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Wstep

Tradycja akademicka nakazuje, aby we wstepie postawi¢ pytanie poznawcze oraz
zaprezentowac¢ metode rozstrzygania o poprawnos$ci odpowiedzi na nie. Jedno-
czesnie nalezy przedstawi¢ motywacje, dlaczego ksiazka jest warta uwagi Czytel-
nika i wydawcy.

Wybdr metody badawczej zawsze jest Scisle powiazany z przedmiotem badania.
Ani metoda jakosciowa, zwigzana z badaniami terenowymi, ani metoda ilo$ciowa,
czyli metoda ekonometrycznego modelowania, nie zostaly tutaj uzyte. Pierwsza
metoda nie zostata wykorzystana, gdyz wymaga ona znajomosci jezyka holender-
skiego i japonskiego oraz zaakceptowania obecnosci badacza w danej spotecznosci.
Druga metoda — ilosciowa, czyli metoda modelowania ekonometrycznego na pod-
stawie danych z wiarygodnych zrddel, pozwala bada¢ jedynie to, co jest juz opisane
za pomocg odpowiednio dtugich ciagéw danych statystycznych. W ten sposéb bada
sie efektywno$¢ instytucjonalng. Do jej pomiaru wykorzystuje sie ratingi swobody
gospodarowania, jako$ci systemu tworzenia i egzekucji prawa oraz jakosci insty-
tucji finansowych. Tego typu badania z natury obejmuja krétki okres 7-15 lat.

W niniejszej pracy zastosowano metode poréwnawczg. Do przeprowadzenia tego
typu badania niezbedna jest teoria ewolucji tadu instytucjonalnego, ktéra pozwala
na porownanie, oraz dane pozwalajace na zastosowanie metody analizy przypadku.
Wada tego typu badan poréwnawczych jest zasadnicza trudno$¢ przy uogdlnianiu
uzyskanych wynikéw badan.

Przyjeta metoda badacza, czyli poréwnawcza analiza przypadkéw, wymusza pe-
wien nadmiar informacji o kontekscie historycznym i instytucjonalnym badanych
zjawisk. Metoda analizy przypadkéw wystawia autora na krytyke ze strony Czytel-
nikdéw znajacych opisywane kraje. Japoniczycy zapewne uwazaja, iz sa na tyle wy-
jatkowi, ze nikt, kto nie jest Japonczykiem, nie jest w stanie rzetelnie i w pelni
opisac ich praktyke. Bardzo szeroko i skrupulatnie ttumacza na japonski ksigzki
o0 sobie, przy czym niezbyt czesto thumaczg ksigzki rodzimych autoréw na temat
wlasnego kraju na jezyki kongresowe.

Asymetria informacji o Japonii jest trudna do przezwyciezenia. Autor szeroko
wykorzystat publikacje japoniskich uczonych dostepne w jezykach kongresowych.
W znakomitej wiekszosci przypadkdw sa to ksiazki pisane przez emigrantéw z Japonii.



Wstep 8

W ten sposéb nadmiernie eksponowane sg glosy tych uczonych, ktérzy moga mie¢
zastrzezenia do tego, co sie dzieje w Japonii.

Japonscy Czytelnicy mogq mieé za zte autorowi dobranie do poréwnania Holandii.
W $wiadomosci wspdtczesnych Japonczykéw jest to kraj peryferyjny, niegodny
poréwnania z Japonia. Nie przyjmuja oni do wiadomosci, ze holenderski system
bankowy jest siédmy co do wielkosci na Swiecie oraz ze w miedzynarodowych
badaniach jakosci zycia Holandia znalazta sie w 2014 r. na trzecim miejscu, a Ja-
ponia na miejscu dziesigtym. To prawda, ze Japonia ma trzy instytucje finansowe
o globalnym, systemowym znaczeniu, a Holandia tylko jedna tego typu instytucje.
Jednak skala sytemu finansowego Holandii wielokrotnie przekracza skale jej go-
spodarki realnej i lokuje Holandie w jadrze globalnego systemu finansowego. Tak
czy inaczej Holandia i Japonia mieszcza sie w grupie réwiesniczej panstw o wyso-
kiej jakosci zycia, wysokim kapitale ludzkim i spotecznym oraz stabilnym systemie
finansowym (wg ratingu MFW w 2010 r. Japonia — 5 miejsce, Holandia — 7 miejsce).

Zarzuty Czytelnikéw holenderskich moga dotyczy¢ zbyt niklej reprezentacji ich
historii, terazniejszosci i przysztosci. Aktywa holenderskiech funduszy emerytalnych
to 130% PKB, gdy w Japonii jest to zaledwie 43,9% (wedtug danych z 2011 r.).
W tym przypadku nie méwi sie o przecenianiu, lecz niedocenianiu znaczenia ho-
lenderskiego systemu finansowego.

Polscy Czytelnicy moga zasadnie spytad, jakie sg pozytki z przeprowadzonego ba-
dania dla nich. Po pierwsze, jest uzasadnienie dla budowania modelu systemu fi-
nansowego w Polsce od dotu, na podstawie rodzimych doswiadczen i preferencji,
a nie od goéry. Po drugie, badanie potwierdza, ze oczekiwania deflacyjne to zjawisko
odrebne od oczekiwan inflacyjnych. Raz powstate oczekiwania deflacyjne z tru-
dem poddaja sie modyfikacjom. Po trzecie, ryzyko dlugowiecznosci jest uniwersal-
nym doswiadczeniem ludzkosci. Musimy jednoznacznie okresli¢, kto opowiada za
zarzadzanie tego typu ryzykiem: panstwo, rodziny czy jednostki. Po czwarte, w kra-
jowej literaturze nie ma analizy poréwnawczej w tak dlugim okresie czasowym.
W ten sposéb udato sie zneutralizowaé wplyw réznego rodzaju cykli politycznych
i gospodarczych formutujacych tad instytucjonalny w systemie finansowym na ba-
dane systemy finansowe. Byta to préba odpowiedzi na pytanie, dlaczego obserwu-
jemy tak duze zrdéznicowanie przedmiotu badania. Nie ulega watpliwosci, ze
zdolno$¢ do przetrwania decyduje o miejscu danej instytucji w systemie finanso-
wym obu badanych krajéw.

Holandie i Japonie tacza ponad czterystuletnie bezposrednie kontakty handlowe
i wzajemne obserwowanie swojego rozwoju. Oba kraje dokonaly odmiennego
wyboru. Niderlandy staly sie kolebka kapitalizmu, panstwem otwartym na swiat.
Japonia schronita sie przed zewnetrznym swiatem w swojej kulturze i swiadomym
izolacjonizmie. Od konca XIX wieku Japonia, w wyniku restauracji wtadzy cesa-
rza, szybko nadrabiata zaleglosci w stosunku do krajéw dojrzatego kapitalizmu.
Kolejne fale globalizacji przynosily jedynie pewne korekty tych wyj$ciowych stra-
tegii rozwoju. Oba kraje sa zatem dobrymi ,,grupami réwiesniczymi” w poréwnaniach
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miedzynarodowych zorientowanych na uchwycenie ewolucji tadu instytucjonal-
nego wtasciwego kapitalizmowi.

W tradycji badan nad réznorodnoscia modeli kapitalizmu Holandia i Japonia sg
zaliczane do tego samego modelu kapitalizmu skoordynowanego. Z punktu widze-
nia ewolucji systemu finansowego nie ulega watpliwosci, ze Holandia to ,system
finansowy zorientowany na rynki kapitalowe”, a Japonia to ,,system zorientowany
na banki”. Oznacza to, ze dynamiczna koncepcja réznorodnosci kapitalizmu
wymaga istotnych modyfikacji koniecznych, jesli do poréwnania wybierze sie Ho-
landie i Japonie.

Oba kraje zadbaty o dostepno$¢ do wyksztalcenia, poczatkowo podstawowego,
pozniej sredniego, obecnie wyzszego. ROwnoczesnie przywigzywano wage do ja-
kosci ksztatcenia, w szczegdlnosci do ksztalcenia w dziedzinie medycyny, matema-
tyki, astronomii, nawigacji oraz innych nauk $cistych. Japonia zajmuje pierwsze
miejsce na $wiecie z punktu widzenia umiejetnosci poznawczych ludnosci, Holandia
od czasu do czasu ja zamienia na pierwszym miejscu w tym wyscigu do dostepnej
i dobrej edukacji. Bez sukcesow na polu edukacji nie ma samopodtrzymujacego sie
wzrostu gospodarczego. Porownanie rozwoju Holandii i Japonii pozwala uzna¢
ten czynnik za jednakowy w obu krajach, a tym samym skupic sie na pozostatych
instytucjonalnych aspektach rozwoju systemow finansowych.

Oba kraje dokonaty na szeroka skale restauracji instytucji, znanych i wykorzysty-
wanych, a nastepnie zapomnianych, by przy sprzyjajacych okoliczno$ciach znéw
umiesci¢ je w centrum uwagi spotecznej. W Japonii byta to instytucja cesarza wy-
wodzaca sie z mitycznych czaséw i trwajaca nieprzerwanie az do dnia dzisiejszego.
W Holandii byty to ,republiki panistwa—miasta” wzorowane na tradycji greckiej
cywilizacji. W ten sposéb powstaty w Japonii i Niderlandach nowe konfiguracje
instytucji ,,kapitalizmu rozwojowego” oraz ,republiki kupieckiej”. Restauracja in-
stytucji w Japonii dokonata sie od géry na doét, w Holandii zas od dotu do géry az
doprowadzita do powstania suwerennego panstwa. W kazdym przypadku fad in-
stytucjonalny rodzit sie jako starcie starego i nowego porzadku.

Oba kraje cechowat i cechuje wysoki poziom urbanizacji. Oznacza to, ze wyrézniajq
je wysokie naktady na infrastrukture komunikacji ladowej i sSrédladowej oraz mor-
skiej. Szoguni dbali o stan drdg i rzek, ktérymi dostarczano podatek ryzowy do
stolicy, holenderskie wspolnoty kupieckie prowadzily dlugoterminowa gospodarke
wodna. Zatem w obu krajach kapitat relacyjny i kapitat wiedzy mialy do powiedze-
nia wiecej niz tradycyjne czynniki produkeji. W badanych krajach przed rewolucjq
przemystowa dokonata sie zmiana struktury od agrarnej do kreatywnej, ktérej
waznym elementem jest posrednictwo finansowe.

Japonia reprezentuje kulture zbiorowej uprawy ryzu, Holandia — morskiego handlu
miedzynarodowego, w tym réwniez zbozami. Laczy je globalna kultura uprawy
i handlu bawelng. Japonia to kapitalizm renski zorientowany na banki, Holandia
to kapitalizm anglosaski zorientowany na rynki kapitatlowe. Dzi$ aktualne staje sie
pytanie, jaki powinien by¢ kapitalizm XXI wieku. Na pewno nie bedzie to kapita-
lizm ani renski, ani kapitalizm anglosaski. Otwarta pozostaje odpowiedz na pytanie,
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czy bedzie to kapitalizm zamkniecia sie w narodowych granicach, czy otwarcia sie
na problemy ludzkosci. Nadal nie wiemy, czy to bedzie hybryda istniejacych roz-
wigzan instytucjonalnych, czy konwergencja w jeden dominujacy globalnie model.

Holandia to liberalna gospodarka rynkowa. Japonia to gospodarka z epizodem li-
beralnego modelu gospodarki, z wtasnym modelem gospodarki skoordynowanej
i prébami powrotu do klasycznej liberalnej gospodarki rynkowej. Rodzi sie pytanie,
co jest skuteczniejsze: czy wielokrotna zmiana modeli kapitalizmu, czy trzymanie
sie jednego i dobrze zakorzenionego. Czy obecnie mamy do czynienia z konwer-
gencja japonskiego modelu na holenderski, czy lokalnym optimum, modelem hy-

brydowym?

Japonia przycigga moja uwage od poczatku mojej 50-letniej pracy zawodowej jako
badacza spotecznych aspektéw zarzadzania. Poczatkowo byla to fascynacja japon-
skim narodowym stylem zarzadzania, odmiennym od amerykanskiego i radziec-
kiego. Analiza poréwnawcza zarzadzania alternatywnego wobec zaleceni naukowej
organizacji pracy pozwolita na ustalenie, ze koncepcje i instrumenty zarzadzania
zawsze muszg by¢ zakorzenione w kulturze narodowej, nie ma zarzadzania poza
kultura, czy to organizacyjna, czy narodowa.

Kolejny etap poznawania Japonii to proba okreslenia wktadu gtéwnych bankéw
w doganianie uprzemystowionej czotéwki §wiata oraz szybki rozwdéj gospodarczy
tego kraju. Efektywna alokacja srodkéw finansowych za pomoca bankow i aktyw-
nej polityki przemystowej jawita sie przez dziesiatki lat jako przyktad godny nasla-
dowania dla kraju transformujacego swoja gospodarke z niedoboru do nadmiaru.

Fascynacja Japonia, po uplywie ponad dwéch dekad jej stagnacji gospodarczej,
ustapita zdziwieniu, kiedy okazato sie, ze oczekiwania deflacyjne w tym kraju
utrzymuja sie tak dlugo i sa tak trudne do usuniecia. Wydaje sie, ze oczekiwania
deflacyjne i oczekiwania inflacyjne to dwie rézne sprawy. Badania oczekiwan in-
flacyjnych w okresie niskich lub wrecz ujemnych stép procentowych w obu krajach
powinny wskaza¢ na droge poszukiwania zrddet instytucjonalnych odrebnosci
oczekiwan deflacyjnych i oczekiwan inflacyjnych. Dekady stracone dla rozwoju to
ostrzezenie, ze nie zawsze japonskie innowacje, takie jak niestandardowa polityka
pieniezna oraz harmonijny tad instytucjonalny prowadza do sukcesu. By¢ moze
inne modele tadu instytucjonalnego i systemu finansowego daja w dlugiej per-
spektywie lepsze wyniki. Do wyboru sa: amerykanski model gospodarki rynkowe;j
i europejski model gospodarki rynkowe;j.

Japonia byta postrzegana jako numer jeden w $wiatowej konkurencji. Z czasem
jednak zaczeto jg postrzegac¢ jako zrodto globalnej nieréwnowagi gospodarcze;.
Pézniej jako pasywna biurokracje niezdolng do nadazania za zmianami w gospo-
darce swiatowej i popelniajacq strategiczne btedy — jeden za drugim. Obecnie dla
niektérych studia nad Japonia sg stratg czasu. Ci, ktérzy tak mysla, sa w btedzie,
bowiem Japonia jest trzecig gospodarka swiata i chce by¢ numerem jeden w naj-
bardziej przysztosciowych technologiach i w nich uzyskuje nagrody Nobla w na-
ukach scistych. Japonia ciggle ma olbrzymi potencjat rozwojowy, wysoko mierzy
i nadal chce by¢ znaczacym panistwem na mapie $wiata.
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Aktualnie traktuje Japonie jako interesujace laboratorium, w ktérym odbywajq sie
eksperymenty naturalne majace teoretyczne i praktyczne znaczenie dla Polski i Unii
Europejskiej. Japonia jest polem doswiadczalnym dla wielu kryzyséw finansowych
oraz btedéw w polityce gospodarczej. W szczegdlnosci dotyczy to spraw zwigza-
nych z wyborem modelu systemu finansowego gwarantujgcego pltynne przejscie
od modelu zorientowanego na banki do modelu wspartego na rynkach kapitato-
wych. W szerszej perspektywie jest to przeciwstawienie kapitalizmu wspartego na
rynkach finansowych, kapitalizmowi bazujacemu na zaufaniu i uczciwych prakty-
kach rynkowych. W najszerszym ujeciu teoretycznym Holandia i Japonia stanowia
przyklad krajéw ponoszacych koszty zewnetrzne bycia pionierem zmian instytu-
cjonalnych w sektorze finansowym. W obu tych krajach kultura narodowa i insty-
tucje maja poczatkowo charakter endogeniczny, w wyniku szoku kulturowego
nabierajg cech egzogenicznych, by ostatecznie zachowaé swéj endogeniczny cha-
rakter w zmienionym kontekscie funkcjonowania.

Ewolucja mojej postawy emocjonalnej wobec Japonii, od fascynacji do realizmu,
od akceptacji wyjatkowosci do sceptycyzmu wobec argumentu o wyjatkowosci
Wysp Japonskich, pozwala mie¢ nadzieje, ze przedstawione Czytelnikom wyniki
badan sg wolne od emocjonalnego zachwytu i uprzedzen. Sa oparte na krytycznej
analizie faktéw w ramach teoretycznych pozwalajgcych na ich poréwnanie. Tymi
ramami jest koncepcja Swiatowej historii i globalizacji jako wspdlnego dziedzictwa
ludzkosci.

Holandia pojawita sie w kregu moich zainteresowan badawczych w trakcie opisu
rozwoju systemu bankowego Europy. Przemieszczanie sie centrum finansowego
Europy z pdinocy Wioch, Florencji i Wenecji do Brugii, Antwerpii, Amsterdamu
uswiadomito mi, ze od wiekéw Holendrzy sg kredytodawcami Swiata i ich poten-
cjal finansowy jest znacznie wiekszy niz wskazywatoby na to PKB Holandii. Gdy
uswiadomimy sobie, ze Holandia w okresie od 1400 r. do 1700 r. byta krajem o
najszybciej rosngcym PKB na glowe mieszkarica, to jej zestawianie z Japonig jest
uzasadnione bardziej, niz to by sie wydawato na pierwszy rzut oka. Warto pamie-
taé, ze méwimy o potencjale gospodarczym obszaru obejmujacego terytorium cze-
$ci dzisiejszego Luksemburga, czesci Belgii oraz catosci wspolczesnej Holandii. Na
tym terenie od 1600 r. do 1820 r. poziom Zzycia byl najwyzszy w Europie. Holandia
to splot wiary w Boga i w zloto, wiary w przeznaczenie oraz w wielos¢ serow,
ewangelizacja i handel to dwie strony tego samego tadu instytucjonalnego. Po
okresach wzlotéw nastepuja tu dlugie okresy zastoju gospodarczego. Ta zdolnosé
do odbudowy dynamiki rozwojowej jest tym, co taczy Holandie i Japonie.

Wybér Holandii jako ,,grupy réwiesniczej” (peer group') dla Japonii wynika z kilku
poznawczych przestanek. Pierwsza to wspdlny moment historyczny na dokona-
nie przetlomowego wyboru, ktéry zaciazyt na rozwoju obu krajéw. Na poczatku
XVII wieku w Holandii uksztattowat sie instytucjonalny fad nowoczesnego systemu

! Rada Stabilnoéci Finansowej systematycznie stosuje metode peer goup do opisu analizowanych przy-
padkéw systeméw finansowych przez osoby trzecie, niepochodzace z poréwnywanych panstw.



Wstep 12

finansowego. Jest to harmonijne polaczenie miedzynarodowej bankowosci publicz-
nej i prywatnej. Udana préba pogodzenia tradycyjnej monarchii z innowacyjnym
republikanizmem. W tym samym czasie w Japonii wybrano $swiadomie polityke
izolacjonizmu, utrwalenia feudalnego tadu instytucjonalnego bazujacego na wia-
dzy samurajow i podatku wyrazonym w ryzu. Druga to dokonanie w Holandii
i Japonii w latach 1650-1850 rewolucji produkcyjnej (industrious revolution) po-
legajacej na wysoce pracochtonnym wzroscie gospodarczym. Okres przed rewolucjq
przemystowa nie byl stracony dla wzrostu wydajnosci pracy w poréwnywanych
krajach. Lad instytucjonalny tego okresu zmieniat sie i trwat, by ujawni¢ sie w for-
mie, jaka znamy wspdtczesnie.

Trzecia przestanka to sciste i nieprzerwane kontakty Japonii i Holandii przez caty
badany okres. W Japonii funkcjonowato specjalne obserwatorium poswiecone ba-
daniu dorobku holenderskiej nauki i techniki, a jezyk holenderski byt nauczany
w elitarnych szkotach dla samurajow. Czwarta to zwrot Holandii w kierunku obec-
nosci na oceanach, a tym samym szczegé6lna pozycja Holandii jako drugiego
pod wzgledem terytorium zamorskiego kraju kolonialnego po Wielkiej Brytanii, co
w wyniku nieprzewidywanych zbiegéw okolicznosci uchronilo, przez pewien czas,
Japonie przed zbrojng amerykanska okupacja. Piata to unikatowa droga Holandii
i Japonii do pozycji w czotdwce gospodarczej swiata. Holandia rozwijata transport
morski, rybotéwstwo, handel, hotelarstwo, byta swiatowym kredytodawca i tworca
najbardziej rozwinietego systemu finansowego na $wiecie w stosunku do skali
gospodarstwa narodowego. Japonia stala sie liderem naukowego zarzadzania ja-
koscia i uprzemystowienia przy wykorzystaniu najnowoczesniejszych technologii
wytworczych, w tym robotow. Szdsta przestanka to wspdlny i pierwotny brak surow-
céw energetycznych potrzebnych do rozwoju przemystowego opartego na wiasnych
kopalinach i bezposrednie narazenie na katastrofy przyrodnicze zaréwno w Ho-
landii, jak i Japonii. Konieczno$¢ odbudowy zycia po katastrofach naturalnych
wyksztatcita w obu krajach nadzwyczajna zdolno$¢ do przetrwania, powstawania
na nowo z ruin.

W perspektywie ewolucji instytucjonalnej, dokonane poréwnanie Holandii i Japo-
nii da sie uzasadnic lepiej, niz to sie wydawato na pierwszy rzut oka, po przeczy-
taniu samego tytutu monografii. Poréwnanie obu krajow pozwala przyblizy¢ sie do
odpowiedzi na pytania: dlaczego te kraje réznig sie trajektorig rozwoju instytucjo-
nalnego systeméw finansowych oraz dlaczego Japonii udato sie z sukcesem ada-
ptowac system instytucjonalny zorientowany na rynki kapitatlowe, a potem od
niego odstapi¢ na rzecz biurokratycznej koordynacji, a takze dlaczego bankowosé
holenderska jest miedzynarodowa od poczatku, a bankowos$¢ japonska pozostaje
lokalna i z trudem poddaje sie umiedzynarodowieniu.

Celem ksigzki jest zastosowanie dorobku ekonomii instytucjonalnej do opisu roz-
woju systeméw finansowych Holandii i Japonii. Gléwnym zadaniem poréwnaw-
czej i instytucjonalnej analizy rozwoju systeméw finansowych jest opisanie, jak
wspdlczesne systemy finansowe sie uksztattowaty, jak dokonywata sie ich zmiana
stopniowa i szokowa oraz jaki to miato wpltyw na efektywno$¢ posrednictwa finan-
sowego.
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Dorobek ekonomii instytucjonalnej pozwala rozbudowaé konceptualizacje systemu
finansowego o bankowos¢ réwnolegla oraz transfery miedzygeneracyjne. Instytucje
finansowe to zasady racjonalnosci i etycznosci postepowania oraz towarzyszace
im sankcje, co powoduje, ze posrednictwo finansowe staje sie mniej ryzykowne
i mniej kosztowne, co sprzyja transakcjom na odlegtosé i zwieksza dobrobyt.

Przedmiotem badania w niniejszej analizie przypadkow jest poréwnanie instytu-
cjonalnej ewolucji systemu finansowego Holandii i Japonii w latach 1603-2015
w ich wzajemnym powigzaniu i z pespektywy swiatowego systemu finansowego.
Tak dtugi okres porownania wynika z czasu niezbednego do dokonania zmian
w instytucjach nieformalnych. Zgodnie z koncepcja ,,Sciezki dojscia” (path depen-
dence) dzis widzimy wpltyw powstatych w przesztosci zdarzen, m.in. na obecna
ewolucje instytucji systemu badanych panstw. Czes¢ z nich ma egzogeniczny charak-
ter i stanowi zwrotnice w ewolucji instytucjonalnej, cze$¢ ma charakter endogeniczny
i stanowi element inercji instytucjonalnej. Cze$¢ zmian wynika z instytucjonalnej
komplementarnosci oraz niedorozwoju instytucjonalnego. Ten instytucjonalny
wglad w przedmiot badania jest $ciSle powigzany z pytaniem poznawczym mono-
grafii: na ile ewolucja instytucji tworzacych systemy finansowe Holandii i Japonii
dokonuje sie na podstawie tych samych wzorcéw, a na ile jest odrebna, unikatowa
i dlaczego? Zgodnie z funkcjonalng teorig systemu finansowego jego funkcje sa
niezmienne, zmienia sie jednak kontekst, w jakim on funkcjonuje oraz jego skutecz-
nos$¢, efektywnos$é oraz etycznosé. Kultura i instytucje maja charakter endogeniczny,
warunki przyrodnicze, technologia, epidemie, wojny majq charakter egzogeniczny.
Przeplatanie sie czynnikdw endogenicznych i egzogenicznych nadaje ewolucji in-
stytucjonalnej systemdéw finansowych niepowtarzalny, zindywidualizowany cha-
rakter, warty pordwnania w czasie i przestrzeni.

Czas w tym poréwnaniu nie jest traktowany jako wymiar zjawisk gospodarczych,
lecz jako zjawisko spoteczne samo w sobie. , Dlugie trwanie” ksztaltuje sie wiekami
i zalamuje sie nagle. Cecha konstytuujaca zaréwno czas, jak i przestrzen jest ich
sposob podziatu; ten podzial na generacje i niejednorodno$é¢ czasu pochodza
wprost od badanych spoteczenstw.

W strukturze ksigzki czas przeszly i czas terazniejszy sa ujete jako element historii
gospodarczej badanych krajow. Przysztosc¢ jest opisana przez pryzmat kluczowych
probleméw ludzkos$ci, gwaltownego starzenia sie ludnos$ci, oczekiwan deflacyj-
nych oraz szerokiego wykorzystania nieformalnych instytucji finansowych.

Dominacja spojrzenia na ekonomie jako nauke o alokacji rzadkich débr tu i teraz
utrudnia historyczne i ewolucyjne spojrzenie na tad instytucjonalny wokét systemu
finansowego i w nim. Nowa ekonomia instytucjonalna proponuje punkt centralny
analiz przemiesci¢ na efektywnos¢ adaptacyjng oraz ewolucje instytucjonalng sys-
temu finansowego pod wplywem zmian kontekstu, w ktérym funkcjonuje. Uznaniu
ewolucyjnego charakteru zjawisk ekonomicznych powinno towarzyszy¢ przekona-
nie, Ze instytucje maja znaczenie w ujeciu teoretycznym i praktycznym.

Teza gtéwna monografii brzmi: kontekst, w ktérym funkcjonuje tad instytucjonalny
systemu finansowego, powoduje, ze funkcja posrednictwa finansowego jest reali-
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zowana w badanych krajach w réznym stopniu efektywnie, skutecznie i etycznie.
Efektywnos¢ posrednictwa finansowego mozemy mierzy¢ PKB na glowe mieszkarca:
w 2013 . wynosit on 71 430 euro w Holandii i 71 190 euro w Japonii. Skuteczno$é
posrednictwa finansowego mozna mierzy¢ jakoscig zycia: dtugoscig zycia, bra-
kiem wykluczenia spotecznego. Oba kraje plasujq sie tu wysoko i mniej wiecej na
tej samej pozycji. Etycznosé z trudem poddaje sie stopniowaniu i pomiarowi. Mozna
jednak zwrdci¢ uwage na wysokie i powszechne poszanowanie wtasnosci prywat-
nej w obu krajach, zycie przy ,,otwartej kurtynie” i unikanie konfliktu miedzy lojal-
noscig wobec wtasnej rodziny, pracodawcy oraz panstwa. Czynnikiem réznicujacym
oba przypadki jest pokusa naduzyé wtasciwa systemowi politycznemu Japonii
oraz powszechnos¢ zachowan stadnych w obu krajach.

Japonia stata sie poligonem do$wiadczalnym zaburzen tadu instytucjonalnego sys-
temu finansowego. Koszty zewnetrzne pelnienia przez Japonie funkcji pioniera
zarzadzania kryzysowego systemem finansowym sg znaczace. Stagnacja ekono-
miczna Japonii ma wiele konkurujacych ze soba wyjasnien. Jedne odwotuja sie
do struktury bilansu gospodarstw domowych, inne mdéwia, Ze jest to splot btedéw
w polityce gospodarczej. W przyjetej perspektywie badawczej stagnacja gospodar-
cza w Japonii jest nastepstwem zewnetrznego i odgérnego zmieniania tadu insty-
tucjonalnego. Jesli wladze w systemie scentralizowanym opdznig sie w reagowaniu
na szoki, to dochodzi do niesprawnosci fadu instytucjonalnego, ktéra przejawia sie
miedzy innymi opdznieniem w uruchomieniu sieci bezpieczenstwa finansowego
dla bankéw ponoszacych straty w wyniku przekucia banki cenowej oraz uznaniem
biflacji za problem cyklu koniunkturalnego, a nie problem strukturalny Japonii.

W toku dalszej analizy bedzie broniona teza, ze uporczywa stagnacja gospodarki
japonskiej ostatnich dwdch dekad jest efektem zewnetrznym odgdérnego narzuca-
nia tadu instytucjonalnego systemu finansowego temu krajowi w wiekach XIX i XX.
Transformacja od modelu skoordynowanej gospodarki do modelu gospodarki
liberalnej pociaga za soba stagnacje transformacyjna. Jest to zarazem uszczego-
towienie ogdlniejszej tezy o negatywnym znaczeniu utraty ciggtosci tadu instytu-
cjonalnego oraz tezy o duzej niespdjnosci instytucjonalnej systemoéw finansowych
funkcjonujacych obecnie na swiecie. Hybrydowy charakter wspoétczesnych syste-
méw finansowych laczy w sobie regulacje i nadzér nad instytucjami finansowymi
z innowacyjnoscia i swoboda rynkéw kapitatowych.

Instytucjonalne podejscie do przedmiotu badania wpisuje opracowanie w nurt
ekonomii instytucjonalnej. Cze$¢ pierwsza przedstawia teoretyczne podstawy do-
konanego poréwnania. Jest to préba wyjasnienia, na ile szybki rozwdj lub stagnacja
gospodarcza mogq i powinny by¢é powiazane z ewolucjq instytucji tworzacych
wspdtczesny system finansowy.

Podstawowe poznawcze i faktograficzne cze$ci monografii zostaly uporzadkowane
na osi czasu: przesztego, terazniejszego i przysztego. Historyczne uwarunkowania
aktualnego fadu instytucjonalnego sa powszechnie uznawane za istotne i wyja-
$niajace wspolczesnosé. Terazniejszos$¢ to stopy procentowe banku centralnego
bliskie zeru lub wrecz nominalnie ujemne i biflacja, tj. rdwnoczesne wspdtwyste-
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powanie oczekiwan inflacyjnych i oczekiwan deflacyjnych. Przysztosé to czas,
ktérego nikt nie jest w stanie odgadna¢. Mozna i nalezy sie zastanawiaé, na ile jest
wykorzystywany nagromadzony juz potencjat rozwojowy kraju i jak ten fakt wpty-
nie na mozliwe scenariusze rozwoju wydarzen w przysztosci. W czwartej czesci
ksigzki poréwnywane sg teorie oczekiwan inflacyjnych i oczekiwan deflacyjnych,
teorie shadow banking, przestanek powstania i rozwoju bankowosci réwnolegtej
oraz teorie zarzadzania ryzykiem finansowym dlugowiecznosci. Poréwnawcza
perspektywa ma pozwoli¢ na lepsze wyjasnienie, dlaczego badane zjawiska staty
sie czynnikami podwazajacymi tad instytucjonalny systemu finansowego w obu
badanych krajach. Zamiana przedmiotu poréwania z historycznie zakorzenionych
systemow finansowych na teorie wyjasniajace charakter wyzwan stojacych przed
nimi pozwala na ocene ich zdolnosci do wyjasniania megatendencji dotyczacych
przyszlosci gospodarek i spoleczenstw obstlugiwanych przez badane systemy fi-
nansowe.

Na zakonczenie wstepu trzeba réwniez odpowiedzie¢ na pytanie, na ile ta mono-
grafia problemowa moze by¢ przydatna dla naszego kraju. Polska, podobnie jak
Japonia, jest niejednokrotnie pouczana, ze powinna by¢ jak Stany Zjednoczone.
Japonskie doswiadczenie w przyjmowaniu standardéw globalnych moze by¢ intere-
sujace dla Polski w aspekcie jej cztonkostwa w Unii Europejskiej oraz przysztego
cztonkostwa w Unii Gospodarczej i Walutowe;.

Polska w dtuzszej perspektywie bedzie ewoluowata od systemu finansowego zo-
rientowanego na instytucje kredytowe do systemu finansowego zorientowanego
na rynki kapitatowe, od systemu finansowego zblizonego do Niemiec i Japonii do
systemu finansowego podobnego do holenderskiego. Warto zatem rownoczesnie
poznac wady i zalety fadu instytucjonalnego obu systemow finansowych w warun-
kach nieuniknionej ich wspdtpracy w ramach $wiatowego systemu finansowego.
Konwergencja lub hybryda systemu finansowego — ten wybér pojawia sie réwniez
przed nami. Nikt jeszcze nie nauczyt sie na cudzych btedach, niemniej jednak cenne
bedzie zapoznanie sie z doswiadczeniami obu krajéw w przezwyciezaniu nega-
tywnych nastepstw starzenia sie spoteczenstw. Tego typu monografie problemowe
nie powstaja szybko, wymagaja lat doskonalenia warsztatu badawczego i groma-
dzenia faktéw. Sq wynikiem szczesliwych zbiegéw okoliczno$ci i mréwczej pracy.
W tym miejscu pragne szczegolnie podziekowac zespotowi Centralnej Biblioteki
Narodowego Banku Polskiego oraz Radcy Ambasady RP w Japonii, Elizie Klonow-
skiej-Siwak. Dzieki jej kompetencji i sprawnosci udato mi sie odby¢ w Tokio kon-
sultacje z Profesorem Masato Shizume z Waseda University oraz z Profesorem
Tomohiko Takahashi z Takushoku University. W Kioto Profesor Satoshi Mizobata
z Instytutu Ekonomii Uniwersytetu Kioto umozliwit mi skonfrontowanie wynikow
moich badan z japonskimi badaczami, za co jestem mu bardzo wdzieczny.

Osobne stowa podziekowania kieruje do Pierwszego Czytelnika, ktéry wybrat
anonimowos¢, a ktérego uwagi pozwolity mi na skorygowanie koncepcji ksigzki
i nakierowanie jej silniej w nurt ekonomii instytucjonalne;j.
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Szczegdlne stowa podziekowania naleza sie Profesorowi Stanistawowi Flejterskiemu
za recenzje wydawnicza ksiazki z punktu widzenia finanséw poréwnawczych oraz
ekonomii instytucjonalnej. Dzieki niej uniknatem wielu z putapek na dtugiej dro-
dze od zbierania faktéw do ich uogdlnienia. Nie zwalnia mnie to od zapewnienia,
ze wszelkie usterki tekstu sa mojg wytaczng zastuga.

Last but not least, dziekuje moim przetozonym profesorom: Konradowi Raczkow-
skiemu — dyrektorowi Instytutu Ekonomicznego i Lukaszowi Sutkowskiemu ze
Spotecznej Akademii Nauk za zyczliwe wspieranie moich wysitkéw badawczych.

Moment spotkania ksigzki z Czytelnikiem rodzi silne emocje i wysokie oczekiwania,
by instytucjonalna i poréwnawcza teoria rozwoju instytucjonalnego systemdéw
finansowych w Holandii i w Japonii stala sie czeSciag dorobku nauki krajowej,
a w perspektywie nauki $wiatowe;j.
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