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Wstep

Przedmiotem badania byta analiza zmian zachodzacych w regulacji sektora finansowego oraz
w sposobie prowadzenia polityki mikro i makroostroznosciowej w Japonii w okresie 1990-
2018. W literaturze przedmiotu skupiano sie gtéwnie na analizach dotyczacych wplywu
kryzysu finansowego z lat 90 XX w. na gospodarke oraz sektor finansowy Japonii. CzesSciowo
opracowania dotyczyly réwniez wptywu kryzysu na spoteczenstwo. Bardzo czesto badania
skupiaty sie na oméwieniu strategii polityki monetarnej Banku Japonii w walce z utrzymujaca
sie¢ deflacja w latach 90 XX w. W mniejszym stopniu analizy dotyczyly wplywu zmian
w sektorze finansowym oraz polityce ostroznos$ciowej z lat 90 XX w. na obecny ksztalt
regulacji sektora finansowego. Jednym z gltéwnych celow badania byto przeanalizowanie w
jakim stopniu obecny ksztalt regulacji jest wcigz zdeterminowany poprzez kryzys z lat 90
XX w. oraz globalny kryzys z 2008 r., a w jakim stopniu poprzez procesy (de)regulacyjne oraz
zwiekszenie konkurencji na rynku ustug finansowych ze strony instytucji wykorzystujacych

nowoczesne technologie (fin-tech) w XXI w.

Cele i hipotezy

Gléwnym celem badawczym byto okreslenie ktore czynniki i uwarunkowania gospodarcze i
historyczne z okresu 1990-2018 w Japonii mialy szczegdlny wpltyw na zmiany w regulacji
sektora finansowego oraz na polityke ostroznosciowg w tym kraju. Dodatkowo, przyjeto
szereg celéow pomocniczych. Po pierwsze, podjeto probe oceny wyptywu kryzysu z lat 90
XX w. na obecny ksztalt regulacji finansowej oraz polityki mikro- i makroostroznosciowej w
Japonii. Po drugie, dokonano oceny wptywu globalnego kryzysu z 2008 r. na ramy prawno-

instytucjonalne w Japonii oraz ksztalt regulacji i polityki ostroznosciowej. Po trzecie, naw-



igzano do wptywu rozwoju fin-tech na obecny ksztatt regulacji finansowej oraz polityki mikro-

oraz makroostroznosciowej.

W badaniu przyjeto gtéwng teze, ze obecny ksztatt regulacji finansowej oraz polityki mikro-
i makroostroznosciowej w Japonii jest gtéwnie zdeterminowany przez zmiany wprowadzone
w regulacjach sektora finansowego podczas i w konsekwencji kryzysu z lat 90 XX w. oraz

globalnego kryzysu z 2008 r., jak rowniez przez rozwdéj fin-tech.

W badaniu przyjeto réwniez trzy hipotezy pomocnicze. Po pierwsze przyjeto, ze zmiany w
zakresie regulacji finansowej oraz polityki ostroznos$ciowej w Japonii wprowadzone podczas
kryzysu w latach 90 XX w. zwiekszyly odpornosé sektora finansowego na kolejne kryzysy
finansowe, w tym na globalny kryzys finansowy z 2008 r. Po drugie, sprawdzano czy na ksz-
talt regulacji finansowej w Japonii w wiekszym stopniu oddziatywaly tendencje globalne (po
kryzysie finansowym z 2008 r.) w zakresie regulacji czy procesy deregulacyjne. Po trzecie,
weryfikowano hipoteze, ze od 2016 r. wzrastajaca konkurencja pomiedzy bankami prowadza-
cymi tradycyjng dzialalnos¢ a instytucjami, ktére dostarczaja ustugi finansowe za pomoca
nowoczesnych platform I'T, doprowadzita do radykalnych zmian w sposobie prowadzenia poli-

tyki ostroznosciowej oraz w regulacji finansowej w Japonii.

Metody

W ramach projektu przeprowadzono analize literatury krajowej i zagranicznej traktujacej
o tematyce regulacji finansowej oraz polityki mikro- i makroostroznosciowej w Japonii, jak

rowniez literatury dotyczacej przyczyn, przebiegu i skutkow kryzysu lat 90 w tym kraju.

W oparciu o analize wybranych pozycji z literatury przedmiotu oméwiono zagadnienia in-
terakcji jakie zachodza pomiedzy prowadzong strategia polityki monetarnej oraz polityka
ostroznosciowa w okresie 1990-2018. W tej czesci skupiono sie przede wszystkim na tym, w
jakim stopniu polityka monetarna mogta wptynaé na stabilnos¢ finansowa i przyjete rozwigza-
nia regulacyjne oraz instytucjonalne. W badaniu nie byty analizowane szczegdétowo rozwiaza-

nia niekonwencjonalnej polityki monetarnej wykorzystane w Japonii.

W ramach badania dokonano wstepnej oceny efektywnosci i optymalnosci regulacji sektora
finansowego oraz polityki ostroznosciowej w latach 90 XX w. w oparciu o literature przed-
miotu, publicznie dostepne dane statystyczne banku centralnego i instytucji nadzorczych oraz
informacje uzyskane z instytutéw badawczych w Japonii. Ponadto, badano réwniez wplyw
danego rozwiazania na pézniejszy ksztatt regulacji finansowej w Japonii. W badaniu doko-

nano studium przypadku oraz przeprowadzono podstawowe analizy ekonometryczne.

Dodatkowo, wyciagnieto wstepne wnioski dotyczace zasadnosci przeprowadzanych obecnie w



tym kraju zmian w sektorze finansowym (w szczegdlnoséci w kontekscie rozwoju fin-tech). Ze
wzgledu na zbyt krotki okres od wprowadzenia okreslonych regulacji oraz brak mozliwosci
catosciowej oceny efektow polityki ostroznosciowej w oparciu o metody ekonometryczne, anal-
iza miata bardziej charakter jako$ciowy i normatywny. Podczas prezentacji oméwione zostana
rowniez sposoby badania optymalnosci polityki ostroznosciowej za pomoca metod symula-

cyjnych.

Wyniki badan

W badaniu zrealizowano wszystkie zaktadane cele i zweryfikowano zaktadane hipotezy.
Pomimo ze z zasady polityka mikro- i makroostroznosciowa ma na celu odpowiednio zwiek-
szenie odpornosci poszczegdlnych podmiotow oraz ograniczenie ryzyka systemowego ex ante,

w przypadku Japonii trudno oddzieli¢ kwestie prewencji od zarzadzania kryzysem.

W pracy przeanalizowano zatem zaréwno zmiany ostroznosciowe, jak i te, ktére byty skutkiem
podjetych dzialan wobec poglebiajacego sie kryzysu w latach 90 XX w. W szczegdlnosci,
zwrocono uwage na zmiany w systemie gwarancji depozytéw oraz role banku centralnego

jako pozyczkodawcy ostatniej instancji podczas kryzysu.

Przeanalizowano rowniez zmiany w sektorze bankowym oraz wptyw bankructw poszczegol-
nych instytucji finansowych na stabilno$¢ finansows. Jednym z glownych kwestii anali-
zowanych w badaniu byta ewolucja mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
instytucji finansowych (resolution) w Japonii. W badaniu zwrdcono réwniez uwage na rézne
sposoby finansowania upadajacych instytucji finansowych (od finansowania ze $rodkéw wspél-
noty (hougachou approach), przez quasi mechanizmy bail-in do analizy skutkéw finansowania
instytucji ze sSrodkéw publicznych). W badaniu przeanalizowano réwniez sposoby zarzadzania
aktywami i kredytami zagrozonymi w systemie, kwestie wymogdéw kapitatowych oraz rezerw

gromadzonych na rzecz przysztych strat instytucji i systemu finansowego.

W badaniu zwrocono réwniez uwage na niedoskonatosci w regulacji dziatalnosci instytucji
zbyt duzych by upasé¢ (too-big-to-fail), przy wprowadzeniu w zycie mechanizméw ogranicza-
jacych zagrozenia zbytniego powiazania instytucji finansowych (cf. regulacje instytucji too-
interconnected-to-fail). Poddano réwniez ocenie systemowo$¢ kluczowych instytucji finan-
sowych, w tym instytucji niebankowych, w szczegélnosci tzw. jusen. Wnioski dotyczace
niedoskonatosci regulacji dziatalnosci instytucji niebankowych sa szczegolnie wazne w kon-

tekscie rozwoju instytucji niebankowych fin-tech i ich dziatalnosci na rynkach.



