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Anotace

Diplomova prace se zaméfuje na zachyceni hospodarského vyvoje Japonska od druhé
poloviny osmdesatych let 20. stoleti do soucasnosti. Prvni kapitola pojednéava o udalostech,
které vedly ke vzniku tzv. bublinové ekonomiky, li¢i situaci po jejim kolapsu a popisuje
ulohu vladnich predstavitelli a Japonské centrdlni banky pfi feSeni nastalych problémii.
V neposledni fad¢ se pokousi nastinit pficiny po dekadu trvajici stagnace v zemi. Druha
kapitola se zabyva Japonskem na pocatku nového tisicileti a nabizi tak aktualni pohled na
otazky ekonomického ¢i politického charakteru, pozornost je vSak vénovana také
problematice demografie a mezinarodnich vztah. V zavéreéné Casti se autor snazi
prezentované poznatky piehledné shrnout a pfipojuje vahy o perspektivach japonské

ekonomiky do budoucna.
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Summary

This diploma thesis focuses on the economic development of Japan from the second half of
the 1980s through today. The first chapter covers events, which led to the emergence of the
so-called bubble economy, depicts the situation after its collapse and describes the role of
the government and Bank of Japan’s executives in dealing with arisen problems. Last but
not least, it tries to outline the causes of the decade long stagnation. The second chapter
refers to Japan at the beginning of the new millennium and thus offers a contemporary
view on economic and political matters, though attention is also paid to demography and
international relations. In the final chapter author attempts to summarize presented facts

and adds thoughts on future prospects of the Japanese economy.
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Uvod

Japonsko figuruje v povédomi zapadni civilizace jiz od poloviny Sestnactého stoleti, kdy
do pristavli tohoto ostrovniho statu poprvé zakotvily lodé portugalskych moteplavct.
Navazané kulturni a obchodni styky, kterych se postupné ucastnili také zastupci z fad
Spanélskych, anglickych a holandskych objeviteld, vSak netrvaly pfili§ dlouho.
V sedmnactém stoleti se Tokugawsky Sogunat rozhodl uzaviit zemi pied okolnim svétem
a Japonsko tak ¢ekalo ptes 200 let narodni izolace. Jedinou vyjimku z tohoto izolacionismu
predstavovaly sporadické styky s Cinou a Nizozemskem, uzemné omezené na uméle

vytvofeny ostrov Dejima v zatoce Nagasaki.

Znovu oteviit ¢ast svych pristavii mezinarodnimu obchodu Japonsko donutila az hrozba
vojenského uderu namoini flotily Spojenych statd americkych v poloviné devatenactého
stoleti. Ve stejnou dobu také zacala silit rivalita mezi pfiznivei a odpirci dosavadniho
rezimu, kterd po necelych 20 letech vytstila ve vitézstvi druhych jmenovanych. Sogunat

pod tihou okolnosti padl a vlada byla navracena do rukou cisafe.

Restaurace cisafské moci znamenala pocatek néceho vyjimecného v japonské historii:
44 let trvajiciho obdobi, vjehoz pribéhu se Japonsko podafilo pietransformovat
z hospodaisky zaostalé zemé na jednu ze svétovych mocnosti. V Sestnactém stoleti se
feudalni Japonsko — co se tyce trovné technologie a kvality zivota — 0od zbytku svéta ptilis
nelisilo, prumyslové revoluce ve Velké Britanii, v kontinentalni Evropé a pozd€ji v Severni
Americe vSak Zapadu pfinesla moznosti, 0 kterych se obyvatelim tehdy izolovanych
japonskych ostrovii ani nesnilo. V konfrontaci s realitou tak Japonsko nastoupilo drahu
rychlé modernizace a osvojovani zapadnich technik a polozilo zaklady pro jeho pozdé;si

uspechy.

Zasadni zvrat V pozitivnim vyvoji nastal aZ s pfichodem 2. svétové valky, na jejimz konci
se Japonsko ocitlo na stran€ porazenych. Zni€ena byla fada primyslovych podnikl véetné
ptilehlé infrastruktury, obyvatelstvo se potykalo s nedostatkem potravin, rychle rostla
inflace, chudoba a celkové socidlni napéti — valkou zdevastovana zemé tak klesla az na

samotné ekonomické dno. Navzdory cetnym piekazkam se vsak Japonsku za pomoci
13



americkych okupacnich sil podafilo znovu postavit na nohy a po prvotnich procesech
demilitarizace a demokratizace vybudovat sofistikovany hospodaisky systém, ktery jej
Vv pribéhu nasledujicich nékolika desitek let vynesl az na pozici druhé nejvétsi ekonomiky
svéta. Byla to az devadesata 1éta, jenz tento nevidany boom ukoncila a piiméla Japonsko

k piehodnoceni zakofenénych principa.

Zamérem piedkladané diplomové prace je zmapovat vyvoj japonského hospodarstvi od
druhé poloviny osmdesatych let minulého stoleti do soucasnosti a zamyslet se nad
nékterymi ukazy, S nimiz je toto obdobi neodmysliteln¢ spjato. Prvni kapitola pojednava
0 udalostech, které vedly ke vzniku tzv. bublinové ekonomiky, li¢i situaci po jejim kolapsu
a popisuje tlohu vladnich ptedstaviteli a Japonské centralni banky pii feSeni nastalych
problémti. V neposledni fadé¢ se pokousi nastinit pfi¢iny po dekadu trvajici stagnace
v zemi. Druha kapitola se zabyva Japonskem na pocatku nového tisicileti a nabizi tak
aktualni pohled na otazky ekonomického ¢i politického charakteru, pozornost je vsak
vénovana také problematice demografie a mezinarodnich vztahi. V zavére¢né Casti se
autor snazi prezentované poznatky piehledné shrnout a ptipojuje uvahy o perspektivach

japonské ekonomiky do budoucna.
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1. Vyvoj ekonomiky Japonska v 80. a 90. letech 20. stoleti

1.1 Bublinova ekonomika

V priubéhu 80. let zazivalo Japonsko zpomaleni své dosavadni ristové dynamiky, ve
srovnani s ostatnimi hospodaiskymi centry vsSak stile vykazovalo nadpramérny
ekonomicky rist — viz Obr. 1. Konec dekady je pak spjat s nejdelsi konjunkturou od let
Sedesatych. Toto obdobi, charakteristické prudkym naristem cen nemovitosti a akcii,
narustem nabidky penéz i poskytovanych avért a celkovym piehratim ekonomiky, je ¢asto

oznacovano jako tzv. ,,bublinovy boom* (bubble boom).

RN Wk U N ®

B o

1
N

1
w

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

M Japonsko M USA mSRN

Obr. 1: Vyvoj rastu HDP ve tiech hlavnich hospodatskych centrech (1980-1990), v %
World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

Jednu z prvotnich pfi¢in vzniku této spekulativni bubliny muzeme nalézt jiz v zafi roku
1985, kdy doslo mezi ministry financi a guvernéry centralnich bank zemi G-5 (Francie,
Japonsko, Némecko, USA a Velka Britanie) ktzv. Dohodé v Plaza (Plaza Accord).
Americka ekonomika vté dobé celila rostoucim zahraniénim i domacim tlakiim
pramenicich predevs$im z nespokojenosti s vysokym deficitem zahrani¢niho obchodu a se
sménnym kurzem dolaru, ktery byl vSeobecné povazovan za nadhodnoceny. Hlavnim
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ukolem ucastnikl setkani v hotelu Plaza tak bylo nalézt spole¢né feseni vedouci K oslabeni
americké mény. Vysledek jednani znamenal dohodu spocivajici v koordinovanych
intervencich na mezinarodnich devizovych trzich a mj. zavazek Japonska ke snizovani
prebytku obchodni bilance SUSA a stim spojené podpofe domaci poptavky po
americkych vyrobcich. Usneseni bylo v nasledujicich letech jeste nékolikrat modifikovano,
konkrétné¢ dohodou mezi ministry financi USA a Japonska J. Bakerem a K. Miyazawou
(Baker-Miyazawa agreement) v fijnu roku 1986 a Dohodou z Louvru (Louvre Accord)
v unoru 1987. Zvolené kroky tspésné ubiraly dolaru na sile a naopak ostatni mény, mezi
nimiz byl i jen, prudce posilovaly. Zatimco na konci roku 1985 se 1 USD obchodoval za
200,6 JPY, v roce 1987 to bylo jiz pouhych 122 JPY.*

V ramci opatieni proti recesi, vzniklé prudce silici domaci ménou a ve snaze vyhovét vyse
uvedenym tumluvam, pfistoupila centralni banka BOJ k postupnému snizovani diskontnich
sazeb z pavodnich 5% az na 2,5 % platnych od unora roku 1987. Navzdory této
skute¢nosti se mira inflace vyjadiena indexem spotiebitelskych cen stale pohybovala na
velmi nizkych hodnotach (1986 — 0,62 %, 1987 — 0,12 %, 1988 — 0,65 %).? Levn&jsi a
akcii, coz tlacilo jejich ceny prudce nahoru. Jako reprezentativni piiklad dokladajici tento
fakt 1ze uvést vysi tokijského burzovniho indexu Nikkei 225, ktery z hodnoty 13,113 JPY,
platné v roce 1985, vystoupal do konce roku 1989 na uctyhodnych 38,916 JPY — viz Obr.
2. Také ceny pozemkl rostly do zavratnych vySin. V jeden okamzik méla pida
v samotném Tokyu vétsi hodnotu, nez vSechny pozemky v USA dohromady. Relativné
skromné plsobici dim s malou zahradkou a 30 minutovou vzdalenosti od méstského
centra, bylo tehdy mozné poftidit zhruba za 1 miliéon americkych dolarti.® Rozmach na obou

trzich spolu velmi tuzce souvisel. Riist cen nemovitosti, slouzicich jako zéastava, usnadioval

! Historical statistics of Japan [online]. Ministry of Internal Affairs and Communications: Statistics Bureau,
2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.stat.go.jp/english/data/chouki/index.htm>.

2 World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

¥ KINGSTON, J. Japan’s Quiet Transformation. New York: Taylor & Francis e-Library, 2004, s. 9. ISBN 0-
203-67615-7.
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ziskavani dalSich pajcek ur¢enych k nakupu akcii. ZvySena poptavka po cennych papirech
pusobila na rast jejich cen. Nasledn¢ mohly byt takto nabyté akcie opét pouzity jako
zastava, slouzici K ziskavani pujcek na koupi dalsich nemovitosti. Japonsky trh aktiv se tak

pohyboval po zdanlivé nekonecné spekulativni spirale.

40 000 150,0

35000 77X ~=<_ - 1300
30000 /- - \ = ~==""1 1100
25000 |———— ~

20000 / \\/ - 90,0
15000 ,/ \V/\ - 70,0

10 000 50,0

Nikkei 225 Stock Average - LO (vJPY) == == Urban Land Price Index - PO (2000=100)

Obr. 2: Vyvoj indexu Nikkei 225 a indexu cen méstské pudy v Japonsku (1985-2000)
Historical statistics of Japan [online]. Ministry of Internal Affairs and Communications: Statistics Bureau,
2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http.//www.stat.go.jp/english/data/chouki/index. htm>.

Zvrat v dosavadnim vyvoji nastal aZz v roce 1989 po mnoZicich se obavach z ptipadnych
dasledki prehiati ekonomiky a rozsiteni inflace aktiv do ostatnich sektorti. Centralni banka
BOIJ pftistoupila ke zpiisnéni monetarni politiky a poprvé po deviti letech zvysila diskontni
sazby — z ptivodnich 2,5 % na 4,25 %, nasledujici rok dokonce na 6 %. V reakci na tato
opatfeni zacCaly ceny akcii postupné padat, aby dosahly svého minima v poloviné roku
1992. Burzovni index Nikkei 225 se propadl o necelych 60 % vzhledem k rekordni
hodnoté z posledniho obchodniho dne roku 1989. Podobny trend nasledovaly ceny
pozemkii, pouze s nékolikamési¢nim zpozdénim. Bylo zfejmé, Ze Casy extrémniho rlstu na
trhu aktiv jsou minulosti, avSak jen malokdo tehdy ¢ekal, Ze pokles bude pokracovat i po

celé nasledujici desetileti.
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1.1.1 PFi¢iny vzniku bublinové ekonomiky

Ackoliv uvolnéna monetarni politika BOJ nese na vySe uvedenych udalostech konce 80. let
do zna¢né miry sviij podil, nelze opominout ani ostatni faktory, které se na vzniku zminéné
bubliny podilely. Pfedevsim je to agresivni chovani tehdejSich bankovnich instituci.
Postupna deregulace financniho sektoru pfinesla firmam piilezitost ziskat finan¢ni
prostiedky pro své obchodni a investi¢ni zaméry mimo jiné prostfednictvim kapitalovych
trhii a umoznila tak v prvni fad¢ velkym podnikiim odpoutat se od zavislosti na bankovnich
pujckach. Banky tak musely slevit ze svych pozadavki a zacaly hledat nové klienty
v fadach malych a stfednich podnik, které byly casto zapojeny do probihajiciho boomu na
realitnich trzich. Témto praktikam nahraval z velké ¢asti 1 fakt, ze v 80. letech témér
neexistoval ucinny kontrolni systém, ktery by banky, firmy, ale i jednotlivé domécnosti
prinutil k vétsi finan¢ni disciplin€. Takovyto mechanismus by byval mél vyrazny vliv na
velikost bubliny. Vladni organy mohly napfiklad: 1) zavést opatieni, omezujici mnozstvi
penéz, které bylo mozné ziskat oproti zastaveni nemovitosti, 2) stanovit limit na objem
pujcek, sméfujicich do realitniho sektoru.” K realizaci druhého bodu nakonec doslo v roce
1990, bublina vSak v té dob¢ jiz dosahovala obfich rozméri. Jako dalsi divod lze uvést
tehdejSi danovy systém a regulacni opatieni tykajici se pozemki. Jelikoz dan z pfevodu
pozemki vté dobé vyrazné prevySovala dan z jejich vlastnictvi, majitelé, védomi si
aktualniho stavu na trhu s nemovitostmi, odkladali prodej a podporovali tak dalsi riist cen.
Podobny efekt mély spekulace se zemédélskou plidou v nadé€ji na jeji budouci zhodnoceni
po pfeméné na pozemky urcené pro bytovou vystavbu. V neposledni fadé miZzeme hovofit
0 znatném sebevédomi japonské ekonomiky jako takové. Vynikajici hospodaiské
vysledky, stabilni cenova hladina, Japonsko Vv roli nejvétsiho svétového vétitele a Tokyo
pasované na svétové financni centrum, to vSe podporovalo optimistickou naladu na

akciovych a realitnich trzich a pfispivalo tak K ristu cen aktiv.

Otazkou nadale zustava, zdali by vcasnéjsi zasah BOJ dokazal zamezit vzniku bubliny,

popf. alespont zmirnit hospodaiské problémy po jejim splasknuti. Nutno dodat, Ze

*1TO, T. Retrospective on the Bubble Period and its Relationship to Developments in the 1990s. The World
Economy. 2003, ro¢. 26, €. 3, s. 286-300. ISSN 1467-9701.
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predstavitelé centralni banky projevovali obavy z dopadi ristu cen aktiv jiz nékolik let
pfed koncem 80. let, aviak sled tehdejsich udalosti® a politicka nevile zapficinily odklad

zmén v monetarni politice az na jiz zminény rok 1989.

1.2 Post-bublinova ekonomika

Posledni dekada 20. stoleti zacala v Japonsku osudnym splasknutim bubliny na trzich
aktiv. To, co se zprvu jevilo jako bézné zpomaleni hospodaiské dynamiky, logicky
nasledujici po probéhnuvsi konjunktufe, se ukdzalo jako vlekly problém, vyzadujici
rozsahlé strukturalni zmény. Primérné tempo rastu HDP v 90. letech pokleslo na hodnotu
1,5 %, zajist'ujici Japonsku pozici na samotném chvostu Zebticku ve srovnani s ostatnimi
vyspélymi zemémi — viz Tab. 1. I pfes Cetné mnozstvi fiskalnich stimulti a postupné
snizovani urokové miry az k nulové hranici, se japonska ekonomika nedokazala vymanit
Z ptetrvavajicich problémi. Ne nahodou se ve spojeni s timto obdobim pouzivd oznaceni

,»ztracena dekada“ (Lost Decade).

Tab. 1: Tempo rastu HDP ve vybranych zemich OECD (pramér za roky 1990-1999)

Japonsko (URYAN Némecko | Francie Italie OECD

1,5 3,1 2,3 1,9 2,2 1,4 2,6

OECD Factbook 2009 [online]. Paris: OECD, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.sourceoecd.org/factbook>, viastni vypocet.

1.2.1 Zpomaleni ekonomiky Vv letech 1991-1993

Déni na trzich aktiv davalo tuSit, Ze dosavadni ekonomicky vzestup vystiida obdobi
hospodaiského utlumu. Strmy pad cen nemovitosti a akcii zasahl celé japonské souostrovi

a vazné narusil dosud bezproblémovy chod finan¢niho sektoru. Pozemky, které slouzily

% Propad na svétovych burzach oznaGovany jako Cerné pond&li (1987), dodrzovani zavazki vyplyvajicich

z Dohody v Plaza (1985) a jejich naslednych modifikaci, aj.
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bankétiim jako zastava, ndhle nedosahovaly ani hodnot ptvodnich pajcek. V podobné

situaci se ocitli také akciovi spekulanti, kteti nebyli schopni splacet své zavazky.

Po vice nez 5% ristu HDP v roce 1990, doslo Vv pribéhu nasledujicich 3 let k postupnému
poklesu az na 0.2 %. Zvlastnosti byla i nadale trvajici nizka mira nezaméstnanosti, ktera
predevSim diky specifickym charakteristikdm japonského trhu prace, vzrostla za dané
obdobi o pouhych 0,5 %. Podobny vyvojovy trend nésledovala i mira inflace, kterd se
pohybovala vyrazn€ pod hodnotami ostatnich vyspélych zemi (1991 - 3,4 %, 1992 - 1,6 %,
1993 - 1,3 %). Centralni banka BOJ reagovala na zpomaleni ekonomiky snizovanim
diskontnich sazeb z pivodnich 6 % az na kone&nych 1,75 % ze zaii roku 1993.° Samotné
levnéjsi ziskani iveérh vSak k prekonani recese nestacilo. Také vlada se odhodlala k aktivni
fiskalni politice a postupné schvdlila zavedeni tii stimula¢nich balickd v celkové vysi
30,1 bil. JPY (srpen 1992 — 10,7 bil. JPY, duben 1993 — 13,2 bil JPY, zafi 1993 —
6,2 bil. JPY). Balicky spocivaly pievazné ve vefejnych zakazkach, danovych ulevach pro
podnikatele a podpofe bankovniho sektoru, zahlceného mnozstvim problematickych
pijcek z dob bublinové ekonomiky. Pietrvavajici problémy ekonomiky se nakonec, spolu
s nékolika politickymi skandaly, podepsaly i1 na netuspéchu Liberalni demokratické strany
(Liberal Democratic Party, LDP) ve volbach v roce 1993. Po 38 let vladnouci stranu

vystiidala koalice sedmi stran v ¢ele s novym premiérem M. Hosokawou.

1.2.2 Docasné ekonomické oziveni v letech 1994-1996

Obdobi mezi roky 1994 az 1996 se v japonské ekonomice neslo v duchu mirného zotaveni,
pfisuzovaného z velké Casti pokracujicim hospodaiskym opatifenim. Vysledky byly patrné
pfedevSim na zlepSujicim se tempu ristu HDP, jehoz hodnoty dosahovaly 0.8 % v roce
1994, 1,9 % v roce 1995 a 2,6 % v roce 1996.”

6 Tehdy nejnizsi tiroven od dob zalozeni banky v roce 1883.

" World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.
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V tnoru roku 1994 byl predstaven dosud nejvétsi vladni balicek Citajici 15,3 bil. JPY.
Opatieni zahrnovala mimo jiné dal$i snizeni dani, rozvoj vefejnych zakazek a investic,
pomoc malym a stiednim podnikim, ptjéky na bydleni apod. Situaci vSak zacal
komplikovat prudce posilujici jen, ktery v dubnu roku 1995 dosahl rekordni hodnoty
79,75JPY za 1 USD. Silna ména tradicné neprala obchodim japonskych exportéri
a prispivala k poklesu domaci poptavky ve formé¢ odlivu investic do zahranici. Se silnym
jenem z velké casti souvisel také vyvoj inflace. V roce 1994 doslo k narustu cenové
hladiny o pouhych 0,6 %, v roce nasledujicim se index spotiebitelskych cen (CPI) propadl
dokonce do zapornych &isel, konkrétng na hodnotu -0,1 %.% Pokles indexu CPI byl mimo
jiné pfi¢itan zvySenym dovozim levného zbozi z asijskych rozvojovych zemi, které tlacily
doli ceny tuzemskych vyrobct. Centralni banka BOJ tak ve snaze celit problémim
s domaci ménou a rostoucim deflacnim tlakiim pfistoupila k dalSimu uvoliiovani monetarni
politiky. V dubnu 1995 doslo k poklesu diskontni sazby na 1 %, nasledovanému dal$im
snizenim o 0,5 % V ¢ervenci téhoz roku. Také vlada, vzhledem ke zminénym okolnostem,
predstavila v témze roce dal$i dva stimula¢ni bali¢ky — dubnovy, ve vysi 4,6 bil. JPY,
nesouci nazev ,,Nouzova opatieni pro zamezeni apreciace jenu a pro posileni ekonomiky*
(Emergency Measures for Yen Appreciation and the Economy) a zafijovy, o velikosti
12,8 bil. JPY, nazvany jako , Ekonomicka opatieni sméfujici ke stabilni ekonomické
obnoveé™ (Economic Measures Toward Steady Economic Recovery). Hlavni hybnou silou
domaci poptavky se mely opét stat verejné investice. Uskutecnénd opatieni vlady a BOJ
zacala velmi zahy pozitivné ovliviiovat ekonomickou situaci Japonska. Zaznamenan byl
mimo jiné narust soukromé spotieby a fixnich kapitalovych investic, které se poprvé od
roku 1991 pohybovaly v ¢ernych ¢islech. Optimistické zpravy prichazely také z tokijské
burzy, kde index Nikkei 225 znovu ptekrocil hranici 20 000 JPY.

Dramatického vyvoje doznala situace ve finanénim sektoru, ktery nadale celil nasledkim
splasknuti spekulativni bubliny z pocatku desetileti ve formé tzv. problematickych pajcek
(non-performing loans). Podle zvetejnénych odhadd cinila na konci roku 1995 celkova

vySe takovychto pohledavek jiz 38,1 bil. JPY, z nichz necelad polovina byla oznacena jako

8 World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.
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,zcela nenavratna“.® V kritickém stavu byly pfedeviim bankami vlastnéné tuzemské

hypotécni spolecnosti (jusen). Na pocatku své existence Se tyto nebankovni instituce
zam¢iovaly vyhradné na drobné pljcky na bydleni, avSak postupem cCasu se staly
nezastupitelnymi hraci na poli uveérovych sluzeb. V roce 1988 byly banky, dle nafizeni
japonského ministerstva financi, povinny omezit objem poskytovanych ptijéek smétujicich
do realitniho sektoru. Ve snaze obejit toto opatieni, zacaly bankovni domy spoléhat na
spolupraci pravé svySe zmifiovanymi nebankovnimi institucemi, které zaroven
nepodléhaly tak p¥isné kontrole.'® Slibny rozvoj viak zastavila na pocatku dekady deflace
aktiv. Jiz na prelomu let 1992-1993 bylo zicastnénym strandm jasné, ze se hypotééni firmy
pohybuji na hranici insolvence. Pivodni zamér, vyckat na zotaveni trhu s realitami, se
bohuzel nesetkal s uspéchem a tak cela zalezitost nabyla politického rozméru piedevsim
z toho davodu, ze hlavnim zdrojem financi pro poskytnuté pljcky byla zemédélska
uvérova druzstva s vlivnymi kontakty na ¢leny japonského parlamentu. Neni tedy divu, Ze
v roce 1995 odsouhlasila tehdejsi vlada pouziti 680 mld. JPY z vetejnych prostiedkd na
pokryti ¢asti ztrat Gvérovych druzstev. Nasledné doslo k likvidaci sedmi z osmi
hypotéénich spolecnosti a vétSina jejich ztrat byla pfevedena na matefské banky. Ostra
kritika zpasobu pouziti penéz danovych poplatnikti ¢inila dals$i diskusi ohledné pomoci
ostatnim subjektim bankovniho sektoru politicky velmi slozitou a komplexné&jsi feseni
finan¢ni krize tak bylo odsunuto na dobu neur¢itou. Rostouci nejistota ohledné finanéniho
zdravi japonskych bank se projevila také v zahranici, konkrétné ristem tzv. rizikové

prémie (Japan premium).**

Do déni zasahlo i ne€kolik nepfijemnych udalosti neekonomického charakteru, ze kterych
1ze zminit pfedevsim zemétreseni v Kobe (Great Hanshin-Awaji Earthquake) v roce 1995,

které si vyzadalo n€kolik tisic obé€ti na zivotech a obrovské skody na majetku. Obzvlasté

% World Economic Outlook: Resolving Financial System Problems in Japan. Washington, D. C.: International
Monetary Fund, 1996., s. 22. ISBN 1-55775-567-1.

10 Ve snaze ziskat vétsi kontrolu nad dénim v t&chto spoleénostech dosadilo ministerstvo financi do jejich

vedeni nékolik svych byvalych tiedniki. Tento plan se vSak ukazal jako neefektivni.

10 rizikovou prémii je navyiena tirokova mira, za kterou si japonské banky pjcuji pendzni prostiedky na

mezinarodnim mezibankovnim trhu.
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kritizovana byla pomala reakce vladnich ptedstavitel pii feSeni bezprostfednich nasledkt
pfirodni katastrofy. Nelze opominout ani utok nabozenské sekty Aum Shinrikyo (dnes

Aleph) uskute¢nény v bieznu téhoZz roku na tokijské metro nervovym plynem sarin.

Na politické scéné¢ se mezitim vystfidalo hned nékolik ministerskych pifedsedi. Po
odstoupeni M. Hosokawy kvili nejasnostem ohledné financovani jeho soukromych aktivit,
byl v dubnu roku 1994 do kiesla premiéra nové zvolen T. Hata. AvSak uz neuspéch pii
vytvafeni koalice stehdejSi Japonskou socialistickou stranou naznacoval, Ze jeho
ufadovani nebude mit dlouhého trvani. V Cervnu téhoz roku nastoupila vlada nova,
zalozena na do té doby neptedstavitelné spolupraci socialnich demokrati a konzervativni
strany LDP. V ¢ele nového kabinetu stanul poprvé po témét 50 letech socialni demokrat
T. Murayama. Po jeho ptekvapivé rezignaci v roce 1996 pievzala vedeni navrativsi se

Liberalni demokratické strana pod taktovkou premiéra R. Hashimota.

1.2.3 Vyvoj udalosti od roku 1997 do konce 20. stoleti

Po nadé&jném vyvoji v roce 1996 zazilo Japonsko v nasledujicich letech dalsi obrat ristové
dynamiky. Meziro¢ni piiristek HDP poklesl v roce 1997 na 1,6 %, v roce 1998 na -2,0 %
avroce 1999 na -0,1 %."? Japonska ekonomika se tak dostala do recese, jejiz p¥iciny
muzeme hledat predevsim v predCasné restriktivni fiskalni politice vlady, podlomeném
zdravi finanéniho sektoru, ale také ve vychodoasijské krizi, ktera japonské ,trapeni

doprovazela.

Ackoliv se ptedeslé snahy o oziveni ekonomiky ukazaly jako Gspésné, piinesly s sebou dan
V podobé narlstu rozpoctového deficitu a statniho dluhu. Hlavnim cilem vlady se tak
pocatkem roku 1997 opét stala fiskalni konsolidace. Poc¢ate¢ni opatieni zahrnovala zvySeni
spotfebni dan€ z ptivodnich 3 % na 5 %, zruSeni dfive zavedenych ulev na dani z pfijmu

a zvyseni spoluucasti pacientti (z 10 % na 20 %) na zdravotni péci. Zaroven byl v listopadu

12 \World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.
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téhoz roku schvalen stiednédoby reformni plan (Fiscal Structural Reform Act), ktery
spocival v téchto hlavnich bodech: do roku 2003 bude snizen deficit statniho rozpoctu
minimalné¢ na 3 % HDP, postupné bude omezovano a do roku 2003 upln€ zruSeno
vydavani statnich dluhopist za Géelem financovani schodku vefejnych financi, v letech
1998-2000 dojde ke snizeni vydaji na vefejné projekty, fiskalni politika bude provadéna
takovou formou, aby vefejné zadluzeni nepiesdhlo 50 % HDP.'* Pavodni piedpoklady,
které¢ pocitaly jen s kratkodobymi negativnimi dopady takovychto zasahi na doposud

slibné se vyvijejici ekonomiku, se v§ak brzy ukazaly jako chybné.

1.2.3.1 PotiZe japonského finan¢niho sektoru

Jednim z divodd bylo dozajisté déni na japonském finan¢nim trhu. V listopadu roku 1997
doslo ke krachu nékolika vyznamnych finanénich instituci** a znovu se tak dostala do
popiedi otizka stability sektoru jako celku. Sok zpiisobily nasledné kontroly hospodateni
zbankrotovanych spolecnosti, pfi kterych byly objeveny zasadni nesrovnalosti mezi udaji
uvedenymi v ucetnich zaznamech a skute¢nym stavem. Napt. Yamachi Securities se podle
dostupnych informaci podatilo pted inspekcemi ministerstva financi a BOJ spé$né skryt
ztratu z investic do cennych papirt ve vysi 260 mld. JPY. Podobny piipad byl k vidéni také
u Hokkaido Takushoku Bank, jejiz pfedstavitelé dokdzali ucetné zamaskovat majetkovou
ztratu v hodnoté 1,3 bil. JPY.™ Zvé&sti o podobném piistupu i u ostatnich bank posléze
odstartovaly vinu hromadnych vybérti ulozenych prostiedkti a uvrhly tak fadu finan¢nich
instituci do tizivé kapitalové situace. ReSeni nedostatku likvidity prostiednictvim
mezinarodniho bankovniho trhu komplikoval nezanedbatelny nartst japonské rizikové

prémie. Ve svétle udalosti pfistoupily tamni banky k pfisné uveérové politice a vyrazné

3 The Japanese Budget in Brief (2001) [online]. Ministry of Finance Japan, 2001 [cit. 2010-05-06].
Dostupné z WWW: <http://www.mof.go.jp/english/budget/brief/2001/brief01.htm>.

! Sanyo Securities, Hokkaido Takushoku Bank a Yamachi Securities.

> FUKAO, M. Japan's Lost Decade and its Financial System. The World Economy. 2003, ro¢. 26, &. 3, s.
365-384. ISSN 1467-9701.
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zredukovaly podet poskytovanych pajéek®® sméfujicich predevdim do malych a stfednich
podnikd. Takto postizené subjekty pak byly diky omezenym financim nuceny
nedobrovolné snizovat objem planovanych investic. Zaznamenan byl také zvyseny pocet
podnikovych bankrotli. Podlomené zdravi financniho sektoru viditelné brzdilo proces
ekonomického ozdraveni Japonska a na fadu tak musela pfijit pomoc ze strany vladnich
predstavitelll. Na konci roku 1997 doslo ke schvaleni zachranného balicku v celkové vysi
30 bil. JPY, z ¢ehoz 13 bil. JPY bylo ur¢eno na podporu fungujicich bank v nasledujicich
letech a 17 bil. JPY na ochranu deposit zkrachovalych instituci. V bfeznu roku 1998
obdrzelo 21 nejvyznamnéjSich bank v zemi financni injekce v celkové hodnoté
1,8 bil. JPY, zaroven byla v Cervnu téhoz roku zfizena Agentura pro finanéni dozor
(Financial Supervisory Agency, FSA), ktera méla po ministerstvu financi pievzit bankovni
kontrolu. Ponékud nevyuzity potencial balicku se vSak projevil jiz o nékolik mésict
pozdéji, kdyz se dal§i z bankovnich domul ocitl na pokraji bankrotu. Nésledné bylo
odsouhlaseno zdvojnasobeni statni podpory na 60 bil. JPY (12 % HDP) — 25 bil. JPY
sméfovalo na rekapitalizaci bank, 18 bil. JPY na zajiSténi Cinnosti zestdtnénych bank
a 17 bil. JPY na pokryti zavazkii zkrachovalych bank.'” Do roku 1999 tak naslo dalsich
7,5 bil. JPY své uplatnéni v 15 nejvétsich bankach, 2,6 bil. JPY obdrzely banky regionalni.
Na rozdil od pfedchoziho vladniho pokusu o zmirnéni obav o stabilitu finan¢niho sektoru,
se tento ukazal jako relativné uspésny. Dokladem miiZe byt japonska rizikova prémie, ktera

poklesla k nulové hranici.

Bylo vSak zitejmé, ze trvalé feSeni problémi bude vedle kapitdlové pomoci vyzadovat
rozsahlé strukturalni reformy a celkovou deregulaci finan¢niho systému. Jiz v roce 1996
ohlésil kabinet premiéra Hashimota zamér vytvotit v nasledujicich 5 letech na japonském
finanénim trhu podminky srovnatelné s Londynem ¢i New Yorkem, nicméné aZ v roce
1998 doslo ke schvaleni klicovych zakonti, nutnych pro jeho realizaci. Cetna opatfeni
planu, ktery vstoupil do v§eobecného povédomi pod nazvem ,,Velky tiesk* (Big Bang), lze

shrnout do tfi hlavnich principti: podpora svobodnych trhli, zajisténi spravedlivého

16 Stav ekonomiky znamy pod anglickym vyrazem credit crunch nebo také credit squeeze.

" KANAYA, A., WOO, D. The Japanese Banking Crisis of the 1990s: Sources and Lessons. Working Paper
No. 00/7. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2000, s. 32.
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obchodu pomoci transparentnich a spolehlivych pravidel a vytvoreni institucionalniho
ramce v souladu s existujicimi globalnimi standardy predev§im v oblasti prava

a téetnictvi.*®

1.2.3.2 Asijské krize ve vztahu k japonské ekonomice

K prohloubeni hospodarskych problémua piispéla také financni krize, kterd necekané
vypukla v roce 1997 v jihovychodni Asii. Dlouhodoby a stabilni rust zemi povazovanych
za tzv. ,asijské tygry*, doprovazel po cela 90. léta masivni pfiliv zahrani¢niho kapitalu
a nic nenasvédéovalo tomu, ze by mélo dojit v nejblizsi dobé k jakymkoliv zménam. Také
zpravy ratingovych agentur, investi¢nich bank, ale i Mezinarodniho ménového fondu,
ktery pravideln¢ vyhodnocoval situaci v dané oblasti, se nesly veskrze v optimistickém
duchu. Zlom ve vyvoji nastal az v Thajsku, kdyz tamni centralni banka, oproti puvodnim
predpokladiim, nezabranila krachu nékolika finané¢nich instituci v zemi. Nasledné zruSeni
fixace domaci mény na americky dolar znamenalo pro thajskou ekonomiku ztratu
dilezitého atributu dosavadnich uspéchii — kurzové stability. Jesté tentyz mésic doslo
k prudkému padu bahtu, ktery vyvolal paniku mezi zahrani¢nimi véfiteli a odstartoval tak
fetézovou reakci ve formé odlivli finan¢nich prostiedkil z celé oblasti. Devalvace ostatnich
meén, potize bankovniho sektoru a celkovy hospodaisky propad v regionu na sebe

nenechaly dlouho ¢ekat.

Vzhledem k rostouci propojenosti jednotlivych ekonomik na celém svété bylo ziejmé, ze
se probihajici déni dotkne i Japonska. Zatimco jesté v roce 1997 smétovalo do zemi asijské
devitky™ (Asia-9) 40,6 % veskerych japonskych exporti, v roce 1998 to bylo jiz 33,2 %.
Podobny osud potkal i pfimé zahrani¢ni investice, zaméfené predev$im na prumyslovy

sektor, které se z 12 mld. USD (50 % veskerych FDI Japonska) platnych v roce 1997

¥ HONDA, E. Financial Deregulation in Japan. Japan and the World Economy. 2003, roé. 15, & 1, s. 135-
140. ISSN 0922-1425.

19 Cina, Filipiny, Hong Kong, Indonésie, Jizni Korea, Malajsie, Singapur, Taiwan a Thajsko.
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propadly nejdiive na 7,2 mld. USD, v roce 1999 dokonce na 1,5 mld. USD.?® V neposledni
fadé muzeme fici, ze se asijska krize vV mensi mitfe projevila na zhorSeném stavu aktiv

japonskych bank a urychlila jiz zapocaty proces odsunu pijcek z regionu.

Neni tedy divu, ze zde probihaly snahy o aktivni feSeni hospodaiskych problému
postizenych zemi. Jiz na pocatku krize pftislo Japonsko spolu s n¢kolika staity ASEAN
s myslenkou vytvofit tzv. Asijsky ménovy fond, ktery by stabilizoval ménové a financni
systémy asijskych zemi. Néapad vSak narazil na nesouhlas ze strany Spojenych stati
a Evropské unie a nakonec nebyl zrealizovan. V nasledujicich letech poskytlo Japonsko
jednotlivym statim finanéni pomoc v celkové vysi zhruba 80 mld. USD, z nichz velky
podil tvofily polozky tzv. Miyazawovy iniciativy (New Miyazawa Initiative). V roce 2000
pak bylo dosazeno dohody v ramci uskupeni zemi ASEAN + 3 (Cina, Japonsko, Jizni
Korea) o vzajemné vypomoci v pripadé meénovych krizi formou pujéek ze statnich

devizovych rezerv jednotlivych zemi.*

1.2.3.3 Hospodaiska opatieni vlady a centralni banky v boji proti recesi

V reakci na nepiiznivy vyvoj ekonomiky doslo v roce 1998 k zasadni zméné dosavadni
fiskalni politiky vlady. Ministersky kabinet byl nucen opustit koncept rozpoctové kazné
avydal se opét smérem expanzivnich opatieni. V pribéhu dvou let tak byly schvaleny
dalsi tii protikrizové bali¢ky Vv rekordni vysi 58,6 bil. JPY. Stimuly zahrnovaly piedevsim
prostfedky na vefejné investice a danové Skrty. Zajimavym pocinem byla distribuce
tzv. nakupnich kupona (shopping coupons) mezi japonské rodiny s détmi a obyvatele starsi
65 let. Casové omezené kupony slouzily jednotlivym piijemctim k nédkupu zboZi a sluzeb
v misté svého bydlist€ a mély tak podpoftit soukromou spotiebu. V konecném souctu byla

do toho ,.experimentu® zapojena zhruba ctvrtina populace a celkova suma vydanych

2 CALLEN, T., McKIBBIN, W. J. Policies and Prospects in Japan and The Implications for the Asia-
Pacific Region. Working Paper No. 01/131. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2001, s. 9.

2L FURST, R. Asijska krize tfi roky poté. Mezindrodni politika. 2000, ro&. XXIV, &. 9, s. 8-10. ISSN 0543-
7962.
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kuponu se pohybovala kolem 620 mld. JPY.?? OdloZena a nasledné zcela pozastavena byla
také jen nékolik mésict platna Fiskalni strukturalni reforma (Fiscal Structural Reform
Act).

S Cetnymi stimula¢nimi balicky vSak nevyhnutelné souviselo dal§i zhorSeni stavu
vetejnych financi. Japonsko se i nadale potykalo s rozporem mezi kratkodobou potiebou
nastartovat ekonomiku a stfednédobym cilem fiskalni konsolidace. Zatimco jesté v roce
1992 vlada hospodafila s piebytkem, nasledujici roky jiz charakterizovaly rozpocty
vyhradné deficitni. Také hruby vladni dluh se v prubéhu 90. let vySplhal vysoko nad
hodnoty typické pro vétSinu vyspélych zemi. Do poptedi se tak diky rostouci zadluzenosti

a rychle starnouci populaci znovu dostala otazka véasné reformy penzijniho systému.

Na vaznosti nabrala situace na trhu prace. Navzdory nepfiznivym ekonomickym
vysledkiim se mira nezaméstnanosti az do roku 1997 pohybovala v priméru kolem 3 %,
Vv nésledujicich dvou letech vSak doSlo k prudkému nartistu az na 4,7 %. Zatimco pro
ostatni vyspélé zemé by nebyla takovato vySe nic neobvyklého, v japonském meéfitku se
jednalo o néco nevidaného. Nizkou Uroven nezaméstnanosti po vétSinu 90. let Ize do
zna¢né miry pficitat obecné praktikovanému principu celoZivotniho zaméstnani, diky
kterému ani v obdobi klesajici ziskovosti nedochazelo k vyraznéjSimu propousténi Casto
nadbytecnych ¢i neefektivnich pracovnikli. Nicméné okolnosti postupem c¢asu donutily

japonské firmy zménit své chovani i v této oblasti.

Pochopitelné i BOJ ¢inila patfi¢né kroky na pomoc oslabené ekonomice. Zna¢né obavy
panovaly pfedevSim ve spojeni s pokracujicimi deflaénimi tlaky. V rdmci expanzivnich
opatfeni tak doslo k postupnému snizeni mezibankovni trokové sazby (overnight call-rate)
az na hodnotu 0,05 %, platnou od roku 1999. Aby centralni banka piedesla jakymkoliv
spekulacim o opétovném ndrastu sazeb, vydala prostfednictvim svého guvernéra
prohldSeni obsahujici zadvazek udrzovat souCasnou uroven tak dlouho, dokud nebude

nebezpeci deflace zcela zazehnano. BOJ tak oficialné pfistoupila na tzv. politiku nulovych

2] kupon = 20000 JPY; vice viz HORI, M., et al. Did the Shopping Coupon Program Stimulate
Consumption? Evidence from Japanese Micro Data. ESRI Discussion Paper Series No. 12. Tokyo: ESRI,
2002.
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urokovych sazeb (zero interest rate policy). Zaroven byl v roce 1998 pfijat novy zakon,
ktery mél poskytnout centralni bance patficnou nezavislost ve svém rozhodovani a zajistit
vetsi transparentnost jejiho pocinani. I pfes podniknutd opatieni vSak tempo rastu
spotiebitelskych cen pokleslo v roce 1999 na hodnotu -0,3 % a pokracovalo v nastoleném

trendu i v letech nasledujicich.

1.2.4 P¥iciny stagnace japonské ekonomiky v 90. letech

Je pochopitelné, ze za tak slozitym jevem, jako je desetileti ekonomického tapani
Japonska, nestoji pouze jedina pfi¢ina, nybrz cela plejada ekonomickych, politickych, ale
I socialné¢ demografickych faktord. Jelikoz by analyza veSkerého materialu vydala na
samostatnou praci, pokusim se zde prezentovat jen nékolik z nich. Jako jeden z moznych
zdrojui stagnace se nabizi jiz samotny princip fungovéani hospodaiského cyklu. Obdobi
enormniho ristu byva zpravidla nasledovano prudkym propadem, a tak miliZeme
zjednoduSené fici, ze ckonomické stradani bylo pouze pfirozenym vyuGsténim

hospodatského boomu z konce 80. let.

Dalsi pfi¢inu je mozné nalézt v podlomeném zdravi bankovniho sektoru, ktery se
v pribéhu celé dekady potykal s nasledky splasknuté spekulativni bubliny a s tim
spojenym nariistem tzv. problematickych pujéek. Rada podnikii nebyla s to prekonat
tizivou finanéni situaci a piezivala jen diky benevolenci ze strany jednotlivych bank.
Systém tzv. komunitniho bankovnictvi (community banking), ktery byl zalozen na
dlouhodobych vztazich klient-banka, a ktery jesté v 80. letech bezpecné fungoval, se vSak
ukazal byt hlavnim diivodem neefektivniho chovani bankovnich instituci. Reseni vleklého
problému komplikovaly i dalsi faktory. Pfredevsim se jednalo o nizkou vynosnost portfolia
soukromych bank, plynouci z konkuren¢niho boje s vladou podporovanymi finan¢nimi
institucemi. Statni podniky nabizely Gvéry za vyhodnych podminek a soukromé banky je,
pokud nechtély pfijit o klienty, musely nasledovat. Podobna situace panovala u vkladovych
sluzeb, kde hrdla dominantni roli Japonskd posSta srozsdhlou siti pobocek. Diky
nedostateCnym ziskiim nebylo mozné nastartovat rekapitalizacni proces a problematické

pujcky jednorazové odepsat. Ve snaze vyhovét pozadavkiim kapitalové priméfenosti tak
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dochdzelo k ¢etnym ucetnim manipulacim. Vyrazné poklesla také ochota bank ptjcovat
penézni prostiedky, coz vyustilo v tzv. credit crunch. Na konci desetileti hovofila oficialni
¢isla vladnich agentur o objemu problematickych ptjcek ve vysi 41,4 bil. JPY, skutecna
hodnota se vSak pravdépodobné pohybovala mnohem V}'/ée.23 Napft. tokijska pobocka
investicni banky Goldman Sachs odhadovala finan¢ni zévazky zkrachovalych ¢i

bankrotujicich japonskych podnikii v roce 2000 na zavratnych 170 bil. JPY?.
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Obr. 3: Vyvoj cen v Japonsku (1985-2000), pramérné ro¢ni zmény
OECD Facthook 2009 [online]. Paris: OECD, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.sourceoecd.org/factbook>. (deflaitor HDP); World Economic Outlook Database [online].
Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>. (CPI)

Ackoliv nizké troven inflace nebyla pro Japonsko v pfedchozich letech nic neobvyklého, v
roce 1995 se riist cenové hladiny propadl az do &isel zapornych.? Piitomna deflace nebyla
sice nikterak vysoka, zakotenila v§ak v tamni ekonomice na dlouha 1éta. Deflacni prostiedi

pusobi negativné pfedev§im na dluzniky, jejichz zavazky se kazdym dnem zvySuji. Neni

2 The Status of Risk Management Loans held by All Banks in Japan [online]. FSA, The Government of
Japan, 2000 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.fsa.go.jp/news/newse/e20000728-1a.html>.

** GRIMOND, J. What Ails Japan? The Economist. 2002, ro¢. 33, ¢. 20, s. 3-16. ISSN 0013-0613.

% Resp. v roce 1998, pokud bychom deflator HDP, jako ukazatel riistu cenové hladiny, nahradili indexem
spotiebitelskych cen (CPI).
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tedy divu, ze rozvahové Gcty zadluzenych podniki ,,nahanély strach® jak jejich majiteltim,
tak véritelskym bankam. Pri¢iny deflace byvaji ¢asto spojovany s deregulaci jednotlivych
sektori a oteviranim se svétu (podniky musely reagovat na vétsi konkurenci snizovanim
cen svych produktt), levnymi importy ze zahraniéi (predevsim z Ciny), krizi bankovniho
sektoru (neochota poskytovat nové uveéry), ¢i S pokracujicim trendem starnuti japonské
populace (obavy o budoucnost a stim spojené zvySovani tspor na ukor spotieby
implikovalo pokles agregatni poptavky, ¢imzZ vznikal tlak na zleviiovani zbozi a sluzeb).
Centralni banka se snazila bojovat s deflaci upravami diskontni a mezibankovni Grokové

sazby, nicmén¢ uskutecnéna opatfeni se minula u¢inkem.

Jistym vysvétlenim mizivé reakce ekonomiky na monetarni stimuly mize byt teorie
P. Krugmana, zasazujici Japonsko do tzv. pasti likvidity. Past likvidity je takovy stav, kdy
se urokové miry pohybuji té€sné¢ nad nebo piimo na nulové hranici. Domacnosti a investofi
proto ocekavaji, ze v dohledné dobé¢ dojde kjejich zvyseni a upfednostiiuji drzbu
jakéhokoliv mnozstvi hotovosti pfed nakupem ostatnich finan¢nich aktiv. ZvySeni nabidky
penéz tak nevede K oziveni poptavky a monetarni politika se stdva neucinnou. Aby se
ekonomika dostala z pasti likvidity, domacnosti a firmy musi byt ochotny opét zacit utracet
a investovat. Jako feSeni Krugman navrhuje zménu dosavadni politiky centralni banky,
konkrétn¢ nahrazeni trokové strategie cilovanim inflace. Nicmén¢, piesvédcit jednotlivé
ucastniky trhu, Ze banka opravdu zméni své tradi¢ni chovani a umozni vznik inflace, neni
lehky ukol. Vyvolani v§eobecného ocekavani budouciho ristu cen vyzaduje transparentni a
davéryhodné pocinani BOJ v kazd¢ situaci. Také samotny posun infla¢niho cile musi byt

dostatedné vyrazny. Krugman hovoii o 4% hranici, udrzované po nasledujicich 15 let.?

Dalsim zptsobem, jak pomoci ekonomice dostat se z pasti likvidity, je pouziti prostiedki
fiskalni politiky. Vysledny efekt Cetnych fiskalnich stimuld, realizovanych v Japonsku
v prib¢hu 90. let vSak nuti k zamysleni. Jak je moZné, Ze vefejné prostfedky, které
jednotlivé vlady pravidelné ,,pumpovaly” do ekonomiky, nedokazaly vyrazné&ji ozivit

stagnujici hospodaiskou situaci? Zajimavy pohled nabizi Posen, ktery tvrdi, Ze drtiva

% KRUGMAN, P. R. Further notes on Japan's liquidity trap [online]. 1998 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z
WWW: < http://web.mit.edu/krugman/www/liquid.html>.
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vétsina balickil byla ve svych kone¢nych ¢islech nadhodnocena a realny dopad byl ve
skute¢nosti mnohem mensi. Zatimco oficialni vyse fiskalni pomoci v letech 1991-1997
¢inila 62,8 bil. JPY, udajné pouha tictina z vyhrazenych prostfedki mé¢la p¥imy stimula¢ni
efekt (mamizu, real water effect).?” Posen se tak snaZi poukazat na fakt, Ze nastroje fiskalni
politiky funguji i v japonském prostiedi, jen se v pribehu 90. let nenasel nikdo, kdo by je
efektivné vyuzil. Vyjimku tvoii vladni balicek implementovany v roce 1995, ktery diky
svému slozeni dokéazal ekonomicky rust skutecné nastartovat. Pfed¢asné restriktivni kroky

v nasledujicich letech vsak jeho pozitivni efekt zcela vymazaly.

Pal¢ivym problémem suzujicim Japonsko byla také mira korupce statnich ufedniku
a politickych predstaviteld. Jesté v 80. letech nahlizela vetejnost na ufedniky statu jako na
jedince s nejlepsim moznym vzdélanim, kteti se zasadnim zpisobem podileli na vzniku
ekonomického zazraku, a ktefi upfednostiiovali zajmy spolecnosti pred jejich vlastnimi.
Cetné skandély v priib&hu posledni dekady 20. stoleti, odhalujici nekompetentni a mnohdy
nemoralni poc¢inani, tento pohled zcela zménily. Samotna existence terminu Yyaku-gai
(ijma, zpiisobend viddnimi viredniky) je toho dikazem.?® Kapitolou samou pro sebe je
systém dosazovani vyslouZzilych Ufednikil na vyznamné posty ve firméch, které diive
spadaly pod jejich kompetenci (amakudari neboli sestup z nebes). Jesté v prabéhu
aktivniho plisobeni na Gfad¢ tak dochéazelo ke vzniku nestandardnich vazeb mezi podniky
a predstaviteli organt, ktefi by méli na jejich ¢innost dohlizet. Korup¢ni praktiky se
nevyhnuly ani politickym piedstavitelim v Cele se zastupci Liberalni demokratické strany,
kteti az na mensi pfestavku vladli nepretrzité od roku 1955. Distribuce penéz mezi
politické ptiznivce prostiednictvim investiéniho programu FILP (Fiscal Investment and
Loan Programme) ¢i lokalnich organizaci nebyla ni¢im vyjime¢nym. Mimo tuc¢nych
provizi si tak pfislusni politici nepfimo zajistovali hlasy do pfistich voleb. Poskytnuté

prostiedky vSak Casto smétovaly do pochybnych projektli, nejcastéji z oblasti stavebnictvi.

27 POSEN, A. S. Restoring Japan's Economic Growth. Washington, D. C.: Institute for International
Economics, 1998, s. 29. ISBN 0-88132-262-8.

%8 KINGSTON, J. Japan’s Quiet Transformation. New York: Taylor & Francis e-Library, 2004, s. 98.
ISBN 0-203-67615-7.

32



Vysledkem se tak stala fada nepotiebnych mostt, tunelt, silnic a dalsich staveb. Neni tedy

divu, ze statni Grednici a politici méli enormni z4jem na zachovani statusu quo.

Také doposud vSeobecné uzndvany ekonomicky model, ktery doprovazel Japonsko na
cesté K povale¢nym tspéchtim, se nyni jevil spiSe jako ptekazka. Konzervativni principy se
nahle ocitly v rozporu s pozadavky na produktivitu a flexibilitu, stanovenymi vyvojem
vramci globalniho konkuren¢niho prostiedi. Pied Japonskem tak stal nelehky ukol

deregulace a restrukturalizace vétSiny hospodarskych odvétvi v zemi.
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2. Cesta japonskeého hospodatstvi prvni dekadou 21. stoleti

2.1 Politicky vyvoj a diilezité reformni kroky

V povalecné historii Japonska bychom jen stézi nalezli vyznamnéjsiho hrace, pohybujiciho
se v ramci tamniho politického prostiedi, nez jakym je Liberalni demokraticka strana. Jesté
do nedavna m¢l tento politicky subjekt své zastoupeni v kazdé z vlad, ustavenych po roce
1955 (s vyjimkou kratkého obdobi v 90. letech), a vyrazné se tak podilel na formovani
moderniho japonského statu. Ne jinak tomu bylo na samotném pocatku 21. stoleti, kdy roli
predsedy koali¢ni vlady zastaval liberaln¢ demokraticky Keizo Obuchi. Ackoliv
bezprostiedné po jeho nastupu v roce 1998 panovaly spise skeptické nazory ve vztahu k
jeho premiérskym schopnostem, Obuchi dokazal stmelit jednotlivé frakce ve své strané
a prosadit v parlamentu dilezité legislativni kroky, které pomohly utlumit krizi finan¢niho
sektoru a nastartovat mirny ekonomicky rust. Bohuzel v dubnu roku 2000 Obuchi prodélal

tézkou mrtvici, na jejiz nasledky pozdéji zemfel.

Obdobi bez vlady byva ve vétSiné demokratickych zemi spojeno s pocitem nejistoty
ohledné dal$iho vyvoje, coZ se Casto projevi na burzovnich trzich a ménovém kurzu.
Nicméné japonska finan¢ni vefejnost zlstavala po Obuchiho odchodu v tomto ohledu az
prilis klidna. Jistym diivodem muze byt fakt, ze vétSina klicovych zakonti pro nasledujici
fiskalni rok jiz byla schvalena a dalsi reformni agenda byla na programu az po blizicich se
fadnych volbach do dolni komory parlamentu. Na pfechodné obdobi tak do cela

nezménéného ministerského kabinetu usedl nové dosazeny predseda LDP Yoshiro Mori.

Tento pocin se vSak zahy ukazal jako pomérné neStastny. Moriho nerozvazné kroky
a nediplomatické vyroky se staly na dlouhou dobu hlavnim tématem japonského tisku
a tlacily dola preference celé Liberaln¢ demokratické strany. Obavy ze ztraty dal$ich hlast
tak ptispély k rozhodnuti o vyhlaseni voleb jiz na ¢erven roku 2000, tedy o 4 mésice diive,
nez se puvodné predpokladalo. Ackoliv pocet poslaneckych kiesel v barvach LDP nakonec

opravdu poklesl a opozice zna¢né posilila, strana si spolu s koali¢nimi partnery dokazala
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udrzet ve snémovné potiebnou vétsinu. Navzdory neuspokojivym volebnim vysledkiim
vSak pon¢kud piekvapiveé nedoslo ke zméné na postu premiéra a udalosti na politické scéné
se tak v nasledujicich mésicich nesly ve stejném duchu, jako v mésicich piedchozich. Mori
i nadale Celil kritice na jeho osobu ze strany opozi¢nich poslanci, s trpélivosti u konce byla
také fada stranickych kolegl. PredevSim frakce kolem dlouhodobého ¢lena LDP Katoa
volala po razantnich zménach s ohledem na zhorSujici se stav ekonomiky a blizici se volby
do horni komory parlamentu. Vyvolané hlasovani o nedavéfe vladé vSak skoncilo
neuspéchem. I diky nékolika (pfevazné korup¢nim) skandalim rapidné klesala popularita
tehdejsiho kabinetu také u Siroké verejnosti. Podle priizkumi provedenych v unoru roku
2001 podporovalo tamni vladu pouhych 7 % obyvatelstva, coz bylo suverénné nejnizsi
¢islo za poslednich 12 let.? Neoblibeny Mori tak nakonec pod tihou udalosti o mésic

pozdé&ji rezignoval.

2.1.1 Koizumiho revoluce

Nescetné mnozstvi Moriho faux-pax a témét nulovy posun na poli ekonomickych reforem,
znaén¢ ovlivnily vyhlidky Liberdlné¢ demokratické strany na uspéch v Cervencovych
volbach do horni snémovny parlamentu a tak ve snaze odvratit redlné hrozici pordzku
piistoupila strana k volbé nového piedsedy. Ackoliv se o tuto pozici uchazeli 4 kandidati,
hlavni boj se ocekdval piedevSim mezi Koizumim a né&kdejSim piedsedou vlady
Hashimotem, jakozto vedoucim piedstavitelem nejsilngjsi frakce ve strané. Po
zkuSenostech z minulych voleb, kdy na rozdil od stanovami danych pravidel®
0 ptedsedovi rozhodlo prakticky pouze nejuz$i vedeni za zavienymi dvefmi, doslo
k zasadni zméné. Radovi ¢lenové v mistnich pobockdch si vynutili alespori mensinovy podil

na volbé nového stranického vedeni; kazda ze 47 prefekturnich organizaci dostala 3 hlasy,

% Approval rating for Mori declines to 7%. The Japan Times Online [online]. 2001 [cit. 2010-05-06].
Dostupné z WWW: <http://www.japantimes.co.jp/cgi-bin/nn20010227a2.html>.

%0 Predsedu strany volili jednotlivi zastupci LDP z obou komor japonského parlamentu.
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které se scitaly s hlasy poslancii obou snémoven.®* Vitézem prvniho kola voleb se zcela
necekané stal Koizumi, ktery ostatnim uchazec¢lim ustédfil drtivou pordzku — 87 % hlast
mistnich organizaci patfilo pravé jemu. Presvédcivy vysledek z prefektur do zna¢né miry
rozhodl o pritbéhu poslaneckého hlasovani v druhém kole. Ackoliv zde nebyl rozdil mezi
kandidaty tak markantni, v kone¢ném souctu dosdhl Koizumi bezpecného vitézstvi.
Junichiro Koizumi se tak oficialn¢ stal v dubnu roku 2001 piedsedou Liberalné

demokratické strany a diky koali¢ni vétSin€ v parlamentu i premiérem Japonska.

V ¢em spocivala ona vyjimeénost, diky které si Moriho nastupce zajistil tak Sirokou
podporu mezi svymi stranickymi kolegy a pozdéji i mezi obyCejnymi lidmi? Za prvé
mizeme fici, ze Koizumimu vyrazné pomohla jeho dumysIn¢ vybudovana image politika,
ktery nejenze dokazal jasné a srozumitelné pojmenovat zasadni problémy Japonska, ale
ktery mél piedevsim odvahu a odhodlani je fesit. Pfi svém tvodnim projevu v parlamentu
vetejné deklaroval svlij zamér ozivit malatnou ekonomiku, ocistit bankovni sektor od
problematickych ptjcek, zredukovat deficit statniho rozpoctu, pfesunout vlastnictvi
statnich podniki do soukromych rukou a posilit pravomoci mistnich vlad. Za neméné
dulezitou povazoval také reformu skolského a zdravotnického systému, snizeni vefejnych
investic a naopak navyseni investic do vyzkumu a védy. Hlavnim heslem nasledujicich let
se tak mél stat slogan ,,neni ekonomického zotaveni bez strukturalnich reforem® (without

structural reforms there can be no economic recovery).

Za druhé nelze opomenout dosud nevidané sloZeni Koizumiho vlady, ve které 5 ze 17
ministerskych kiesel obsadily zeny. Ve vladnim kabinetu se také nové objevili odbornici,
kteti nebyli c¢leny parlamentu. Napf. ministrem pro hospodaiskou a fiskalni politiku

a motorem Koizumiho reforem se stal akademik Heizo Takenaka.*

8 SYKORA, J. Koizumiho divadlo roku 2005, aneb historické drama o tiech dé€jstvich. Mezinarodni politika.
2006, ro¢. XXX, ¢. 3, s. 4-7. ISSN 0543-7962.

%2 Siroké veiejnosti imponoval také styl Koizumiho vystupovani a jeho charakterni vlastnosti. Ve fadnim
svéte politickych jedinct, ptisobil Koizumi jako piijemné zpestieni. Dlouhé vlasy, atraktivni zevnéjsek nebo
zéaliba v metalovou a rockovou hudbu rozhodné nepatfili do ,repertoaru jeho predchidci. Hojné

odebiranym se stal také Koizumiho internetovy obéznik ,,Lvi srdce® (Lionheart).
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Koizumiho popularita ptinesla své ovoce v Cervenci roku 2001, kdyz uspésné dovedl
Liberaln¢ demokratickou stranu do vitéznych voleb do horni komory japonského
parlamentu.33 Avsak jiz o nékolik mésict pozdéji se zacala karta pomalu obracet. Vysledky
avizovanych reformnich krokt zuastavaly daleko za o¢ekavanim a podpora ufadujiciho
kabinetu u vetejnosti dramaticky poklesla. To vneslo cerstvy vitr do plachet Koizumiho
odpiirciim, kteri donutili premiéra ustoupit od veétsiny svych zaméri. Koizumi, ktery prisel
na politickou scénu s umyslem skoncovat se zakulisnimi dohodami, typickymi predevsim
pro predstavitele LDP, se tak sam stal jejich obéti® Situaci dale zkomplikovalo vyslani
japonskych obrannych sil do Afghanistanu a odvolani kontroverzni, le¢ Japonci velmi

oblibené, ministryn¢ zahrani¢i Makiko Tanakové.

Zachranit Koizumiho povést méla jeho navstéva severokorejského Pyongyangu v zafi roku
2002. Vysledkem snahy 0 navazani do té doby neexistujicich diplomatickych vztahi byla
piekvapiva dohoda o propusténi japonskych obcanti, unesenych a zadrzovanych v Severni
Koree od 70., resp. 80. let. Euforii z ispésné mise vSak pozdé&ji utlumilo zjisténi, Ze vice
nez polovina Japoncl tamni véznéni neptezila. Dal§i pokusy o sblizeni obou statd pak

pozastavily zpravy 0 utajovaném severokorejském nuklearnim programu.

Dutlezity test ¢ekal na Koizumiho pfi volbach stranického ptredsedy v zati roku 2003.
Udalosti uplynulych dvou let rozdé€lili Liberaln¢ demokratickou stranu na dva nazoroveé
tabory. Na jedné strané stal Koizumi a ostatni pfiznivci avizovanych reforem, na strané
druhé pak jeho odpurci v ¢ele s Shizukou Kameiem a Takaem Fujiim, kteti vidéli recept na
hospodaiské obtize Vv dalSim navySovani vladnich vydaji. Hlasy jednotlivych Cclenil

nakonec zajistily Koizumimu uspokojivé vitézstvi a upevnily tak jeho pozici ve strang.*®

%3 Special report: Japan’s election. The voters give Koizumi a chance. Will the LDP? The Economist. 2001,
r. 32, ¢.31,s. 21-23. ISSN 0013-0613.

¥ KABASHIMA, I. The Challenge Facing Koizumi. Japan Echo [online]. 2002 [cit. 2010-05-06], ro¢. 29, ¢&.
3. Dostupné z WWW: <http://www.japanecho.com/sum/2002/290303.html>.

% TAKAHASHI, J. Koizumi wins new mandate to lead LDP. Japan Times Online [online]. 2003 [cit. 2010-
05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.japantimes.co.jp/cgi-bin/nn20030921a1.htmi>.
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Obr. 4: Popularita vladniho kabinetu v pribéhu obou Koizumiho mandati (2001-2006)

Monthly survey of people’s political conciousness. NHK Hoso Bunka Kenkyujo (Bunken), 2010 [cit. 2010-
03-12]. Dostupné z WWW: <http://www.nhk.or.jp/bunken/research/yoron/seijiishiki/list_seijiishikil.html>.

Také samotny zavér roku byl spjat s vyznamnou udalosti na politické scéné, konkrétné
svolbami do dolni snémovny parlamentu. Medialn¢ hojné propagovanym prvkem
piedvolebni kampané se stal tzv. ,manifest politickych sliba*“ (policy manifesto).
Koizumiho jednostrankovy manifest, ktery podle ocekdavani kladl diiraz na privatizaci
Japonské posty a Dalnicni spolecnosti, vynikal spise silnou rétorikou nez ndvrhy
konkrétnich kroku. Daleko zajimavéjsi byl propracovany manifest Demokratické strany
Japonska, ktery na Sestndcti strandch volicum sliboval mimo jiné 30% pokles objemu
verejnych vydajii do 3 let a vyrazné sniZeni dotaci mistnim vladnim 0rganizacz'm.36
Vysledky nedopadly pro Liberaln¢ demokratickou stranu pfili§ piiznivé. Ackoliv si
nakonec koalice LDP a Komeit6 udrzela potfebnou vétSinu ve snémovné, obrovsky tspéch

zaznamenala pfedev§im Demokraticka strana Japonska.

V pribéhu nasledujiciho pllroku popularita vladniho kabinetu zna¢né kolisala. Pozornost

vetejnosti upoutala predev§im dalsi z Koizumiho kontroverznich navstév tokijské svatyné

% URIU, R. Japan in 2003: Muddling Ahead? Asian Survey. 2004, r. 44, ¢. 1, s. 168-181. ISSN 0004-4687.
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Yasukuni (Yasukuni Shrine), ktera odstartovala vlnu protestd ze strany sousednich stati.*’
Také rozhodnuti o vyslani vojenskych sil do Irdku nebylo v Japonsku piili§ vitanym
krokem. Obé¢ skuteénosti se pozdéji nepochybné projevily na vysledcich voleb do horni
snémovny parlamentu, ve kterych LDP v poctu kiesel predstihla Japonska demokraticka
strana. Koizumiho neuspéch donutil k raznym ¢intim. Do nékolika mésict pfipravila vlada
zakon o privatizaci Japonské posty, ktery byl i pfes bojkot 37 poslanct LDP dolni
snémovnou v ¢ervenci roku 2005 schvalen. Avsak kdyZ o par tydnt pozdéji horni komora
parlamentu zakon zamitla (proti byla opét i ¢ast LDP), rozpustil tehdejsi premiér dolni

snémovnu a pristoupil K vyhlaseni pted¢asnych voleb.

Privatizace Japonské posty figurovala na seznamu Koizumiho zamyslenych reforem
suverénné na prvnim mist¢, nebylo tedy pochyb, ze hlavnim tématem ptedvolebniho boje
se stane feSeni pravé této otdzky. Jiz od pocatku nehodlal Koizumi nechat nic ndhodé
a vyloucil z kandidatnich listin vSechny poslance LDP, kteti hlasovali proti pivodnimu
navrhu. Na jejich misto poté dosadil zéastupce ztfad znamych osobnosti a UspéSnych
podnikatelt,, kterym se timto dostalo piezdivky ,,najemni vrazi® (assassins). Vysledky
voleb dopadly pro Koizumiho az nec¢ekané dobtfe. LDP ziskala 296 ze 480 poslaneckych
kiesel, coz pro stranu znamenalo nejvétsi uspéch od roku 1986. Koali¢ni sily tak od zafi
roku 2005 disponovaly dvoutfetinovou vétSinou v dolni komofe parlamentu a mohly

prosadit jakykoliv zakon. 20 z 37 rebelli bylo pozdéji vylouceno ze s‘urany.38

Z jakého divodu se privatizace Japonské posty stala tak ozehavym tématem politickych
diskusi? Piedevs§im je nutné si uvédomit, ze Japonska posta nebyla zcela typickym statnim
podnikem. Prostfednictvim rozsahlé sité bezmala 25 000 pobocek nabizel tento gigant
nejen postovni, ale 1 bankovni a pojistovnické sluzby a neni tedy divu, Ze se o chod celého

systému staralo vice nez 280 000 zamé&stnanci. Suma veskerych bankovnich vkladi véetné

%7 Svatyné je zasvécena 2,5 milionam dusi mrtvych vojaki (mezi nimiz figuruje i ndkolik stovek valeénych

zloCincl), ktefi slouzili ve sluzbach japonského cisare.

%8 Special report: Japan’s election. Koizumi gets his way. The Economist. 2005, r. 36, ¢. 38, s. 22-24.
ISSN 0013-0613.
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aktiv Zivotniho pojisténi dosahovala zavratné vyse 355 bil. JPY*® a ¢inila tak z Japonské
posty nejvétsi finanéni instituci na svété. Nicméné za stézejni probléem Japonské posty se
nepovazovalo ani tak shromazdovani uspornych vkladu a nabizeni Zivotniho pojisténi,
| kdyz statni subvence a zdruky hrdly svou roli v soutézi s komercnimi ustavy, jako spise
vyuzivani takto ziskavanych prostredki. Zejména Slo o zvyhodnené piijcky spriznénym
firmam, uveérovani projektii s nejasnym ekonomickym opodstatnénim, financovani
verejnych praci ve venkovskych oblastech, nakupovani rozlicnych statnich dluhopisii,

I

azviaste pak celkové neprithledné hospodareni ,, skrytého rozpoctu pod kontrolou
byrokratii a politické elity.*° Proti privatizaci silng lobovali také samotni postovni tfednici,
ktefi tvofili nedilnou soucast volebni masinerie Liberalng demokratické strany®'. Jista ast
Kritik se obavala ruSeni pobocek v odlehlejsich mistech a s tim souvisejiciho propousténi
zaméstnancl. Pfiznivei naopak vitali flexibilngjsi a efektivngjsi vyuziti penéznich

prostiedkd, které by mohly pomoci nastartovat japonskou ekonomiku.

Vzhledem k povolebnimu rozlozeni sil nakonec Koizumiho navrh v #ijnu roku 2005 prosel
obéma komorami japonského parlamentu a privatizaci tak jiz nic nebranilo. Japonska posta
m¢éla byt rozdélena do ¢tyt oddélenych jednotek, zabyvajicich se piepazkovymi sluzbami,
postovnimi zasilkami, bankovnimi produkty a Zivotnim pojisténim. VSechny ctyfi divize
méla zastteSovat holdingova spolecnost, jejiz ustanoveni bylo naplanovano na duben roku
2007. Z pocatku mély byt vSechny jeji akcie ve vlastnictvi vlady a v priibéhu nasledujicich
10 let postupné rozprodany. Vlada si vSak méla ponechat vice nez tfetinovy podil ve

spolecnostech zastieSujicich ptfepazkovou a postovni Cinnost i po ukonceni transformace.

% 235 bil. JPY pripadalo na usporné vklady (vice finanénich prostiedki, nez kterymi disponovaly &tyfi

N

“ FAREK, J. Ekonomika Japonska: strukturdlnimi reformami k prekonéni stagnace. Mezindrodni politika.

2006, ro¢. XXX, & 3, s. 4-7. ISSN 0543-7962.

* Postiaci, rozprostieni po celém Japonsku, vyuzivali svych socialnich vazeb s okolim pii piesvéd&ovani
mistnich obyvatel k podpofe politikit LDP ¢i ke vstupu do jednotlivych lokalnich organizaci LDP. Vice viz
MACLACHLAN, P. L. Storming the Castle: The Battle for Postal Reform in Japan. Social Science Japan
Journal. 2006, 1.9, ¢. 1, s. 1-18. ISSN 1468-2680.
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Cilem tohoto opatfeni mélo byt zachovani vSeobecné dostupnosti téchto sluzeb pro

vetejnost.

Jakkoliv bylo pro Koizumiho schvaleni privatizace Japonské posty dulezitym vitézstvim
vramci jeho dosavadniho premiérského snazeni, nelze opominout ani dal§i uspéchy,
kterych dosdhl na cesté¢ k ozdraveni japonské ekonomiky. Ackoliv celil casto
protichiidnym zajmim ze strany politickych elit, vlivnych byrokratii a velkych korporaci
(uskupeni, jez byva oznaCovano jako tzv. ,,zelezny trojuhelnik®, iron triangle), dokazal
prosadit celou fadu vyznamnych reformnich krokd. Piedevsim diky jeho vysoké popularité
u vefejnosti si mohl dovolit upustit od zabéhnutych stranickych postupti a udrzet si tak

nezavislost ve svém vlastnim rozhodovani.

Pti formulaci ekonomickych reforem spoléhal Koizumi mimo jiné i na ¢innost n¢kolika
poradnich organt vlady. Kli¢ovou roli sehrala zejména Rada pro hospodaiskou a fiskalni
politiku (Council on Economic and Fiscal Policy, CEFP), ktera byla v roce 2001 zalozena
jako soucast administrativni reformy ministerstev a centralniho Gfadu Vlédy.42 CEFP m¢la
poskytnout vladé a pfedevSim premiérovi lepsi kontrolu nad procesem tvorby statniho
rozpoc¢tu a fiskalni politiky obecné a naopak omezit vliv Gfednikii ministerstva financi
a zkorumpovanych zastupct vladnouci strany. I ptes nekteré kritické ohlasy se ukazaly
kazdoro¢né aktualizované balicky navrhovanych opatfeni jako uc€inny ndstroj ke

zprihlednéni procesu vytvaieni vladni politiky.

Za dobu svého pusobeni Koizumi dokazal stabilizovat bankovni sektor a vyrazné
zredukovat objem problematickych ptijéek hlavnich bankovnich instituci. Doslo také ke
zméné ve struktufe statniho rozpoctu, znatelné poklesly napi. vydaje na vefejné investice.
Privatizaci prosly dalsi Ctyfi statni podniky v ¢ele s Japonskou dalni¢ni spole¢nosti. Pokrok
bylo mozné zaznamenat také v ramci deregula¢niho procesu, probihajiciho jiz od konce 80.

let. A tak kdyz Koizumi v zafi roku 2006 opoustél svou funkci jako tieti nejdéle vladnouci

2 Jedenacti¢lennému organu predsedd premiér a jeho jednani se ucastni také hlavni tajemnik vlady, 3
ministfi v ¢ele s ministrem pro ekonomickou a fiskalni politiku, guvernér BoJ a ctyfi experti ze soukromého
sektoru. Podrobnéjsi informace, vcetné zprav o Cinnosti CEFP, viz domovské stranky: <http://www keizai-

shimon.go.jp/english/index.html>.
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premiér v celé¢ japonské historii, nachazela se japonské ekonomika ve stavu vyrazné

lep$im, nez ve kterém ji pfi svém néstupu do ufadu piebiral.

2.1.2 Post-Koizumiho éra

Na Koizumiho uspéchy hodlal navazat nové zvoleny premiér Shinzo Abe, avsak jeho
ro¢ni pusobeni V ¢ele vlady nepiineslo ocekavané vysledky. Konzervativni Abe byl
kritizovan predevsim za své nacionalistické nazory, mimo jiné zpochybiujici odpovédnost
Japonska za zlo¢iny spachané armadou na obyvatelich okolnich asijskych zemi v prib&hu
2. svétoveé Veilky.43 Na popularit¢ ministerského kabinetu se podepsalo také nékolik
korup¢nich skandalti samotnych ¢lent vlady, z nichz posledni vyustil az v sebevrazdu
ministra zemédélstvi. Rozpaky vyvolalo Abeho rozhodnuti o znovupfijeti byvalych rebelii
zpét do strany, coz si mnozi vysvétlovali jako odklon od plivodni Koizumiho ideje
skoncovat s nekalymi praktikami uvniti LDP. Vefejnost popudila také informace o ztraté
50 miliond zaznami, obsahujicich dilezitd data o platbach ucastnikli penzijniho pojisténi.
Ackoliv ke ztraté nedoSlo za Abeho vlady, postup tehdejsi administrativy pii feSeni nastalé

situace byl povaZovan za zcela neadekvatni.

Vysledky voleb do horni snémovny parlamentu v Cervenci roku 2007 tak nikoho pftili§
nepiekvapily. LDP ztratila vice nez ¢tvrtinu svych kiesel a poprvé ve své historii piisla
0 status nejvétsi strany v horni komote. Naopak Demokraticka strana Japonska vyrazné
posilila a ziskala potfebnou vétSinu i nad koalici LDP se stranou Komeito.* Ukazalo se, e
ptedchozi volebni uspéch Liberalné demokratické strany byl natolik zavisly na Koizumiho
0sobé, Ze zopakovat néco podobného bez jeho tcasti bude velmi slozité. 1 ptes drtivou
porazku vsak Abe reorganizoval sviij kabinet a setrval ve své funkci az do zafi roku 2007,

kdy na post premiéra zemé¢ definitivné rezignoval.

* Nové, vladou podporované, uéebnice d&jepisu mély tyto udalosti zcela pomijet.
* Keeping his head just above water. The Economist. 2007, r. 38, &. 28, s. 35-36. ISSN 0013-0613.
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Jeho nastupcem se stal politicky veteran Yasuo Fukuda, ktery jiz nékolik let zastaval
funkci hlavniho tajemnika vlady. Fukudu tak ¢ekal nelehky ukol prosadit vladni navrhy
(v&etné statniho rozpoctu) v japonském parlamentu, ktery charakterizovalo bezprecedentni
rozlozeni politickych sil. Ackoliv LDP drzela dvoutfetinovou vétSinu v dolni komoie
a mohla jakékoliv usneseni horni komory piehlasovat, v praxi to znamenalo nepiijemnou
komplikaci a casové zdrzeni. Necekana dohoda mezi predsedy nejsilngjSich stran
0 vytvoieni spolecné koalice se z pocatku jevila jako pfijatelné vychodisko, napad vsak
narazil na nesouhlas ¢lenti DPJ, ktefi jakékoliv spojeni s LDP odmitali. Rada reformnich
plant byla v nasledujicich mésicich ptibrzdéna ¢i zcela zablokovana, neshody panovaly
také ohledn¢ kandidatury nového guvernéra Japonské centralni banky. Trvajici politicky
chaos se vyrazn¢ promitl do popularity vladniho kabinetu a Fukuda tak pfisel o posledni
zbran, které mohl vyuzit v boji proti opoziénim obstrukcim. Podobné jako jeho

piedchtdce, opustil Fukuda sviij Gifad jiz necely rok po nastupu do funkce.

Na misto tietiho premiéra v fad¢, ktery neziskal sviij mandat na zakladé fadnych voleb do
dolni komory parlamentu, usedl v zati roku 2008 liberalni demokrat Taro Aso. Puvodni
pfedstavy o vyuZziti Asovy pocateni popularity ke znovuziskdni ztracenych stranickych
preferenci a brzkém vyhlaSeni pfed¢asnych voleb do dolni snémovny (které se musely tak
jako tak konat nejpozdé€ji v zafi roku 2009) se vSak zahy rozplynuly. Vefejnost jiz méla
dost neustalého stfidani vlad a davala to ve svych nazorech patficné najevo. Pfi zpétné
analyze se Koizumi nyni jevil spiSe jako kratkodobé vyboceni z reality pfedchozich let, nez
jako Clovék, ktery stal na pocatku ,,nové a lepsi* Liberalné demokratické strany. Pied¢asné
volby by tak pro vladnouci stranu a koalici znamenaly nejen ztratu dvoutietinové majority,
ale velmi pravdépodobné i prosté vétsSiny. Také ekonomicka situace pokracovala ve vyvoji
nepfiznivym smérem, piedevsim v disledku propuknuvsi svétové finanéni krize. Stranou
musely jit pokusy o reformu vetejnych financi, ackoliv urgentni potieba konsolidace
statniho rozpoctu a vetejného dluhu byla vice nez ziejma. Svétlo svéta tak spattilo hned

nékolik vladnich balicki, obsahujicich stimuly pro oZiveni Upadajiciho hospodafstvi.

Z klesajici popularity LDP ¢im dal tim vice téZila opozicni Demokraticka strana Japonska,
coz bylo zfetelné zejména z tokijskych regionalnich voleb v ¢ervenci roku 2009, ve

kterych ptedstavitelé DPJ doséhly vétSinového zastoupeni po témet 40 letech. Avsak az
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rostouci pocet nespokojenych spolustranikii, volajicich po nové tvaii na predsednickém
postu, ptfimél Asa k pfiznani odpovédnosti a vyhlaseni tolik ocekévanych voleb do dolni
komory parlamentu. Vysledkem bylo strhujici, le¢ pfedpokladané, vitézstvi Demokratické
strany Japonska, ktera ziskem 308 kiesel zcelkovych 480 piepsala dé&jiny japonské
politické scény. A tak kdyz v zafi roku 2009 nastupoval do premiérské pozice Yukio

Hatoyama, oc¢ekavani vetejnosti bylo nadmiru vysoké.

Dosavadni vyvoj v8ak na mnohé piisobi pon€kud rozpacitym dojmem, coz je pficitano
zejména nulovym zkuSenostem DPJ s vedenim zemé a Hatoyamové nedostate¢né autorité
uvnitt vlady. Mezi stézejni udalosti poslednich mésicti nepochybné patii podani vladniho
navrhu na pozastaveni privatizace Japonské poSty, pokracujici spory s USA ohledné
premisténi americkych vojenskych zakladen sidlicich na japonském tizemi ¢i debata kolem
nové vzniklého konceptu tzv. Vychodoasijského spolecCenstvi (East Asia Community —
EAC), které by v budoucnu mélo nahradit uskupeni ASEAN+3 a Vychodoasijsky summit.
Jako klicové pro dalsi budoucnost DPJ, LDP, ale i celého Japonska se nyni jevi
nadchazejici volby do horni komory parlamentu, planované na ¢ervenec roku 2010. Pokud
DPJ zvitézi, kompletné ovladne zdkonodarny a vykonny aparat v zemi na nékolik pfistich

let a zajisti si tak dostatek Casu na realizaci svych ptedvolebnich slibi.
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2.2 Makroekonomicky vyvoj

V roce 1968 piedstihlo Japonsko tehdejsi Zapadni Némecko v objemu HDP a stalo se tak
druhou nejvétsi ekonomikou na svété, zaostavajici pouze za Spojenymi staty americkymi.
Logické vyusténi strhujiciho procesu obnovy valkou zni¢ené zemé vyvolavalo u fady
japonskych obyvatel zaslouzeny pocit narodni hrdosti. AvSak nyni, po vice jak 40 letech,
vSe nasvédcuje tomu, Zze Japonsko o svou pozici piijde. Podle nejnovéjSich prizkumi se
zda byt jen otazkou &asu, nez hospodaisky zazrak poslednich let jménem Cina zaujme
druhé misto na ZebtiCku nejvétsich ekonomik svéta a odsune tak Japonsko na misto tieti.
Zatimco Japonsku je pro rok 2009 piedpovidan propad o 5,2 %, tempo rdstu ¢inské
ekonomiky za stejné obdobi se odhaduje na 8,7 %. Rok 2010 pak pravdépodobné Japonsko
vrati do kladnych ¢isel, avSak rozdil mezi o¢ekdvanym rlstem obou statd zdstane i nadale

propastny (Japonsko — 1,9 %, Cina — 10 %).*

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009* 2010*

B Meziro¢ni rist HDP, * = Odhad MMF

Obr. 5: Vyvoj meziro¢niho ristu HDP v Japonsku (2000-2010), v %
World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

** World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.
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Nutno podotknout, ze se Japonsko jesté do nedavna nachazelo ve zcela odlisné situaci. Na
pocatku 21. stoleti se zemi po cetnych pokusech podafilo vybfednout z obdobi
hospodaiské stagnace a nastartovat solidni rust. Po dokonceni restrukturalizace, ktera méla
jednotlivé firmy zbavit nepfijemnych dluhti a nadbyteénych vyrobnich kapacit z dob
minulych, se v korporatnim sektoru opét objevila chut’' investovat. Vyvozné zamétenym
podnikiim navic hrala do karet silna zahrani¢ni poptavka po japonském zbozi a oslabujici

jen. Hlavnim motorem ekonomiky se tak staly exporty a podnikové investice.

Znacnou cast viny na pozdgjsich neptfiznivych c¢islech nepochybné nese globalni
ekonomicka Krize, jejimz projevim Vv ramci Japonska vyrazné napomohla propojenost
tamni ekonomiky se zbytkem svéta. Na jedné strané se proexportni politika stala jednim
z hlavnich pilift oziveni japonského hospodatstvi v letech 2002-2007, na stran¢ druhé vsak
znamenala znacnou piitéz v letech nasledujicich. Ani v obdobi ekonomického rustu se
bohuzel nepodafilo znatelngji nastartovat domaci poptavku. Rustu soukromé spotieby
branil pokles piijma japonskych domacnosti, spojeny se strukturalnimi zménami na trhu
prace (podniky redukovaly stavy kmenovych zaméstnanct a ¢im dal tim vice vyuzivaly
pracovnikli na ¢asteény tvazek, coz tlacilo doli vysi mezd), zanedbatelny nebyl ani efekt
deflace, kterou se podatilo eliminovat az pocatkem roku 2006. V neposledni fadé se na
domaci poptavce projevila snaha tehdejsi vlady konsolidovat vefejné finance
prostfednictvim Skrtd ve vefejnych vydajich. A tak kdyz doSlo k Gtlumu i ze strany
zahrani¢nich partnert, bylo zfejmé, Ze Japonsko zaZije té¢Zké casy. Vysledkem byla

nejhorsi recese za poslednich nékolik desetileti.

2.2.1 Fiskalni politika vlady

V letech 2002 az 2007 se podafilo vladnim pifedstavitelim postupné snizit deficit statniho
rozpoctu ze 7 % na 2,5 % celkového objemu HDP.*® Japonsko tak bylo na dobré cesté

k dosazeni vytyCeného cile v podobé rozpoctového piebytku na centralni i regionalni

*¢ World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.
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urovni, stanoveného na rok 2011. Ptiznivy trend vSak vzhledem ke konci faze ekonomické
expanze zaveérem roku 2007 a pozdéj$imu nastupu globalni krize nabral zcela opa¢ny smér.
Vlada byla nucena zastavit plan stfednédobé fiskalni konsolidace a piedstavila hned
nékolik ozivujicich opatfeni. V roce 2008 spatiily svétlo svéta dva mimorozpoctové
balicky, nasledované dal$imi stimuly, zakomponovanymi do bézného a dodate¢ného
rozpoctu pro rok 2009. V kone¢ném souctu tak zadkonodarci za dané obdobi schvalili
mimotadné vydaje a danové skrty ve vysi 4,7 % HDP, ¢imz se Japonsko — v porovnani
s ostatnimi zemémi G7 — zafadilo na druhé misto za USA (5,6 %).*" Zhruba polovinu
navySenych vydaji tvorily transfery domacnostem a firmam, Skrty v danich se tykaly
predevsim socidlniho a zdravotniho pojisténi. Diky zavedenym opatienim odhaduji

analytici narust deficitu statniho rozpoc¢tu pro rok 2010 na 7,5 %.
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Obr. 6: Vyvoj stavu vetejnych financi v Japonsku (2000-2010), v % HDP
World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

Je pochopitelné, Ze se naristajici rozpoétové schodky a klesajici vykon ekonomiky
negativné projevi také na velikosti vefejného dluhu zemé. Jen tézko lze docilit stabilizace
zadluzeni, pokud nomindlni HDP roste mensi rychlosti, nez se kterou si dany stat pijcuje.

Hruby dluh Japonska, ktery mezi lety 1991 az 2008 vzrostl z67 % na vysokych

*" OECD Economic Outlook No. 85. Paris: OECD Publishing, 2009. 314 s. ISBN 978-92-64-05281-9.
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199 % HDP, je tak dnes povazovan za suverénn¢ nejvyssi mezi rozvinutymi ekonomikami.
Jistou ,,polehcujici okolnosti“ v ptipadé Japonska je fakt, ze zhruba polovina vladnich
dluhopisti spada do vlastnictvi vetejného sektoru. Dluh, vyjadieny v Cisté formé, je tak
0 poznani mensi, nez dluh hruby. Zbyvajici ¢ast statnich cennych papirti drzi predevsim
finanéni instituce, jako jsou banky a pojistovny, necelymi patnacti procenty pak disponuji
domacnosti, nefinan¢ni spole¢nosti a zahrani¢ni véfitelé. Prognéza IMF pro roky 2009
a 2010 hovoti o hrubém vefejném dluhu ve vysi 218 %, resp. 227 % HDP (Cisty vefejny
dluh by mél dosahnout odhadem 112 %, resp. 122 % HDP).

B Verejny sektor M Financni instituce m Domacnosti a nefinancni instituce M Zahranicni véritelé

Obr. 7: Struktura vlastnikti japonskych vladnich dluhopist, v %

Ownership of government bonds in Japan. OECD Economic Surveys: Japan. Paris: OECD, 2009. ISBN 978-
92-64-05455-4.

Pti pohledu na strukturu vlastnikli statnich dluhopisi je zfejmé, Ze se jednotlivé vlady pii
financovani rozpoc¢tovych schodki spoléhaly pfedevsim na tuzemské investory. Japonska
populace vSak nezadrzitelné starne a vysoka mira domacich uspor tak bude s velkou
pravdépodobnosti postupné klesat. Astronomicka vySe zadluzeni S Ssebou navic piinasi
hrozbu ztraty diivéryhodnosti v ocich jednotlivych véfitelt a zvySuje riziko vyraznéjsiho
rustu trokovych mér, za které si japonska vlada bude v nasledujicich letech ptijcovat dalsi
finanéni prostiedky. Naléhava potieba nalézt odpovidajici feSeni tohoto problému je tedy
vice nez ziejma. Proces fiskalni konsolidace bude vyzadovat nejen dalsi Skrty ve vetejnych

vydajich, ale také reformu diichodového a danového systému. Nové vznikly stfednédoby
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plan pocita se stabilizaci poméru vefejného dluhu k HDP v roce 2015 a od roku 2020 by se
podle predstav soucasné vlady mél dany pomér zaGit znovu snizovat. Casovy ramec
zavedeni navrhovanych kroku je v8ak pochopitelné odvisly od dalsiho vyvoje ekonomické

situace v zemi.

2.2.2 Daiiova reforma jako jeden z nastroji fiskalni konsolidace

Od pocatku tohoto stoleti spocivala snaha jednotlivych vlad o dosazeni lepSiho fiskalniho
zdravi Japonska téméf vyhradné v redukci polozek, figurujicich na vydajové strané
statniho rozpoctu. Ackoliv se jiz fadu let hovoti o potiebé upravit také objem prostredkd,
které tvoii stranu piijmovou (tedy piedev§im dang), k realizaci konkrétnich reforem zatim
nedoslo. Nyni se vsak, s ohledem na nasledky probéhnuvsi krize a nezadrzitelné starnouci
japonskou populaci, jevi dalsi odklad jako nemuyslitelny. Chce-li Japonsko alespoii

stabilizovat vefejné finance, musi pfistoupit k modifikaci svého daiiového systému.

Stavajici systéem dani v Japonsku je vV porovnadni s ostatnimi zemémi OECD odlisny hned
Vv nekolika aspektech. Za prvé, pomeér danovych vynosu vzhledem k objemu HDP je jeden
Z nejnizsich v OECD. Za druhé, zavislost na primych danich — dani z prijmu fyzickych
a pravnickych osob a pojistném na socialni zabezpeceni — je vzhledem K ostatnim clenskym
statum OECD pomérné vysoka. Za treti, mistni danovy systém je extréemné komplikovany.
Vzhledem k uvedenym skutecnostem tak bude tieba v daiovém systému ucinit pomérné

, , . 48
zasadni zmeny.

Tab. 2: Danové vynosy ve vybranych zemich OECD (2007), v % HDP

Japonsko Ceska Republika Svédsko EU15 Primér OECD

28,3 37,4 48,3 39,7 35,8
Revenue Statistics 1965-2008. Paris: OECD Publishing, 2009. ISBN 978-92-64-07576-4.

*8 Reforming the tax system to promote fiscal sustainability and economic growth. OECD Economic Surveys:
Japan. Paris: OECD, 2008, s. 88. ISBN 978-92-64-05455-4.
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Podle odhadu japonské vlady bude pro stabilizaci vetejného dluhu v nadchazejicich letech
nezbytné navysit ptijmy z dani o 6 % HDP. Je pfitom ziejmé, Ze neopatrné zavedeni
jednotlivych opatieni by se mohlo negativné projevit na dal$im vyvoji ekonomické situace
v zemi. Hlavnim zdrojem novych dafiovych vynost se maji stat nepiimé dané, konkrétné
danl z ptfidané hodnoty, kterd je v soucasnosti na velmi nizké 5% urovni. Zveiejnény plan
pocitd se dvéma variantami: kazdoroénim narGstem této dané¢ o 1 % Vv prub&hu 5 let
(poc¢inaje rokem 2011); navySenim DPH pouze vjednom ¢i dvou krocich. V obou

ptipadech by se kone¢na sazba dané méla pohybovat na hodnoté 10 9%.4

Zmény musi nastat také v oblasti dan¢ z pfijmu pravnickych osob, ktera je s ohledem na
celosvétové poméry velmi Vysokai.50 V dobé probihajici globalizace jsou firmy vystaveny
neustalym konkuren¢nim tlakim a stavaji se tak vice citlivymi na danové sazby. Pokud
tedy Japonsko chce udrzet v této oblasti krok s ostatnimi staty, musi pfistoupit k redukci
zdanéni podnikovych pfijmi. Prostor pro snizeni danové sazby by meél vzniknout diky
rozsifeni poctu firem, které jsou povinny dané platit. V souladu s platnymi principy
daniovych zakonu totiz vykazovalo v roce 2008 zisk, a tedy odvadélo dané z piijmu,
pouhych 32,3 % spolecnosti.”’ Revizi by mél projit i systém tzv. mistnich dani, ktery je
mnohymi povazovan za zbyte¢né komplikovany. Vedle celostatnich existuje v Japonsku
dalsich 23 dani, které sméfuji do rozpocti lokdlnich uradi. Napt. zaméstnanci tak spolu
s dani z pfijmu fyzickych osob (progresivni — 5-40 %) odvadgji také dan prefekturni (4 %)

a dain municipalni (6 %).

* The Reference Projection [online]. Cabinet Office, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.keizai-shimon.go.jp/minutes/2009/0116/item2.pdf>.

% Japonské firmy plati 30% daii z piijmu, ke které se dale pFicita tzv. obyvatelska dafi (Inhabitants Tax) a

podnikatelska dan (Enterprise Tax). V kone¢ném souctu je tedy danova zatéz zhruba 40%.

5! National Tax Agency Report 2009 [online]. National Tax Agency Japan, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné
z WWW: <http://www.nta.go.jp/foreign_language/2009e.pdf>.
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2.2.3 Monetarni politika v boji proti deflaci

Kdyz v prib¢hu roku 1995 postihla japonskou ekonomiku poprvé deflace, tehdejsi troven
urokovych sazeb jesté poskytovala urcity prostor K jejich posunu smérem dolt. Centralni
banka se tak logicky snazila bojovat s klesajici cenovou hladinou postupnym snizovanim
diskontni a mezibankovni sazby a vroce 1999 oficidlné piijala tzv. politiku nulovych
urokovych sazeb. Politika BOJ, zaméfena na urokové sazby sice dosahla svého limitu,
deflacni projevy z ekonomiky se vsak odstranit nepodafilo. Z fad odborné vefejnosti se tak
zaCaly objevovat hlasy o nutnosti aplikace nékterého znastroji tzv. nekonvenéni
monetarni politiky, jako jsou kvantitativni uvoliiovani (quantitative easing) nebo cilovani
inflace (inflation targeting). Nicmén¢ predstavitelé centralni banky byli zejména k ideji
stanoveni infla¢niho cile ponékud skeptiéti a obavali se ztraty duveéryhodnosti instituce

Vv ptipadé netspéchu.
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Obr. 8: Vyvoj vybranych urokovych sazeb v Japonsku (2000-2010), v %
Japan 10-year Government Benchmark bond yield [online]. European Central Bank, 2010 [cit. 2010-05-06].
Dostupné z WWW: <http://sdw.ecb.europa.eu/>.; BOJ Time Series Data Search: Uncollateralized Overnight
Call Rates [online]. BOJ, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné zWWW: <http://www.stat-

search.boj.or.jp/index_en.html>.

V roce 2000 ucinila BOJ pro mnohé necekany krok a S odvolanim na pocinajici oziveni

japonského hospodarstvi navysila kratkodobou mezibankovni sazbu o 0,25 %. Jiz o
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nékolik mésict pozdéji se vsak zprava o pfiznivém ekonomickém vyhledu ukdzala jako
pfed¢asna a banka byla nucena Vv bieznu roku 2001 vratit sazbu na ptivodni hodnotu.
Puvodni zvySeni, které bylo v rozporu s piesvédéenim Ministerstva financi, tak mélo
pravdépodobné spiSe politicky, nez ekonomicky podtext. Novela zdakona o Japonske
Centralni bance z roku 1998 prinesla posileni jeji nezavislosti na Ministerstvu financi

a tehdejsi prezident BOJ, Hayami Masaru, se to snaZil dat patiicné najevo.*

Ve stejnou dobu BOJ nakonec pristoupila na politiku kvantitativniho uvolfiovani
s imyslem ukoncit trvajici deflaci a posilit stabilitu oslabeného bankovniho sektoru.
Hlavni zména spocivala v posunu strategie od modifikaci kratkodobé mezibankovni
urokové sazby K cilovani objemu likvidity, kterou jsou jednotlivé banky povinny drzet na
bézném UCtu centrdlni banky. BOJ také vyrazné zvysila nakupované mnozstvi statnich
dluhopist a zavazala se pokracovat v kvantitativnim uvolfiovani do té doby, dokud se mira
rustu cenové hladiny, vyjadiend indexem CPI, stabilné¢ neusadi na nulové ¢i kladné
hodnot&.>® V pribshu nésledujicich 5 let tak byla hranice pozadovanych finanénich
prostfedkii navySena az na 30-35 bil. JPY, coz vyrazné prevySovalo tehdejSi mnozstvi
rezerv, nutnych k zajiSténi veskerych bankovnich vkladi. Existence této politiky byla
oficialné ukoncena na pocatku roku 2006 poté, co index CPI zaznamenal meziro¢ni nartst
tii mésice v fadé. Skute¢ny vliv kvantitativniho uvolfiovani na paralelné prob&éhnuvsi
hospodarské oziveni zlstava i nadale pfedmétem mnoha diskusi. Prebytek likvidity se
velmi pravdépodobné projevil na stabilit¢ financniho sektoru jako celku a umoznil
¢astecnou ,,0¢istu” jednotlivych bank zejména v oblasti problematickych ptjcek, hlavni

podil na ekonomickém rastu je vSak povétSinou piisuzovan tehdejSimu rozmachu exportt.

Ukoncenim politiky kvantitativniho uvoliiovani se BOJ vrétila zpét ke klasickému cilovani
kratkodobych trokovych sazeb a prebytecna likvidita, ulozena na centralnim uctu, byla

zredukovana na hodnotu odpovidajici povinné mife rezerv. Soucasti staronové politiky se

2 LINCOLN, E. J. Japan in 2000: The Year That Could Have Been but Was Not. Asian Survey. 2000, r. 41,
¢. 1, s. 49-60. ISSN 0004-4687.

5% New Procedures for Money Market Operations and Monetary Easing [online]. Bank of Japan, 2001 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.boj.or.jp/en/type/release/zuiji/kako02/k010319a.htm>.
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poprvé stala vefejnd deklarace zadouciho rozpéti cenové hladiny, konkrétné 0-2 %.
V nasledujicich mésicich také doslo k dvojimu zvySeni mezibankovni trokové sazby —
nejdiive na 0,25 %, pozdéji na 0,5 %. Ptiznivy vyvoj vSak v prabéhu roku 2008 narusily
negativni projevy celosvétové financni krize, doprovazené silicimi deflacnimi tlaky. BOJ
tak byla nucena pfijmout celou fadu opatfeni na podporu finan¢nich trhii a postizenych
podnikd. Do konce ¢ervna roku 2009 poskytla jednotlivym bankam kratkodobé pijcky ve
vysi 7,5 bil. JPY (1,5 % HDP), do prosince té¢hoZ roku nakoupila soukromé cenné papiry
Vv celkové hodnoté 4 bil. JPY, navySen byl také objem pofizenych statnich dluhopisi.

V neposledni fadé doslo k op&tovnému sniZeni kratkodobé mezibankovni sazby na 0,1 %.>*
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Obr. 9: Vyvoj indexu spotiebitelskych cen v Japonsku (2000-2010), ro¢ni zmény v %

World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

I pfes to, Zze se Japonsko v soucasné dob& pomalu dostava z nejhorsiho, deflace zistava
v ekonomice i nadale ptitomna. Podle odhadti IMF ma pokles cenové hladiny za rok 2009
dosdhnout zaporného cisla -1,4 % a ma pokraCovat minimalné nésledujici dva roky.
Optimistické zpravy o vyhrané bitvé nad timto zdanlivé neporazitelnym ,,strasdkem, které
provazely obdobi let 2006-2008, jsou tak definitivné zapomenuty. Moznosti vlady jsou

dnes vzhledem ke stavu vefejnych financi znaén€¢ omezené, hlavni pozornost je tedy

5 Overcoming the global crisis: the need for a new growth model. OECD Economic Surveys: Japan. Paris:
OECD, 2009, s. 27. ISBN 978-92-64-05455-4.
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upiena predevS§im smérem k Japonské centralni bance. Ta zareagovala znovu v bfeznu
roku 2010 navySenim objemu kratkodobych putjcek, uréenych na podporu likvidity
jednotlivych bank, na 20 bil. JPY.>

Proc¢ je vlastné¢ deflace povazovana za nebezpecnou? Vysvétleni by se dalo shrnout asi
nasledovné. V pfipad¢ dlouhodobé&jsiho poklesu cenové hladiny, reaguji jednotlivi
obyvatelé¢ na klesajici ceny zbozi a sluzeb odkladanim své spotieby, protoze véii, ze
vV budoucnu nakoupi jesté¢ vyhodné&ji. Firmy tak ztraceji zakazniky a omezuji vyrobu. Na
fadu logicky pfichazi propousténi, klesaji ptijmy, v dusledku ¢ehoz poptavka po
produktech dale pada a ekonomika se tak ocita v zaCarovaném kruhu. Pokles ekonomické
aktivity ma dale dopad na dafiové pfijmy statniho rozpoctu, zvysuji se také vydaje
Vv socialni oblasti (zejména na podporu v nezaméstnanosti). V neposledni fadé¢ deflace
zhorsuje postaveni dluznikii, jejichz nomindlni zavazky zistavaji sice stejné, ale v redlné
hodnoté jsou vétsi a splaceni je obtiznéjsi.>® PiitéZujici okolnosti pro Japonsko je tak
s ohledem na soucasny stav vetejnych financi fakt, Ze nejvétSim z téchto dluzniki je prave

stat.

2.2.4 Bankovni sektor

Bankovni sektor v Japonsku prosel za posledni dvé desetileti nejednou zatézkavaci
zkouskou. Za pocatecni pfi¢inu vleklych problémi je nejCastéji oznaCovana absence
ucinnych kontrolnich mechanizmi v systému, neodpovidajici finan¢ni disciplina
jednotlivych instituci ¢i splasknuta spekulativni bublina na trzich aktiv na pielomu
80. a 90. let. Vyznamny podil na viné vSak nesou i tehdejsi predstavitelé vlady a BOJ, ktefi
nedokézali v€asné a razn¢ zakroCit a nechali vzniklou situaci pferGst az do oteviené

bankovni krize. V tizivé finan¢ni situaci se diky enormnimu narlstu problematickych

> As Deflation Fears Persist, Japan Eases Monetary Policy. The New York Times [online]. 2010 [cit. 2010-
05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.nytimes.com/2010/03/18/business/global/18yen.htmI>.

% FAREK, J., KRAFT, J. Svétovd ekonomika za prahem nového stoleti globdlnich zmén (Vstup do 21.
stoleti). 2. vyd. Liberec: Technicka univerzita v Liberci. 2006, s. 116. ISBN 80-7372-142-2.
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pujcek na pocatku 90. let ocitla mimo malych, také drtiva vétSina velkych bankovnich
domu, do té doby fungujici konvojovy systém (convoy system), ktery mél zabranit
bankrotu byt jediné vyznamngj$i instituce, se tak najednou stal zcela nepouZitelnym.>’
Rada bank nakonec zkrachovala, nékteré prezily jen diky pievodu do vlastnictvi statu.
Pokrizovy vyvoj se nesl ve znameni zasadnich zmén. V platnost vstoupil plan reforem
finanéniho systému, znamy jako ,,Velky tiesk” (Big Bang), zfizeny byly také dva nové
kontrolni organy — Agentura pro finanéni dozor (pozdéji pfejmenovdna na Agenturu
finanénich sluzeb, FSA), jejimz hlavnim poslanim se stala kontrola penéznich ustavi a
dohled nad situaci v sektoru a Komise pro finanéni rekonstrukci (FRC), kterda méla na

zaklad¢ analyz FSA hledat feSeni pfedluzenych finan¢nich instituci.
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B Objem problematickych pujcek

Obr. 10: Stav problematickych ptjcek v Japonsku (2000-2009), v bil. JPY
Status of Non-Performing Loans [online]. Financial Services Agency, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z
WWW: <http://www.fsa.go.jp/en/regulated/npl/index.html>.

*" Po druhé svétové valce nebyl v Japonsku zaznamenan bankrot Z4dné z vyznamngjsich bank. Pokud se
objevily znamky ohrozeni Zivotaschopnosti jakéhokoliv penézniho ustavu, Ministerstvo financi bylo
pfipraveno pohotové zorganizovat napravu — nejcastéji dojednanim ptevzeti insolventni instituce jednou
z velkych a zdravych bank. Postupné tak vznikl dojem absolutni ochrany celého sektoru. V 90. letech vSak
zacaly byt i relativné silné banky zatiZzeny velkym mnozstvim problémovych pujcek a odmitaly ostatnim
finan¢nim institucim nadale poméhat. Tzv. konvojovy systém ztratil na vyznamu a bylo tfeba najit jiné

feSeni.
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Dnes maji, zda se, banky v Japonsku to nejhors$i za sebou. V uplynulych letech doslo
K pomérné uspésnému procesu restrukturalizace, konsolidace a celkové stabilizace
syst¢tmu. Kdyz dosahl vroce 2002 objem problematickych uvéri rekordni hodnoty
43,2 bil. JPY (8,4 % vsech poskytnutych uvéri), vyslovila vlada jasny zamér snizit toto
vysoké ¢islo do konce roku 2005 na polovinu. Stanoveny cil se podatilo nejen dodrzet, ale
dokonce piekroc¢it a mnozstvi avérta bylo zredukovano az na 15,9 bil. JPY. Nastoleny trend
pokracoval diky zlepSujicim se ekonomickym podminkam jesté¢ dalsi dva roky, ptichod

finan¢ni krize vSak pfinesl mirné zhorseni.

Nutno podotknout, Ze prvotni dopady globalni finan¢ni krize na banky v Japonsku nebyly
Vv porovnani s ptipady v USA a Evropé€ nikterak drastické. Jednim z diivodt byla pomérné
nizka angazovanost japonskych bank v oblasti poskytovani béznych pujcéek a hypotéénich
uvért rizikovym ¢i méné bonitnim jedincim (sub-prime lending). Uvedené finanéni
produkty tvorily pouze zanedbatelnou ¢ast bankovniho kapitalu, vzniklé ztraty tak mély
omezeny vliv na stabilitu jednotlivych finanénich instituci.”® Konzervativni pfistup
K rizikovym produktim prameni pravdépodobné ze zkusenosti s udalostmi z konce 90. let
minulého stoleti, kdy Japonsko zazilo svou vlastni bankovni krizi. Jistou roli mohl sehrat
také dtslednéjsi administrativni dohled ze strany kontrolnich organi ¢i pfechod na nova

pravidla kapitalové pfiméfenosti, znama jako Basel 1.5

Globalni krize vSak bankovni sektor zacala postupné ovliviiovat nepiimou cestou. Ve
svétle nardstajici nejistoty vramci finanéniho systému a rapidné se zhorSujicich

ekonomickych vyhlidek doslo k vyraznému poklesu hodnoty akcii. Ackoliv se japonskym

% Podle udajii FSA z bfezna roku 2008 byla t¢etni hodnota takovychto produktii zhruba 1 bil. JPY, tedy
pouhd 2 % z celkového Tier 1 kapitalu. Prosincové statistiky z roku 2009 pak hovofii o ¢isle 0,7 %. Vice viz
Exposures of Japanese deposit-taking institutions to subprime-related products [online]. FSA, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.fsa.go.jp/en/news/2010/20100312-1/01.pdf>.

% Japonské banky se jako jedny z prvnich zaaly fidit novymi pozadavky basilejského ujednani Basel 1I.
Novy systém, ktery se pfipravoval nékolik let a nahradil do té doby platny Basel I, mél pfinést zlepseni
predev§im v moznostech méfeni a fizeni rizik v jednotlivych bankach. Vice viz Basel Il: Revised
international capital framework [online]. The Bank for International Settlements, 2010 [cit. 2010-05-06].

Dostupné z WWW: <http://www.bis.org/publ/bchsca.htm>.
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bankam podarilo od roku 1999 do pocatku krize zredukovat mnozstvi drzenych cennych
papiri z 8 % na 2 % celkové hodnoty aktiv, ceny akcit jsou ve vztahu ke zdravi bank stale
dulezite. Jeste vroce 2007 dosahovaly kapitalové vynosy 7 drzby cennych papiru vyse
11 bil. JPY, prvni ctvrtleti roku 2009 vsak prineslo ztratu 2 bil. JPY. Jelikoz se 45 %
vynosu K celkovému kapitalu pricita a ztraty naopak odecitaji, pokles cen akcii zhorsil

kapitalovou pozici japonskych bank.®
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Obr. 11: Vyvoj rustu bankovnich uvéra v Japonsku (2001-2009), ¢tvrtletni zmény v %
BOJ Time Series Data Search: Total Deposits and Loans [online]. BOJ, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné

z WWW: <http://www.stat-search.boj.or.jp/index_en.htmi>.

Koncem roku 2008 zaznamenaly japonské banky diky klesajicim trzbam podnikt
a zhorSené situaci na finan¢nich trzich znatelny nartst zadosti o zfizeni Gvéru. Spolu
s odeznivanim krize vSak zvySena poptavka po financnich prostfedcich postupné opadla

a Vv soucasné dob¢ je rast noveé poskytovanych tveért dokonce zéporny.

Vedle poklesu zdjmu o tvérové produkty se banky potykaji také s nizkou trovni ziskii. Po

dosazeni rekordni hodnoty v roce 2005 (+3 bil. JPY méstské banky, +1 bil. JPY regionalni

% Financial stability: overcoming the crisis and improving the efficiency of the banking sector. OECD
Economic Surveys: Japan 2009. Paris: OECD Publishing, 2009, s. 53. ISBN 978-92-64-05456-1.
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banky) ziskovost stabiln& klesa, od roku 2008 pak banky hospodaii se ztratou.™
Alternativni zdroje financi, jakou jsou kapitalové trhy ¢i dlouhodobé deflacni prostiedi,
znemozinuji bankdm nastavit odpovidajici urokové sazby, potazmo marze. DalSim
divodem je konkurence ze strany statem vlastnénych financnich instituci. Vetejné penézni
ustavy ziskavaji finance za zvyhodnénych podminek a jsou tim padem schopné ptij¢ovat za
nizsi sazby. Ackoliv doslo v posledni dobé k privatizaci n¢kolika z nich, jejich podil na

poskytnutych tvérech zlstava i nadale zhruba 30%.

2.3 Trh prace a demografie

Az do 90. let minulého stoleti patfilo Japonsko mezi zemé s extrémné nizkou
nezamé&stnanosti. V radmci snah o nastartovani ekonomiky v prubéhu tzv. ,ztracené
dekady* vSak doslo k zdsadnim zménam. Japonské firmy se snazily co nejvice snizit
naklady na pracovni silu a na fadu tak pfiSlo propousténi, pfedCasné penzionovani
zamé&stnanci, kraceni benefiti ¢i omezovani naboru novych pracovnikil (¢zv. ,, employment
ice age”). Do roku 1999 tak vzrostla nezaméstnanost vice nez dvojnasobné na 4,7 %.
Ackoliv se toto ¢islo jevilo vV porovndni s vétSinou evropskych statd stile jako pomérné
nizké, pro Japonsko to bylo néco neobvyklého. Rostouci trend se podatilo zvratit az mezi
lety 2003-2007, v souvislosti s dopady globalni krize na podnikovy sektor je vSak opét

o¢ekavan vyrazny narist obyvatel bez prace.

Japonsky trh prace se v mnoha ohledech stdva vice flexibilnim. Vedle dlouhodobé
praktikovaného modelu celoZivotniho zaméstnani a principu seniority se zacina ¢im dal
tim vice prosazovat mysSlenka platového ohodnoceni na zdkladé odvedenych vykon
(performance-based pay), kariérni postup pak neurcuji jen stravené roky ve firmé, ale
| konkrétni pracovni zasluhy daného ¢lovéka. V ramci tradi¢niho systému firmy najimaly

absolventy a investovaly nemalé finan¢ni prostfedky do jejich profesniho rozvoje. Jejich

81 Japan: 2009 Article IV Consultation - Staff Report; Staff Statement; and Public Information Notice on the
Executive Board Discussion [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund., 2009 [cit. 2010-05-
06], s. 20. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2009/cr09210.pdf>.
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loajalitu méla zajistit nabidka zamé&stnani na cely zivot, pravidelné rostouci mzda, bohaté
bonusy a socialni vyhody. To se vSak postupné méni. Mladi 1lidé, kteti dnes nastupuji do

velkych firem, neocekévaji, Ze v nich ziistanou pracovat navzdy.

B Mira nezaméstnanosti, * = odhad IMF

Obr. 12: Vyvoj miry nezaméstnanosti v Japonsku (1990-2010), v %

World Economic Outlook Database [online]. Washington, D. C.: International Monetary Fund, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/index.aspx>.

Viditelny je i ptiklon podnik k zaméstnavani uchazecii o praci jen na ¢astecny tivazek.
Zatimco na pocatku 90. let minulého stoleti se podil pfechodnych pracovnikl na celkové
zaméstnanosti pohyboval kolem hodnoty 20 %, v roce 2009 to bylo jiZ necelych 34 %.%
Nejcastéji se jednd o Zeny s détmi, mladé lidi, ¢i naopak starsi jedince, najaté na dobu

urcitou.®® Hlavnim diivodem rozmachu tohoto druhu zaméstnavani je pochopitelné snaha

%2 Employee by type of employment [online]. MIC: Statistics Bureau, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z
WWW: <http://www.stat.go.jp/data/roudou/longtime/zuhyou/It51.xlIs>.

8 Mezi mladymi lidmi jde ptevazné o tzv. ,.freeters* (spojeni anglického slova free — volny a némeckého
Arbeiter — pracovnik), tedy Japonce ve véku mezi 15-34 lety, kteti si po dokonéeni stfedni nebo vysoké skoly
nedokdzali nebo nechtéli najit stabilni zaméstnani. Tyto osoby vétSinou zlstavaji u svych rodic¢t a diky
nizkym piijmim odkladaji siatek a zalozeni rodiny, coZ ma mimo jiné negativni vliv na miru porodnosti
v zemi. Nedostatek praxe jim také znesnadiuje budovani kariéry v pozdéjsim véku. Podle nékterych odhadi

by mélo byt v Japonsku do roku 2014 zhruba 10 mil. ,,freeters®.
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firem snizit naklady. Prechodni pracovnici dostavaji az o 60 % mensi mzdu nez kmenovi
zaméstnanci, zaméstnavatelé uSetii také na riznych bonusech, vzdélavacich programech ¢i
prispévcich na socidlni zabezpeCeni a zdravotni pojiSténi (do wurcitého poctu
odpracovanych hodin je zaméstnanec a tedy i zaméstnavatel od téchto poplatkl
osvobozen). Casové omezené kontrakty dale umoziuji podnikiim flexibilng upravovat
mnozstvi pracovnich sil a reagovat tak na zmény v poctu nasmlouvanych zakazek. Ironické
na celé situaci je to, zZe firmy, které prohlasuji, Ze jsou i naddle oddané principu
celozZivotniho zaméstnani, si to mohou dovolit tvrdit jen diky tomu, Ze omezily nabor

v o 77 o v ’ ’ , . ’ v J , 64
béznych pracovnikii a zacaly vice spoléhat na pracovniky najaté na prechodné obdobi.®

Rostouci pocet obyvatel, zaméstnanych pouze na Casteny uvazek (pfevazné v sektoru
sluZzeb), je mimo jiné povazovan za jeden z divodl, pro¢ v Japonsku jiz nékolik let
dochazi k celkovému poklesu realnych mezd. Dlouhodoby trend se nepodatilo jednotlivym
vladam zvratit ani v obdobi hospodaiského rustu mezi lety 2002-2007, neni tedy divu, Ze
Vv soucasné dob¢ je negativni vyvoj jesté vyraznéjsi. Jisty vliv na zmény v urovni mezd ma
nepochybné také pokracCujici globalizace a technologicky pokrok, jeZ umozZiuji firmam
piesouvat ¢ast vyroby do oblasti S nizSimi mzdovymi naklady. Niz§i mzdy se nakonec
v ekonomice projevi poklesem spotfeby a da se fici, Ze tak neptfimo posiluji zavislost

Japonska na zahrani¢ni poptavce.

Tab. 3: Vybrané ukazatele japonského trhu prace (2006-2009), meziro¢ni zmény v %

Nominalni Realné Odpracované Zameéstnanci na Zaméstnanci na

mzdy mzdy hodiny plny uvazek casteény uvazek
2006 0,3 -0,1 0,5 0,4 1,1
2007 -1,0 -11 -0,7 0,5 4,8
2008 -0,3 -1,8 -1,2 11 2,8
2009 -3,8 -2,5 -2,9 -0,9 2,8

Labour Statistics. Ministry of Health, Labour and Welfare [online], Japan. 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné
z WWW: <http://www.mhlw.go.jp/english/database/db-l/index.html>.

 STANDAGE, T. Business in Japan: Japan's labour market is becoming more flexible, but also more
unequal. The Economist. 2007, ro¢. 38, ¢. 29, s. 9-11. ISSN 0013-0613.
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2.3.1 Starnouci populace

Neopomenutelnym tématem, Které ¢im dal tim vice nabira na vyznamu nejen ve spojeni se
situaci na japonském trhu prace je rapidni starnuti tamni populace. Podle statistik
Ministerstva zdravotnictvi, prace a socidlnich véci tvofili obyvatelé star§i 65 let v roce
2008 jiz 22,1 % celkové populace, do roku 2050 by se pak mélo dané ¢islo zvysit az na
alarmujicich 39,6 %. Ackoliv byl jeste v roce 1970 podil seniorii pouze 7%, 0 24 let
pozdéji, tedy vroce 1994, jiz slo o hodnotu dvojndsobnou. Pro srovnadni, stejny ndriist
v Itdlii, ve Svédsku a ve Francii trval 61, 85, resp. 115 let.®® Tempo, kterym obyvatelstvo

v Japonsku starne, je tak jedno z nejrychlejsich na svéte.
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Obr. 13: Vékova struktura obyvatelstva v Japonsku (1950, 2008, 2050)

Statistical Handbook of Japan [online]. MIC: Statistics Bureau, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.stat.go.jp/english/data/handbook/index.htm>.

Soucasné dochazi ke snizovani poc¢tu obyvatel mladsich 15 let, coZ je pfisuzovano nizké

mife porodnosti. Fertilita od obdobi prvniho (1947-1949) a druhého (1971-1974) baby

% Statistical Handbook of Japan [online]. MIC: Statistics Bureau, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné
z WWW: <http://www.stat.go.jp/english/data/handbook/index.htm>.
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boomu, kdy se rodilo v priméru 4,3, resp. 2,1 déti na jednu Zenu, vyrazné poklesla az na
hranici 1,37 déti zaznamenanou v roce 2008 a jiz nékolik let nedosahuje hodnoty, potifebné
pro zajisténi ptirozeného ptirtstku populace. Dnes téméi 128 milionové Japonsko by se tak
podle zvefejnénych odhadli mélo v pribéhu nasledujicich 40 let ,,zmenSit“ na stat
s 95 miliény obyvatel.®® Pokud se populaéni pokles nepodafi zastavit, Japonsko se v diive

nebo pozdé&ji ocitne v hluboké spolecenské krizi.

Starnouci obyvatelstvo také vytvaii veétsi tlak na statni pokladnu, zejména v oblasti
socialnich vydaji a vydaji na zdravotni péci. S ohledem na neustale rostouci vefejny dluh
Japonska tak stoji pfed vladnimi predstaviteli dilezity kol zavést vCas odpovidajici
reformy. Penzijni systém, ktery je zjednodusSené fe¢eno zaloZen na principu ,,ekonomicky
¢inni vydélavaji na dichody seniori® v soucasné situaci neni dlouhodobé udrzitelny
(v roce 2006 bylo potieba vynalozit 8,7 % HDP jen na penze).®” V minulosti jiz doslo
k n€kolika Gipravam, které zahrnovaly napf. zvySeni vékové hranice odchodu do dichodu
¢i narust socialnich odvodu, podle odbornikii vSak zmény doposud probihaly ptili§ pomalu

a Vv nedostateéném rozsahu.®® Mladi lidé tak pravdépodobné budou ¢im dal tim vice

spoléhat na soukromé penzijni ptipojisténi a rizné druhy podnikovych fondi.

Pozornost je tfeba vénovat také problému nizké zaméstnanosti Zen, které stale nemaji
srovnatelné podminky na trhu prace s jejich muzskymi prot&jsky. Rada pracovnich pozic je
nabizena pouze muzim ¢i mladym zenam a velka ¢ast matek tak zlstava po porodu
prvniho ditéte jiZz natrvalo doma. Piekdzkou je 1 obecné dlouha pracovni doba v japonskych

firmach, ktera ptili§ neumoznuje skloubit matefstvi s kariérou.

% SUZUKI, T. The Latest Development in Population of Japan. The Japanese Journal of Population. 2009,
ro¢. 7, 8. 1,s. 87. ISSN 1348-7191.

%7 Japan: Highlights from OECD Pensions at a Glance 2009 [online]. Paris: OECD, 2009 [cit. 2010-05-06].
Dostupné z WWW: <http://www.oecd.org/dataoecd/27/29/43126299.pdf>.

% Minimalni vék pro odchod do diichodu je v soucasnosti 60 let. Narok na fixni &ast penze maji obyvatelé
Japonska od véku 62 let, variabilni ¢ast, jejiz vySe je odvisla od vydélkli v obdobi aktivni Cinnosti, je
byvalym zaméstnancim soukromého i verejného sektoru vyplacena od 65 let. Vice viz Japan's changing

demografy. The Economist. 2007, ro¢. 38, ¢. 30, s. 26-27. ISSN 0013-0613.
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Otazku poklesu ekonomicky aktivniho obyvatelstva je ve svété bézné fesit také s pomoci
pracovnikil ze zahrani¢i, Japonsko se vSak k tomuto pfistupu stavi ponckud odmitavé.
O tom sveédci 1 pocet registrovanych cizinci v zemi, kterych bylo v roce 2007 pouhych
2,1 miliénu, tedy 1,7 % z celkové populace. Nejéast&ji se jedna o imigranty z Asie (Cina,
Korea, Filipiny), velkou cast tvoii i obyvatelé brazilské a peruanské narodnosti (potomci
Japonctl, ktefi v minulém stoleti odesli do Latinské Ameriky za praci).® Japonci jsou
obecné velmi uzavieni a v souvislosti s piilivem cizinci se obavaji stietu S rozdilnymi
kulturami a naristu kriminality. P¥ipady riznych forem diskriminace viéi piistéhovalcim

bohuzel nejsou nic¢im vyjimecnym.

2.4 Primysl

Struktura japonské priimyslové vyroby v historii tradi¢né pruzné¢ reagovala na celosvétové
ekonomické klima 1 na globalni vyvojové trendy a s nimi se ménici poptdvku. Po druhé
svétové valce doSlo k preorientovani z oblasti lehkého primyslu na t€zky a chemicky
primysl. V obou té€chto odvétvich dosdhlo Japonsko v povéaleéném obdobi vyznamnych
uspéchil a 1 v soucasnosti si zde udrzuje Spickovou uroven. Zaroven vSak byla velmi
cilevédomé budovana struktura perspektivnich vyrobnich odvétvi s vysokou ptidanou
hodnotou, jako jsou automobilovy prumysl, elektrotechnika, elektronika, apod.
Rozhodujicim ¢initelem rozvoje primyslu se stal technicky a technologicky rozvoj,
dulezitou ulohu pii restrukturalizaci primyslu hraje i snaha o co nejnizsi energetickou

Y . raxy T
naro¢nost a ekologickou zatéz. 0

Z hlediska sektorového rozdeleni prumyslu tvofily vétsinovy podil na HDP v roce 2008
sluzby, naopak primarni sektor — tedy zeméd€lstvi, lesnictvi, rybolov a tézba —

reprezentoval ¢ast nejmensi. Dulezitou roli v japonském hospodaistvi i nadale zastava

% Japan Statistical Yearbook 2010: Population and Households [online]. MIC: Statistics Bureau, 2010 [cit.
2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.stat.go.jp/english/data/nenkan/1431-02.htm>.

0 Japonsko: Ekonomickd charakteristika zemé [online]. Czech Trade, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné
z WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/sti/japonsko-ekonomicka-charakteristika-zeme/4/1000424/>.
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primyslova vyroba — viz graf. A pravé vysoka zavislost Japonska na vyrobnich odvétvich,
jejichz vystup smétuje z velké Casti za hranice, je ozna¢ovana za jednu z hlavnich pficin
ekonomického propadu v letech 2008 a 2009. Ekonomové jiz dlouho varovali, ze silna
pozice exportéri a pomerné slaby sektor sluzeb, cini Japonsko prilis zavislym na poptavce
ze zahranici a vystavuje jej rozmarim ménovych trhii i hrozbé levné konkurence z Asie.”
Globalni krize, ktera pfinesla pokles zahrani¢ni poptavky a silny jen, pak toto tvrzeni jen
potvrdila. Rada podnikii byla nucena omezit provoz &i zcela uzaviit své tovarny v zemi, na

potfad dne se tak dostaly otazky ohledn¢ budoucnosti japonské vyroby.

W Zemédélstvi, lesnictvi, rybolov,
tézba
B Prdmyslova vyroba

[ Stavebnictvi

H Sluzby

Obr. 14: Podil primyslovych sektord na HDP v Japonsku (2008), v %

National Accounts for 2008: Gross Domestic Product classified by Economic Activities [online]. ESRI, 2010,
[cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.esri.cao.go.jp/en/snalh20-kaku/20fcm3n_en.xls>.

Jiz od 90. let minulého stoleti dochazi k pozvolnému piesunu specifickych druhti vyroby
z Japonska do ostatnich asijskych zemi, které pro firmy pfedstavuji pfedevs§im zdroj levné
pracovni sily. Nizké mzdové naklady vSak nejsou jedinym divodem k expanzi do
zahraniCi. Vystavba tovaren blizko potencialnich zakaznikl ptinasi zkraceni dodacich lhit,
usporu na distribuci ¢i omezeni kurzovych ztrat. Dalsi vyhodou muze byt vyroba

regionalnich produktovych mutaci, o které by jinak v Japonsku nebyl zajem. V soucasnosti

"t Analysis: Not made in Japan. Financial Times [online]. 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.ft.com/cms/s/0/c501f85e-7555-11de-9ed5-00144feabdcO.html>.
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se asijské pobocky soustfed’'uji na montaz a vyrobu artiklii s nizkou ptfidanou hodnotou,
zatimco klicové technologické postupy si japonské firmy snazi udrzet doma. Jednak maji
vyrobci v Japonsku k dispozici kvalifikovanéjsi pracovniky, druhak se chrani pied
pfipadnym tunikem davérnych informaci K zahrani¢nim rivalim z oboru. Piesouvani
vyroby za hranice Japonska vSak ma i své stinné stranky. Pfedev$im se jedna o problémy
s kvalitou, na niz je zaloZzena povést drtivé vétSiny japonskych znacek. Nazornym
ptikladem z posledni doby muze byt piipad Toyoty, ktera byla nucena stahnout miliony

svych vozil Z obéhu kviili potizim s plynovymi pedaly.

Jesté neddvno nalezelo Japonsku jednoznacné prvni misto na poli spotiebni elektroniky,
dnes zacinaji udavat tempo vyrobci z Tajwanu a Jizni Koreje, i ty vSak podle vseho jiz
brzy piedbéhne nezadrzitelné rostouci Cina. Pii¢inu je mozné najit v pfechodu od
analogové k digitalni technologii, diky které se produkty staly vice modularni. Moderni
pristroje je mozné jednoduSe slozit z hotovych c¢asti od riznych dodavatelt, finalni
vyrobce se tak nemusi zabyvat jejich slozitym a ¢asové narocnym vyvojem. I proto si dnes
mohou spole€nosti jako Amazon ¢i Google dovolit tvadét na trh produkty pod vlastni
znaCkou. S pfichodem digitalnich technologii také vzrostl vyznam softwarového odvétvi,

zde v8ak Japonsko zatim ztraci.

Hlavni konkuren¢ni vyhodou japonskych firem v budoucnu by tak mély byt vyrobné
a designove naro¢né produkty, které neni jednoduché okopirovat. Mnoho vyrobku se stalo
V podstaté spotifebnim zbozim, stale vSak existuje fada vyjimek, kde si Japonsko udrzelo
svou pozici diky neustalé inovaci a uzkym vztahtim s klienty.”> Komponenty, nastroje &
materidly, ve kterych japonské firmy vynikaji jsou upravovany na miru konkrétnim
zakaznikiim, coz vyzaduje dlouhodobou spolupraci mezi obéma stranami. Také znalosti
0 dané technologii, jejim fungovani, spravé a provozu nelze ziskat ptes noc. To vSe

predstavuje nezanedbatelné vstupni bariéry pro ptipadné rivaly.

72 Jedna se o rizné druhy &ipii, kondenzatory, kfemikové platky, motorky pro pocitatové disky, ménice a

brzdy na jizdni kola, zipy apod.

65



Jakakoliv firma kdekoliv na svété miize nakoupit potrebné stroje, chemikdlie a know-how
a zacit vyrabet. Mimo jiné také proto japonsti giganti na poli spotiebni elektroniky ztraceji
trzni podil ve prospéch konkurentii z Asie. Japonsko je vSak domovem také pro podniky,
ktere prave tyto stroje, chemikalie a know-how ostatnim doa?dvajl'.73 Avsak jak ukazala
globalni krize, ani oni si nemohou dovolit ,,usnout na vaviinech®. Kdyz velci vyrobci
zareagovali na pokles poptavky omezovanim produkce, zasazeni byli pochopitelné také
jejich dodavatelé z fad malych a stiednich firem. Dostatek financi nejen na samotnou
existenci, ale také na dal$i vyzkum a vyvoj je pfitom pro udrzeni naskoku pted konkurenci

pro tyto firmy klicovy.

2.5 Japonsko v ramci svétové ekonomiky

Diky ptfitomnému procesu globalizace prestaly byt hranice jednotlivych statli obtizné
prekroCitelnymi bariérami a ekonomiky po celém svété se postupné stavaji jednim
hospodaiskym celkem. Dochazi k lepsi alokaci zdroji, narist konkurence vytvafi tlak na
efektivnéjsi fungovani podnikd, nové technologie si razi cestu rychleji nez kdy piedtim,
Vv neposledni fadé mizi opatfeni branici obchodu, toku investic i pohybu pracovnich sil.
Ostatné stabiln¢ rostouci podil Japonska na svétovém obchodu byl také jednou z hlavnich

pii¢in piekotného povaleéného vyvoje v zemi.

Od splasknuti spekulativni bubliny na trzich aktiv snahy o odstranéni piekazek vstupu
zahrani¢nich subjektl jeSté vice zesilily. Vyrazny pokrok byl zaznamenan v oblasti
deregulace finan¢nich trhd, podafilo se vzbudit zdjem zahrani¢nich investord, diky
uzavienym regionalnim dohodam byly odbourdny dal§i obchodni bariéry. V roce 2006
navic vlada ptijala tzv. Globaliza¢ni strategii, ktera méla déle posilit konkurenceschopnost

Japonska ve svéte.

" Invisible but indispensable. The Economist. 2009, ro¢. 40, &. 45, s. 64-66. ISSN 0013-0613.
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2.5.1 Regionalni integrace

Regionalni ekonomicka spoluprdce zaznamenala znatelnéj$i rozmach jiz na konci
80. a v pribehu 90. let minulého stoleti. Samotny vznik Severoamerické dohody o volném
obchodu ¢i evropského jednotného trhu jsou toho zainym piikladem. Pocet bilateralnich
obchodnich tmluv (free-trade agreement, FTA; regional trade agreement, RTA) od té
doby vzrostl né¢kolikanasobné, podle dostupnych statistik bylo v tnoru roku 2010 oficialn¢
ohlaseno jiz 462 RTA (271 v platnosti). Asijsky region vSak pomérné dlouhou dobu
zustaval stranou, konkrétn¢ Japonsko davalo ptrednost dohoddm v ramci GATT, WTO,
ptipadné¢  Asijsko-tichomoiské hospodaiské spoluprace (Asia-Pacific Economic
Cooperation, APEC).

Jednim z hlavnich faktort, které pfimély asijské zemé premyslet o posileni regionalniho
partnerstvi, byla nepochybné asijski ménovéa krize v letech 1997-1998. Rada statdl se
potykala se znehodnocenim své meény, insolvenci bankovnich instituci a celkovym
ekonomickym propadem. Jednotlivé zemé si uvédomily, ze uzsi spoluprace by mohla byt
dobrou prevenci proti podobnym piipadim v budoucnu. Japonsko se tak zac¢alo v regionu
vice angaZovat. Myslenka o vytvofeni Asijského mé&nového fondu sice zkrachovala, svétlo
svéta viak spatfilo nové uskupeni ASEAN + Japonsko, Cina a Korea (ASEAN+3).
V pribéhu nasledujicich let Japonsko poskytlo nizko troc¢ené pujcky postizenym statim
V ramci tzv. Miyazawovy iniciativy, hovofit se zacalo také o spole¢né asijské meéné. V roce
2002 pak Japonsko uzaviclo svou prvni RTA (se Singapurem) a do roku 2010 vstoupily
v platnost dohody s dalsimi deseti partnery (ASEAN, Brunej, Chile, Indonésie, Malajsie,
Mexiko, Filipiny, Svycarsko, Thajsko, Vietnam). Ozndmeny byly plany na RTA
s Australii, Indii, Koreou a Radou pro spolupréci v Perském zalivu (GCC).74 Dnes je 53 %
veskerych obchodi vychodoasijskych zemi uskute¢iovano v ramci tamniho regionu (v

piipadé EU je to 67 %, v ramci NAFTA 46 %)."

" Regional Trade Agreements Information System [online]. World Trade Organisation, 2010 [cit. 2010-05-
06]. Dostupné z WWW: <http://rtais.wto.org/Ul/PublicMaintainRT AHome.aspx>.

> ARASE, D. Japan in 2009: A Historic Election Year. Asian Survey. 2010, r. 50, ¢. 1, s. 40-55. ISSN 0004-
4687.
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Zajem Japonska o vytvareni regiondlnich partnerstvi prameni ze 4 divodu: 1) ZkuSenost
Z Asijské menové krize ukdzala, Ze asijské zemé vietne Japonska jsou na sobé zavisle.
Jejich obchodni a financni vazby se staly tak silné, Ze financni krize v jedné zemi rychle
ovlivni i ty ostatni. 2) |MF asijskou menovou krizi nezvladl a postizené zeme nyni pozaduji
vetsi samostatnost pri vyhodnocovani financni situace a pri rozhodovani o ekonomickych
opatienich. 3) Pripad Evropy ukdzal, Ze i ve vysoce propojeném regionu je mozné zavest
Jednotnou meénu. Jesté néjakou dobu potrvad, nez bude mozné myslenku asijské meénové unie
zrealizovat, nicméné Evropa slouzi jako model hodny ndasledovani. 4) EU a NAFTA
vzbuzuji obavy, zZe by se Asie mohla ocitnout mimo hru regiondalnich blokii. EU se rychle
rozrista smerem na vychod a NAFTA muze poslouzit jako zdakladni kamen navrhované
Americké volné obchodni zony (FTAA). Nejednotna Asie by se tak mohla stdt tercem zjevné

i skryté diskriminace ze strany téchto dvou mocnych obchodnich uskupeni. ®

Svou roli pravdépodobné sehral i rapidni vzestup ¢inské ekonomiky a rostouci rivalita
mezi touto zemi a Japonskem. V roce 2001 se Cina stala ¢lenem WTO a zacala uzavirat
obchodni dohody s ostatnimi staty. Japonsko si tak nemohlo dovolit jen piihliZzet a snazilo

Co o 1. 77
si udrzet sviyj vliv.

2.5.2 Vyvoj na poli zahrani¢nich investic

Za poslednich nékolik desetileti doslo ve svéteé k nebyvalému rozvoji v oblasti ptfimych
zahrani¢nich investic (foreign direct investment, FDI). Také japonské spolecnosti se na
posileni tohoto trendu aktivné podilely a dokazaly své zastoupeni rozsitit daleko za hranice
domovského statu. Samotné Japonsko vSak paradoxné po vétSinu své novodobé historie
zustavalo vici zahrani¢nim investorim v mnoha ohledech uzaviené. Ackoliv na pocatku

20. stoleti dostaly investice zahrani¢nich subjektt zelenou a sehraly pomérné zasadni roli

"®ITO, T. The Exchange Rate in the Japanese Economy: The Past, puzzles, and prospects. The Japanese
Economic Review. 2003, ro¢. 56, ¢. 1, s. 24-25. ISSN 1352-4739.

" STUCHLIKOVA, Z. Changing Regionalism in South-East Asia: some theoretical and practical aspects.
Acta Oeconomica Pragensia. 2008, ro¢. 16, ¢. 2, s. 95. ISSN 1804-2112.
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pti budovéani zaklada klicovych odvétvi japonského primyslu, zdkony piijaté po 2. svétové
valce piichod dalsich investor op&t znang zkomplikovaly.”® Konkrétni investiéni zaméry
musely nejdiive ziskat souhlas od tamni vlady, nékteré sektory, ve kterych japonské firmy
nebyly povazovany za mezinarodn¢ Konkurenceschopné, byly pro zahrani¢ni subjekty

prakticky zcela nepfistupné.

Liberalizace investi¢niho prostfedi nabrala na sile az v prabéhu 70. a 80. let, ¢aste¢né
odstranéné legislativni bariéry vSak nahradily ptekazky strukturdlniho rdzu. Za prvé
v ramci japonskych spolecnosti vyrazné vzrostl podil tzv. akciového propojeni (Cross-
shareholding), pomoci n¢hoz se zainteresované strany chranily pfed nezadoucim prevzetim
zahraniénimi subjekty. Za druhé zacaly vyrobni podniky spolu s pfidruzenymi firmami
a vyznamnymi bankami vytvaret neformalni uskupeni (keiretsu), jejichz hlavni devizou
mély byt dlouhodobé vztahy zalozené na osobni bazi. Jednotlivi ¢lenové tak davali
prednost spiSe vzajemnym obchodnim aktivitim nez spolupraci Se subjekty mimo danou
strukturu. Za tfeti podminky zahrani¢nim firmam ztézovala specifika japonského trhu
prace. Principy celozivotniho zaméstnani a seniority nezavdavaly Japoncim ve stiednim
véku mnoho divodi ke zméné zaméstnavatele a noveé piichozi podniky se potykaly
s nedostatkem zkuSenych pracovnikli. Také Cerstvi absolventi vyhledavali spiSe zavedené
japonske firmy s dobrou povésti v oblasti zamé&stnanecké politiky. V neposledni fad¢ byly
s podnikanim v Japonsku spojeny pomérné vysoké naklady (na potizeni pozemku a budov,
na platy zaméstnanci apod.), situaci neprospival ani nepruhledny systém rtznych

v 7 w7
regulaénich opatieni.”

Jestlize se uvolnéni prekazek a kontrol pohybu kapitdlu v daném obdobi nijak vyraznéji
neprojevilo na dovozu piimych investic, v pfipadé vyvozu byla skutecnost zcela opacna.
Ptedev§im v obdobi bublinové ekonomiky japonské spolecnosti hojné investovaly do

zahrani¢nich nemovitosti, bank a firem. V roce 1988 tak dosahl podil Japonska na

"8 Piedevsim se jednalo o investice do elektrotechnického a automobilového primyslu. V tomto obdobi tak

doslo ke vzniku firem, jako jsou Fuji Electric, Mitsubishi Electric, NEC, Nissan, Toshiba, Toyota apod.

® FUKAO, K., PAPRZYCKI, R. Foreign Direct Investment in Japan: Multinationals* Role in Growth and
Globalization. Cambridge University Press, 2008, s. 39-45. ISBN-13: 9780511380242.
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celosvétovém vyvozu FDI jiz 24,5 % (44,1 mld. USD), coz bylo v porovnani s ostatnimi

Od druhé poloviny 90. let Japonsko kone¢né zaznamenalo znatelnéjsi posun také v oblasti
prilivu investic. ZvySeny zdjem zahrani¢nich subjektl je mozné pfisuzovat
predevsim: 1) padu nékolika vyznamnych korporaci, jenz vytvotil tlak na restrukturalizaci
(zejména finanéni sektor byl svédkem nékolika fizi a akvizic), 2) pokracujici deregulaci,
predevsim v sektoru sluzeb a telekomunikaci, 3) dalSimu odstranéni bariér, branicim

. » oA o 1
pohybu zahrani¢niho kapitalu, 4) celosvétovému investi¢nimu boomu.?
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Obr. 15: Vyvoj ptimych zahrani¢nich investic (2000-2008), v mld. USD
Key Data from WIR Annex Tables [online]. UNCTAD, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intltemID=3277&lang=1>.

Nicméné je tieba podotknout, ze ackoliv pfijaté FDI za roky 1999-2000 piekrocily sumu
veskerych dovozu za predeslych 29 let (21 mld. USD oproti 16,6 mld. USD z let 1970-
1998), celkova zasoba ptijatych FDI v Japonsku dosahovala pouhych 1,1 % HDP (priamér

8% Key Data from WIR Annex Tables [online]. UNCTAD, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intltemID=3277&lang=1>.

8 JONES, R., S., YOON, T. Strengthening the integration of Japan in the world economy to benefit more
fully from globalisation. OECD Economic Surveys: Japan. Paris: OECD, 2006, s. 173. ISBN 92-64-02695-9.
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vyspélych ekonomik — 16,1 %). Vyvoj do roku 2008 se sice mimo jiné diky nékolika
vladnim programiim na podporu investi¢niho prostiedi v zemi nesl v duchu dalsiho
zlepSeni (ptijaté FDI/HDP: 2007 — 3 %, 2008 — 4,1 %), v porovnani s ostatnimi staty jde
vSak stale o velmi malé ¢islo. Vyvoz FDI tak i nadale zna¢né prevySuje jejich dovoz.
V roce 2008 ¢inil vyvoz FDI 128 mld. USD a celkova zdsoba japonskych FDI v zahranic¢i
dosahla hodnoty 680,3 mld. USD (13,9 % HDP).* Z teritorialniho pohledu pfevazoval
vyvoz do USA (34,1 % z celkového vyvozu), EU (17,5 %) a na Kajmanské ostrovy
(17,2 %), kazdym rokem roste také podil asijskych zemi (ASEAN — 4,8 %, Cina — 5 %).%
U statistik dovozu i vyvozu FDI za rok 2009 je pak diky globalni ekonomické krizi mozné

oc¢ekavat znatelné zhorseni.

2.5.3 Carry trade a japonska ména

V souvislosti s mezinarodnimi kapitalovymi toky nelze opominout ani fakt, ze az do
nedavna bylo Japonsko povazovano za jednu z nejvyhledavanégjSich destinaci ménovych
spekulanti. Extrémné nizké urokové sazby, kterymi se BOJ snazila jiz v 90. letech
minulého stoleti nastartovat maldtnou ekonomiku a oprostit zemi od vleklé deflace,
vyvolaly zna¢ny zajem zahrani¢nich i domacich subjekti (banky, hedgové fondy,
individualni investofi) 0 japonsky jen. Spekulanti vyuzivali moznosti vypujcit si financni
prostiedky denominované v jenech za vyhodnych podminek a ziskané zdroje dale
investovali v zahrani¢nich ménach (jedna se o tzv. carry trade). Rozdil mezi zaplacenymi
uroky v Japonsku a obdrzenymi urokovymi vynosy v cilové zemi (spolu s rozdilem
v kurzu) pak pro investory ptedstavoval zisk. V roce 2006 byl objem takovychto obchodu
odhadovan na 0,2-1 bil. USD.®* Zvyseny zajem o konkrétni ménu pochopitelng vytvari tlak

na jeji depreciaci a ne jinak tomu bylo i v pfipadé japonského jenu, ktery byl navic

82 Key Data from WIR Annex Tables [online]. UNCTAD, 2009 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW:
<http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intitemID=3277&lang=1>.

8 Japan's Outward and Inward Foreign Direct Investment: By Country and Region [online]. JETRO, 2010
[cit. 2010-05-06]. Dostupné z WWW: <http://www.jetro.go.jp/en/reports/statistics/>.

8 Carry on living dangerously. The Economist. 2007, ro¢. 38, &. 6, s. 77-78. ISSN 0013-0613.
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dlouhodobé povazovan za podhodnoceny (napi. podle znamého Big Mac Indexu

dosahovalo podhodnoceni jenu vii¢i dolaru v poloving roku 2007 rekordnich 33 %).%°
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Obr. 16: Vyvoj kurzu JPY/USD (2000-2010)
BOJ Time-Series Data Search: US.Dollar/Yen Rate [online]. Bank of Japan, 2010 [cit. 2010-05-06].

Dostupné z WWW: <http://www.stat-search.boj.or.jp/index_en.html>.

Situace se vSak s ptrichodem globalni krize a zvySené volatility na finanénich trzich
vyrazn¢ zménila. Kdyz zacaly centralni banky po celém svété reagovat na hospodaisky
propad snizovanim trokovych sazeb, zminény zpisob investovani postupné ztracel na
vyznamu. Zainteresovani spekulanti uzavirali své pozice v zahrani¢i, ménili cizi ménu zpét
za jeny a nasledné likvidovali své zdvazky v Japonsku. Od 1éta 2008 do tnora roku 2009
tak jen aprecioval vici vétsing svétovych meén o desitky procent (+23,2 % JPY/USD,
+46,7 % JPY/EUR, +65 % JPY/GBP) a podilel se na zpomaleni ekonomického vyvoje,
zalozeného prevazné na silnych vyvozech. Exportéri, kteri nesli hlavni zasluhu na
hospodarském oziveni v letech 2002-2007, postavili rozsirovani vyrobnich kapacit na dvou

chybnych predpokladech: a sice, Ze americti spotrebitelé budou asijské exporty nakupovat

% Big Mac Index: Exchange Rate Theory [online]. The Economist. 2007 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z

WWW: <http://www.economist.com/markets/Bigmac/Index.cfm>.
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za jakychkoliv okolnosti a ze smenny kurz ve vysi 100-120 jenii za dolar je dlouhodobe

udrZitelny. Bohuzel nemohli byt ddl od pravdy.®®

V soucasnosti se zacinaji objevovat zpravy o mozném navratu spekulaci s japonskou
ménou. V bieznu roku 2010 doslo v USA k nérastu kratkodobych trokovych mér, pijcky
v jenech jsou tedy opét levnéjsi nez jejich dolarové ekvivalenty. Ackoliv je rozdil
V sazbach prozatim minimalni, vyvoj udalosti by mohl mit ptiznivy psychologicky efekt na

ucastniky trha.%

8 Up and away. The Economist. 2009, ro&. 40, &. 6, s. 65. ISSN 0013-0613.

87 Stage set for revival of the yen carry trade. The Financial Times [online]. 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné
z WWW: <http://www.ft.com/cms/s/0/f4d08928-2889-11df-a0b1-00144feabdcO.html>.
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Zaver

Ackoliv bylo Japonsko dlouha 1éta povazovano za symbol ekonomické prosperity
a stability, v poslednich dvaceti letech je mozné pozorovat vyvoj spiSe opaéného
charakteru. Obdobi zazracného rastu po 2. svétové valce vystidaly Vv posledni dekad¢
minulého stoleti Casy ekonomického tapani, s jejichz nasledky se Japonsku doposud

nepodafilo zcela vyrovnat.

Pficin hospodaiské stagnace v 90. letech jiz bylo vramci cetnych odbornych studii
prezentovano zna¢né mnozstvi, nékterym z nich vsSak lze ptisoudit zvlastni vyznam.
Piedevsim se jedna o spekulativni bublinu na trzich aktiv, po jejimz splasknuti nebyla fada
firem a domacnosti schopna splacet své zavazky a tuzemské banky se tak ocitly doslova
v zavaleni problematickych puajcek. Negativni roli sehrala také vlekla deflace, ktera
komplikovala oZiveni jiz tak slabé domaci poptavky a tlumila vyrobni a investi¢ni aktivitu
predluzenych firem. Zna¢na ¢ast viny pada rovnéz na bedra piedstavitelt vlady a Japonské
centralni banky, ktefi na vzniklou situaci nedokazali adekvatné reagovat. Monetarni
opatfeni V boji proti klesajici cenové hladin€ se ukézala jako pfili§ pomald a neucinna,
finan¢ni prostfedky, vynaloZené prostfednictvim masivni fiskalni expanze, vedly spiSe nez
ke stimulaci ekonomiky k rekordnimu naristu vetejného dluhu. Kapitolou samou pro sebe
pak byla provazana struktura statu, podnikové sféry a finanénich instituci, ktera
podporovala existenci neproduktivnich firem a pochybnych vefejnych zakazek
a ptizivovala rozristani nezadoucich korupcnich praktik. Také dalsi prvky specifického
ekonomického modelu (celozivotni zaméstnani, princip seniority, kolektivismus, zasahy
statu do fungovani trhu), jez Japonsko vynesly na predni misto mezi nejvyspélejsimi
zem&mi svéta, najednou pisobily v globalizovaném prostiedi jako nedostate¢né flexibilni

a branici kyzenému rozvoji.

Japonskou spole¢nost nahle zasahla vlna pesimismu, pferistajici az do pocitu porazenectvi.

Vynalozené usili bylo pfedem odsuzovano Kk netispéchu a feseni akutnich problému bylo

odsouvano do pozadi. Penézni Gstavy se dostate¢né nesnazily ocistit své ucetni knihy od

problematickych pujcek a podnikovy sektor se jen pomalu vyporadaval s nadbyte¢nymi

vyrobnimi kapacitami, neefektivni zaméstnaneckou politikou a dluhy. Negativa tohoto
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pfistupu se jasné projevila s ptichodem krize v roce 1997, ktera vyustila v krach hned
nékolika finan¢nich instituci a znovu vyvolala paniku na akciovych trzich. Az tehdy si
banky a firmy zacaly plné uvédomovat, Ze pasivitu je tieba nahradit aktivnim piistupem

k restrukturalizaci.

Nastup progresivniho premiéra Koizumiho v roce 2001 mél zajistit podobné ,,prozieni*
také na Urovni statu. Pod zéstitou sloganu ,,neni ekonomického zotaveni bez strukturalnich
reforem* byl oblibeny piedseda vlady odhodlan prosadit tolik potiebné zmény. Stézejnim
tématem se stala reforma vetejného sektoru, zahrnujici Skrty ve vefejnych vydajich
a privatizaci statnich podnikt, souc¢asné¢ meélo dojit k likvidaci problematickych pujcek.
Jako kli¢ova se ukazala Koizumiho spoluprace s CEFP, jenz dokazala vice méné oprostit
akt vytvafeni hospodairské politiky od vlivu riznych zajmovych skupin. Ackoliv se
zastupci opozice, ale i n¢ktefi ¢lenové vladnouci strany, pokouseli predkladané legislativni

navrhy pozastavit, zakladni smér hlavnich reforem ztstal zachovan.

Japonska ekonomika Se zacala pozvolna probouzet a nasledujicich nékolik let se neslo ve
znameni solidniho rlstu. Hlavni oporou expanzivniho vyvoje se staly exporty, smétujici
piedeviim do Ciny a USA. Postupné se zadala zapojovat také podnikova sféra, ve které se
po probéhnuvsim obdobi restrukturalizace znovu objevila chut’ investovat. Znatelny pokles
bylo mozné zaznamenat na ukazateli nezaméstnanosti a pod peclivym dohledem statnich
agentur se podafilo vyrazné sniZit objem problematickych piijcek v bankovnim sektoru.
| pfesto, ze vetfejny dluh stale pozvolna nardstal, klesajicimi schodky statniho rozpoctu se
tempo tohoto ristu podafilo alesponn zpomalit. V neposledni fadé dokazala jasné
deklarovanad a stabilni politika centrdlni banky zvratit dlouhotrvajici pokles cenové
hladiny. Jinymi slovy feceno, vSe nasvédCovalo tomu, Ze je japonské hospodaistvi na

dobré cesté k plnému zotaveni.

V zafi roku 2008 vSak cely svét zachvatila finan¢ni krize a bylo zifejmé, ze jeji dopady
zasahnou také vyvozné zameétené Japonsko. Pokles zahrani¢ni poptavky, zpisobeny
globalnim ekonomickym utlumem, na sebe nenechal dlouho ¢ekat a spolu s posilujicim
jenem zapticinil prudky propad japonskych exporti. Nasledky krize lavinovité prostoupily
celou ekonomiku a Japonsko se ocitlo v hluboké recesi. V souvislosti s pohledem na
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alarmujici makro i mikro ekonomicka data, ktera jakoby posunula Japonsko zpét v Case, se
zacalo hovoftit o druhé ,ztracené dekadé“. Hospodarsky pokles se podepsal také na
rozlozeni politickych sil, kdyz po témét 55 let vladnouci Liberaln¢ demokratickou stranu

vystiidala Demokraticka strana Japonska.

V soucasné dob¢ se japonska ekonomika pomalu dostava z nejhorSiho (zejména diky
exportim), zemi vSak stale trapi fada palCivych problému. Prikladem mutze byt produkéni
mezera, vyjadiujici rozdil mezi skuteénym a potencialnim produktem, ktera je se sedmi
procenty na nejvyssi hodnoté od zavedeni statistik v roce 1980. Je tedy ziejmé, ze firemni
sektor bude muset (v reakci na strmy propad poptavky Vv pfedchozich mésicich) i nadale
snizovat své kapacity a tlumit investice. S disparitou mezi agregatni nabidkou a poptavkou
pak tzce souvisi dlouhodoby ,,strasdk™ japonské ekonomiky jménem deflace. Cenova
hladina opét klesa a podle nejnovéjsich odhadi IMF bude klesat jesté nasledujici dva roky.
Ackoliv mzdy i spotieba domacnosti zaznamendvaji drobné nartsty, firmy bojuji
0 zékazniky nabidkou slev a tla¢i ceny dolt. Centralni banka zareagovala na pokles cenové
hladiny navySenim kratkodobych pijcek bankdm na 20 bil. JPY, na nizké Grovni zlstava
I mezibankovni urokova sazba (0,1 %). Vlada vSak povazuje uvedena opatieni za
nedostateéna a urguje BOJ k raznéjsim kroktim. Dusledky deflace je mozné pozorovat
mimo jiné na vysi nominalniho HDP, jehoz hodnota vloni klesla na troveii roku 1991.%
S trochou nadsazky by se tak dalo konstatovat, ze za poslednich téméf dvacet let se

japonska ekonomika nepohnula z mista.

Nékolik fiskalnich stimult na podporu churavéjiciho hospodaistvi se podepsalo na
zhorSeni stavu vefejného dluhu, ktery je ve vztahu k objemu HDP dnes jiz suverénné
nejvyssi mezi vyspélymi staty. Rozpocet pro rok 2010 pocitd s vydaji ve vysi 92,3 bil.
JPY, z nichz tém¢ét ¢tvrtinu tvoii ndklady jen na dluhovou sluzbu.® Do statni pokladny ma
pfitom pftitéct pouhych 37,4 bil. JPY z datlovych vynosili, coZ znamend, Ze se vlada bude

muset z vétsi Casti spoléhat na piijmy z emitace dluhopist a vefejny dluh tak i nadale

8 Crisis in slow motion. The Economist. 2010, ro¢. 41, &. 15, s. 63-65. ISSN 0013-0613.

% Highlights of the Budget for FY2010 [online]. Ministry of Finance, 2010 [cit. 2010-05-06]. Dostupné z
WWW: <http://www.mof.go.jp/english/budget/e20091225a.pdf>.
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poroste. Doposud tézilo Japonsko pii financovani rozpoc¢tovych schodkl z vysoké miry
domacich uspor, o ¢emz ostatné vypovida fakt, ze japonské banky, firmy a domacnosti drzi
v souhrnu vice jak 94 % vladnich dluhopist. S ohledem na nezadrzitelné starnouci
populaci vsak muze tento systém v budoucnu narazit. Do roku 2050 maji tvofit témét 40 %
z celkové populace Japonska obyvatelé star§i 65 let, kteti budou chtit po odchodu do
dichodu své zivotni uspory spiSe spotiebovavat. Pric¢teme-li k tomu doprovodné faktory,
jako jsou zvySené socialni vydaje, vydaje na zdravotni péci ¢i niz$i vynosy z dani diky

poklesu pracovnich sil, kolaps vefejnych financi se nezda viibec nerealny.

Expanzivn¢ ladéna a dobie zacilena hospodaiskad politika je bezpochyby tim spravnym
lékem na ekonomické strasti, bez strukturalnich reforem se vSak Japonsko neobejde. Vedle
reformy penzijniho a zdravotniho systému by s vysokym zadluzenim mohla Japonsku
pomoci reforma systému danového, ve kterém skyta vyrazny potencidl predevsim nizka
sazba HDP. Potieba je téz deregulovat zeméd¢€lsky sektor a sektor sluzeb, jez se doposud
bréanily vstupu zahrani¢ni konkurence. Ubytek ekonomicky aktivniho obyvatelstva by mohl

¢astecné vykompenzovat piiliv pracovnikd z ciziny.

Otazkou zUstava, jak se soucasna vlada dokaze s celou situaci vyporadat, v uplynulych
letech se totiz — az na vyjimky — o potiebé reforem spiSe jen hovofilo. Uréitym druhem
vysvéd¢eni mohou byt pro Hatoyamiv kabinet nadchazejici volby do Horni komory

parlamentu, které jsou vyhlaseny na ¢ervenec letosniho roku.

Na zavér mi nezbyva nic jiného nez popiat Japonsku do budoucna hodn¢ stésti.
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