002 r. przez Rade ds. Systemu Finansowego. Zamiar ten zo-
stal potwierdzony w planach rzadowych ogloszonych 30 pazdziernika 2002 r. Odpowiednia
nowelizacja Deposit Insurance Law (Prawa o ubezpieczeniu depozytéw) zostala uchwalona
przez parlament japonski 11 grudnia 2002 r. Zob. Measures for Ensuring the Stability of the
Payment and Settlement Functions of Financial Institutions, Report of the Financial Sys-
tem Council, Financial Services Agency, September 5, 2002; Program for Financial Revival
— Revival of the Japanese Economy through Resolving Non-Performing Loans Problems of
Major Banks, Financial Services Agency, October 30, 2002; New Deposit Insurance System,,
Financial Services Agency, December 12, 2002.

Depozyty rozliczeniowe, ktére majg by¢ objete ochrong, muszg spelnia¢ trzy warunki: byé
zwrotne na zgdanie, oferowaé normalne ustugi rozliczeniowe posiadaczom i nie dawaé opro-
centowania.

Zob. Program for Financial Revival — Revival of the Japanese...

Gléwnym przedmiotem sporu byla propozycja, by od marca 2004 r. ograniczy¢ dopuszczalng
wysoko§¢ kapitalow wlasnych wynikajacych z wykazywania po stronie majatkowej bilansu
aktywow zwigzanych odroczonymi w czasie efektami podatkowymi (deferred tax assets) do
10% funduszy podstawowych bankéw. Wedlug szacunkéw Merrill Lynch zaakceptowanie
tego planu spowodowaloby obnizenie wspolczynnikéw wyplacalnoéci do poziomu od 3% do
7%, z wyjatkiem Sumitomo Trust i Mitsubishi Tokyo Financial Group. Wedtug Daiwa Insti-
tute of Research z kolei proponowane zmiany regulacyjne wywolalyby spadek wspé6tczynni-
ka wyplacalnosci gléwnych bankéow §Srednio do 5,87%. Kwota koniecznego w tej sytuacji
dokapitalizowania dla ponownego osiagniecia przez ten wskaznik wartosci 10% siegnetaby
6,3 bln JPY. Szerzej na ten temat zob. Takenaka Attacked. A Furore before Bank Reforms
are Even Unveiled, Economist, 2002.10.26, Vol. 365, Issue 8296, s. 67; R. Marquand, Tooth-
less Bank-Reform Plan Leaves Koizumi Much to Prove, Christian Science Monitor, Novem-
ber 1, 2002, Vol. 94, Issue 239, s. 7; Japan Waters Down Crucial Tax Rule on Bank Capital,
Jiji Press English News Service, Tokyo, October 31, 2002; FSA — Proposed Accounting Change
Seen as Blow to Japan Banks, Jiji Press English News Service, Tokyo, October 25, 2002.
W omawianiu przyczyn kryzysu japonskiego systemu bankowego oraz zastosowanych do
jego rozwigzania Srodkéw wykorzystalem tekst napisanego przeze mnie rozdzialu 12
(s. 343-383) wspomnianej w przypisie pierwszym ksigzki pod redakcjg M. Iwanicz-Droz-
dowskiej, Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwigzania. Poérednio zatem skorzystalem z po-
wolywanych tam Zrédel danych i pozycji literatury przedmiotu, ktorych, ze wzgledu na
oszczedno$é miejsca, nie bede tu ponownie wymienial.

Negatywny wplyw na skuteczno$¢ mechanizméw dyscypliny regulacyjnej w Japonii moglo
tez miec¢ zjawisko amakudari (zstepujacych z nieba) polegajace na przechodzeniu urzedni-
kéw panstwowych w wieku emerytalnym do sektora prywatnego. Przypuszczenie to po-
twierdzaja wyniki dwoch niezaleznie przeprowadzonych badan empirycznych. Ich autorzy
dochodzg bowiem do wniosku, ze opisana praktyka, przynajmniej w przyjetych horyzontach
badawczych, byta sposobem na kupowanie zgody instytucji odpowiedzialnych za bezpie-
czenstwo systemu bankowego na zwiekszenie poziomu podejmowanego ryzyka. Zob. A. Ho-
riuchi, K. Shimizu, Did Amakudari Undermine the Effectiveness of Regulator Monitoring in
Japan?, Journal of Banking and Finance, Vol. 25, 2001, s. 573-596; A.A. R.J. M. van Rixtel,
W.H.J. Hassink, Monitoring the Monitors: Are Old Boys Networks Being Used to Monitor
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Japanese Private Banks, Journal of the Japanese and International Economics, Vol. 16,
2002, s. 1-30.

Mianem najwazniejszych bankéw w Japonii okreéla sie podmioty wywodzace sie z trzech
grup: city-bankéw, bankéw powierniczych i bankéw kredytu dlugoterminowego.

Podany tutaj szacunek wydatkéw zwigzanych z zarzadzaniem sytuacjg kryzysowa jest
wyzszy niz znajdujacy sie w ksigzce: Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwigzania. Wynika to
z uwzglednienia danych za rok 2001, ale przede wszystkim z pojawienia sie nowych infor-
macji o kwocie pomocy dla niebankowych instytucji depozytowych w japonskim systemie
finansowym. Zob. Bank Industry Risk Analysis: Japan, Standard & Poor’s, September 26,
2002.

Zob. Japan’s Non-Performing Loan Problem, Bank of Japan, October 11, 2002; Bank Indu-
stry Risk Analysis..., op.cit.

W maju 2003 r. Agencja Uslug Finansowych (Financial Services Agency) zastosowala w od-
niesieniu do Resona Bank (powstatego w wyniku polaczenia city-bankéw: Daiwa i Asahi)
program szybkich dziatan korygujacych, a Rada ds. Kryzysu Finansowego (Financial Crisis
Council) podjeta decyzje o dokapitalizowaniu tego banku ze érodkéw publicznych. Przy-
czyng tych dzialan byly wysokie straty banku w roku finansowym 2002 (blisko 600 mld
JPY) i naruszenie w ich efekcie norm adekwatnos$ci kapitalowej dla bankow aktywnych
wylacznie na rynku krajowym. Zob. Statement by the Governor Concerning the Resona
Bank, Bank of Japan, May 17, 2003; Revisions of Consolidated Earnings and Dividend
Forecasts for the Fiscal Year Ending March 31, 2003, Resona Holdings, May 17, 2003.
Zob. Developments in Profits and Balance Sheets..., op.cit., s. 6, 20.

Zob. Program for Financial Revival — Revival of the Japanese..., op.cit.

Zob. K. Kobayashi, Y. Saita, T. Sekine, Forbearance Lending: A Case for Japanese Firms,
Bank of Japan, Research and Statistics Department, Working Paper Series, April 2002.
Zob. Bank of Japan Annual Review 2002, op.cit., s. 32.

Korporacja ds. Nabywania Akcji od Bankéw powstala w styczniu 2002 r. Finansuje ona
zakupy akcji pozyczkami zacigganymi w prywatnych instytucjach finansowych. Splata tych
pozyczek objeta jest jednak gwarancjami rzgdowymi do kwoty 2 bln JPY. Ze wzgledu na
restrykeyjne zasady nabywania akcji od bankow skala dzialania Korporacji w pierwszych
miesigcach jej istnienia byla mniejsza niz oczekiwano. Zob. Establishment of the Bank’s
Shareholdings Acquisition Corporation, Financial Services Agency, June 26, 2001; K. Jac-
kowicz, O. Kowalewski, Dokqd zmierza japoniska bankowosé? (2), Gazeta Bankowa, 22-28
stycznia 2002, s. 32-34.

Specjalne inspekcje w drugiej polowie roku finansowego 2001 objely 13 bankéw. Przedmio-
tem analizy byla sytuacja kredytobiorcéw, co do ktorych istnialy sygnaly z rynku akeji lub
od agencji ratingowych o ich pogarszajacej sie kondycji. Z 149 kredytobiorcow poddanych
badaniu w 71 przypadkach obnizono oceny wiarygodnoéci kredytowej. Zob. Results of the
Special Inspections of Major Banks, Financial Services Agency, April 12, 2002; Develop-
ments in Profits and Balance Sheets..., op.cit., s. 13.

Szerzej na temat proceséw konsolidacyjnych japonskich bankéw zob. K. Jackowicz, Procesy
konsolidacji i restrukturyzacji dziatalnosci japonskich bankow, Materialy i Studia, Narodo-
wy Bank Polski, Departament Analiz i Badan, Zeszyt nr 123, maj 2001; K. Jackowicz, Prze-
ksztalcenia organizacyjne japoniskich bankow w roku finansowym 2001, Bank, marzec 2002,
s. 55-57.

%) Zob. Developments in Profits and Balance Sheets..., op.cit., s. 10.
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