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Resumen

El presente trabajo tiene como objetivo analizar la situacién de la economia
japonesa en la actualidad y las politicas de respuesta emprendidas por el
primer ministro Shinzo Abe. Con este propdsito, el articulo inicia con la
apertura y proceso de industrializacién de Japén a finales del siglo x1x y
las reformas econdémicas y politicas desarrolladas a partir de la ocupacién
estadounidense. Estas dieron comienzo a un proceso de transformacién que
sent6 los cimientos para que el pais del sol naciente se consolidara a nivel
mundial como la tercera potencia econémica en la segunda mitad del siglo
XX. Posteriormente se expone cémo el milagro japonés fue interrumpido
por la crisis del petrdleo de 1973 y la apreciacién del yen, dando lugar a una
serie de reformas destinadas a la liberalizacién financiera, cuyos errores de
disefio desembocaron en la burbuja financiera que estallaria en 1989. La sub-
siguiente crisis implicé severas consecuencias econémicas y politicas que los
gobiernos posteriores, uno tras otro, han buscado combatir sin éxito. En un
contexto de estancamiento econdémico, de déficit fiscal crénico, de la mayor
deuda publica del mundo industrializado y con un progresivo envejecimiento
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de su poblacién, llega Shinzo Abe al poder en 2012 con la ambiciosa politica
econdémica analizada en este texto. Finalmente, se delinean los resultados
alcanzados hasta el momento y se plantean una serie de dudas y perspectivas
a tener en cuenta.

Palabras clave: Abenomics, politica econdmica, reforma estructural y
econdmica, crisis japonesa, desregulacién.

ANALYSIS AND PERSPECTIVE OF ABENOMICS,
THE ECONOMIC PROPOSAL OF SHINZO ABE

Abstract

This work aims to analyze the status of current Japanese economy and the
policy responses implemented by prime minister Shinzo Abe. With this
purpose, the article starts with the opening and industrialization process of
Japan at the end of 19th century, and with the economic and political reforms
undertaken since the U. S. occupation. These reforms started a transforma-
tion process that laid out the foundation for the Land of the Rising Sun to
consolidate as the world’s third largest economy in the second half of the 20th
century. Subsequently it is explained how the japanese miracle was interrup-
ted by the 1973 oil crisis and the yen’s appreciation, making room for a new
series of reforms aimed to financial liberalization whose design miscalcula-
tion led to the financial bubble which would burst in 1989. The subsequent
crisis involved harsh economic and political consequences that the following
governments, one after another would try to battle with no success so far.
In a context of economic stagnation, chronic fiscal deficit, having the largest
public debt among the industrialized economies, and a progressive aging of
population, Shinzo Abe comes to power in 2012, with the ambitious economic
policy discussed in this text. Finally, the paper outlines the results achieved
thus far, and sets out a series of questions and perspectives to be considered.

Keywords: Abenomics, economic policy, structural and economic reform,
japanese crisis, deregulation.

Introduccién

Desde finales dela década delos ochenta, la economia japonesa esta realizando
una larga travesia por el desierto del crecimiento moderado y del estancamien-
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to econdémico. La otrora segunda potencia econémica mundial, y que ahora
es la tercera por detras de la Republica Popular China, no parece encontrar la
adecuada senda del crecimiento sostenible pese a que sucesivos gobiernos lo
han intentado. A finales de 2012, el nuevo primer ministro Shinzo Abe pasé
a encabezar el gobierno nipén y a liderar los esfuerzos de la reactivacién eco-
némica mediante ambiciosas politicas y planes de estimulacién y crecimiento.

En un contexto donde Estados Unidos y la Unién Europea no estdn consi-
guiendo la recuperacién esperada tras la crisis de 2008 y con incertidumbres
planeando sobre la Reptiblica Popular China, el desarrollo econémico nipén
se torna un elemento a tener en cuenta por sus efectos sobre la evolucién de
la economia mundial. Japén es la tercera economia del mundo con alrededor
de 10% del P1B mundial, el décimo pais mas poblado y posee una de las rentas
per cdpita mas altas —46,735 doéla-
res en 2012—. Tales caracteristicas
vuelven pertinente el conocer mis
de cerca las circunstancias del es-

A finales de 2012, el nuevo
primer ministro Shinzo

tancamiento econémico de Japény Abe pasé a encabezar
exponer y analizar las medidas que el gobierno nipény a
se estan adoptando para subsanar- liderar los esfuerzos de la

lo. Los componentes y caracteristi-

cas de dichas medidas, claramente

contrastables con las adoptadas por

otros gobiernos en crisis, agregan politicas y planes de

un valor afiadido para el estudio. estimulacién y crecimiento
Por todo ello, el objetivo en el

presente trabajo es presentar al

lector una exposicién y andlisis de la situacién de la economia japonesa en la

actualidad y de las politicas de respuesta emprendidas por el primer ministro

reactivaciéon econémica
mediante ambiciosas

Shinzo Abe, asi como efectuar una evaluacién de los resultados econémicos
parciales obtenidos hasta el momento. El texto resultante, y las conclusiones
del mismo, son la suma de un arduo proceso de investigacién, contrastacién y
andlisis de la informacién proporcionada por fuentes diversas, como discur-
sos y estadisticas oficiales, libros, articulos en prensa, opiniones de diversos
economistas, etcétera.

En pro de la finalidad del articulo, se ha considerado adecuado comenzar
con unos breves antecedentes histéricos —tomando como punto de partidala
apertura y proceso de industrializacién de Japén a finales del siglo XIXx— que
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permitan comprender mejor el desarrollo histérico de la economia japonesay
su configuracién actual, consecuencia en gran medida de la burbuja financiera
que estallé en 1989. Dicho viaje contextualizador se detiene en 2012 con la
eleccién de Shinzo Abe como primer ministro. A partir de ese momento se
exponen las medidas emprendidas por el Gobierno nipén, se delinean los
resultados alcanzados hasta el momento y se plantean una serie de dudas y
perspectivas a tener en cuenta. Finalmente, la conclusién procedera a cerrar
el articulo pero no el debate sobre las politicas emprendidas por Shinzo Abe
y el futuro de Japén.

Antecedentes histéricos: del Japéon feudal
al sacrificio econéomico nipon

Cuando en 1854 la Convencién de Kanagawa® inici6 la apertura de Japén
al mundo, el panorama que encontraron las potencias occidentales distaba
mucho de la idea que en la actualidad concebimos de Japén. Tras el estable-
cimiento del sakoku,* en Jap6n habian pervivido las estructuras propias de
un régimen feudal bajo la férrea mano del shogun,® gobernante efectivo del
pais, y la mirada benevolente del emperador, “invitado” a dedicarse a activi-
dades filoséficas y artisticas alejadas de las complicaciones del poder. Como
sociedad feudal, el principal poder econémico era la posesién de la tierra y
su explotacién agricola. Pocas noticias e innovaciones del exterior llegaban al

3. Tratado firmado el 31 de marzo de 1854 entre Hayashi Akira, en representacién del Gobierno
japonés, y el comodoro Matthew C. Perry, en representacién de Estados Unidos. Perry habria
amenazado en 1853 con bombardear los puertos nipones si el pais no se abria al comercio
estadounidense. Mediante el tratado, un Japén incapaz de responder a la amenaza se comprometia
a permitir el comercio con Estados Unidos en los puertos de Shimoda y Hakodate. Fue el primero
de una serie de tratados que abrieron a Japén al comercio extranjero.

4.  Conjunto de edictos decretados entre 1633 y 1639 que buscaban preservar a Japén de la influencia
extranjera decretando el “cierre del pais”. Los extranjeros fueron expulsados bajo amenaza de
muerte y a los japoneses se les prohibié viajar al exterior a riesgo de sufrir este mismo castigo. Este
“cierre” permaneci6 hasta la llegada del comodoro Perry en 1853, aislando a Japén del resto del
mundo durante mas de 200 afios.

5.  Eltérmino “shogun” proviene del titulo “Seii Taishogun” (Gran general apaciguador de los barbaros).
Pese a que en un origen era un titulo otorgado por el emperador, con el tiempo los shogunes se
hicieron tan poderosos que terminaron convirtiéndose en los gobernantes de facto de Japén. Tras
las guerras civiles de los siglos XV y XvI, en 1603 el titulo recayé en manos de Tokugawa Ieyasu.
Dicho titulo seguiria perteneciendo a la dinastia Tokugawa hasta su abolicién en 1868.
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Japén delos samurdis. Entre las pocas excepciones se encontraba el rangaku,®
los conocimientos que los holandeses autorizados a comerciar en la bahia de
Nagasaki compartian con los nativos.

Asi, cuando Japén se abrié —o lo abrieron mas bien— en 1854, las nue-
vas formas econdmicas, politicas y sociales propagadas por los occidentales
supusieron un choque frente a las viejas estructuras tradicionales del shogu-
nato. Pronto surgieron nuevos recelos y viejos odios hacia los extranjeros. La
xenofobia se mezcl6 con la disputa por el poder y estallé la guerra entre los
partidarios del shogun y aquellos que abogaban por restaurar el poder efectivo
del emperador.” El resultado fue la denominada Guerra Boshin entre 1868 y
1869, dela que resulté la victoria del emperador Meiji.? Cabe destacar que, pese
al desprecio que en parte de los dos bandos se profesaba hacia los extranjeros,
ambos rivales recurrieron a las armas y asesoramiento occidental .’ Y es que
una idea se habia consolidado en la mente de muchos japoneses: para vencer
a los extranjeros, la tnica forma era hacerlo con sus propias armas. Es decir,
habia que modernizar las estructuras caducas para salvaguardar la soberania
japonesa frente a unos poderes occidentales que se expandian con facilidad.

Esta maxima gui6 la politica nipona —tanto exterior como interior— en
las siguientes décadas. Japén comenzd, en colaboracién con las inversiones
y transferencias tecnoldgicas occidentales y los programas de formacién de
técnicos nipones en Europa y Estados Unidos (Pelegrin y Jensana, 2011: 46),
la modernizacién e industrializacién del pais.

Pronto la ambiciosa economia nipona requirié de recursos suficientes
para proseguir con su crecimiento. Estas necesidades se combinaron con las
ideas nacionalistas y llevaron a Jap6n a buscar su “esfera de coprosperidad”,’

6.  Estos comerciantes holandeses fueron la unica ventana al exterior tras el cierre del pais. Pese a que
sus movimientos eran restringidos, en gran medida se les permiti6 su presencia en el territorio al
no haberse inmiscuido en la politica interna de Japén y no haber realizado proselitismo religioso.
Es mads, cuando entre 1637 y 1638 ocurri6 la rebelién cristiana de Shimabara contra el shogun,
barcos de guerra holandeses apoyaron a las fuerzas del Gobierno contra los rebeldes.

7.  Los partidarios del emperador desarrollaron la filosofia politica Sonno Joi, basada en la premisa
“Reverenciar al emperador, expulsar a los barbaros”.

8.  EnJapodn, al emperador no se le suele denominar por su nombre personal sino por el nombre dado
a su era. Asi, el verdadero nombre del emperador Meiji era Mutsuhito, nacido en 1852 y coronado
en 1867. Con su muerte en 1912 concluyé el periodo Meiji, que significa “era de culto a las reglas”.

9.  Elbando imperial era apoyado y armado por Reino Unido y el shogunato por la Francia de Napoleén III.

10. El concepto de “esfera de coprosperidad de la gran Asia Oriental” pretendia formar un bloque de
naciones asiaticas lideradas (o mds bien tuteladas) por Japén y libres de la influencia occidental.
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lo que le precipité a enfrentamientos bélicos con China (1894-1895)'! y Rusia
(1904-1905),2 saldados ambos con victoria nipona. La realidad internacional
del nuevo Japén como potencia de proyeccién internacional, en los planos
politico, militar y econémico, fue confirmada por el Reino Unido mediante el
tratado de alianza firmado en 1902. El resto de la historia resultara familiar:
potencia vencedora en la Primera Guerra Mundial, expansién por Manchuria,
guerra con China a partir de 1937, alianza con las fuerzas del Eje, ataque a
Pear] Harbor, bombas atémicas de Hiroshima y Nagasaki, etcétera.

La alocucién que por radio dirigié a su pueblo el emperador Hirohito®® el
15 de agosto de 1945, en la que afirmaba que “la situacién de la guerra no se
ha desarrollado necesariamente en provecho de Japén”, era un eufemismo
para referirse a la destruccién que asolaba a su pais tras la confrontacién
bélica. Una nacién devastada procedia a ser tutelada por la superpotencia,
Estados Unidos.

Con la ocupacién vinieron las reformas politicas y econémicas. En el se-
gundo dmbito, la abolicién de los zaibatsu, reformas laborales'® y la reforma
de la tierra cultivable® destacaron entre las primeras medidas adoptadas por
los ocupantes. Sin embargo, Jap6n necesitaba de estrategias a largo plazo
para salir de la acuciante situacién en la que se encontraba, con una escasez
extrema de articulos y una inflacién de entre 100 y 200%. Frente a esto, el

Japén ambicionaba un territorio titere del cual obtener materias primas para su industria sin
necesidad de depender de potencias extranjeras.

11. La guerra finalizé con el tratado de Shimonoseki (1895), donde China era derrotada y obligada a
renunciar a diversos territorios en favor de Japén y a sus ambiciones en Corea.

12. Rusosyjaponeses chocaron en sus ambiciones sobre China, especialmente sobre la nortefia region
de Manchuria. Mediante el tratado de Portsmouth (1905), Rusia renunciaba a sus aspiraciones
sobre China en beneficio de Japén.

13. En este caso, Hirohito si corresponde al nombre personal del emperador. Nacido en 1901, fue
coronado en 1926, aunque ejercia desde 1921 como regente debido a la enfermedad de su padre
Yoshihito. Hirohito murié en 1989. A su periodo se le denomina Showa (periodo de paz ilustrada).

14. Grandes grupos empresariales y comerciales que derivaron hacia los keiretsu, modelo empresarial
que llega hasta nuestros dias y donde varias empresas se coordinan por intereses econémicos.

15. Sereconocian los derechos de organizacién sindical, de huelga y de negociacién laboral.

16. Las grandes extensiones agricolas de propietarios ausentes fueron expropiadas. Miles de pequefios
campesinos pudieron acceder a la posesion de las tierras. Asi, de un paisaje agrario de grandes
latifundios, se pasé a uno donde destacaba el minifundio. Eso si, como consecuencia de esto la
productividad de las explotaciones bajé. Hoy en dia la agricultura nipona mantiene escasos
rendimientos pero es uno de los sectores mas protegidos del pais y las poderosas cooperativas
agricolas tienen una gran influencia politica.
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denominado Keisha Seisan Hoshiki o Plan de Produccién Preferencial'’ y
el Plan Dodge'® de estabilizacién conformaron los cimientos que, junto al
desarrollo tecnolégico y las politicas gubernamentales, iban a ser la base del
denominado “milagro japonés” de la segunda mitad del siglo xx (Pelegrin y
Jensana, 2011: 56-58).

Los éxitos de la “politica de targeting” durante los afios cincuenta convir-
tié a Japén en un pais competitivo que creci6é econémicamente en la década
siguiente a una media de 12% anual.’® Sin embargo, este desarrollo econémico
que al mundo asombraba, se vio entorpecido comenzados los afios setenta por
una combinacién de factores. A la conocida crisis internacional del petréleo
de 1973, sele sumé una apreciacién del yen japonés que resté competitividad
a las industrias pesadas e intensivas en energia, que dadas sus debilidades
estructurales, eran incapaces de adaptarse alas nuevas circunstancias. Disposi-
ciones como la Ley de Medidas Temporales para la Estabilizacién de Industrias
Especialmente Estancadas de 1978, se mostraron claramente insuficientes
para la reestructuracién y optimizacién de la cada vez mas anquilosada in-
dustria japonesa (Nishijima, 2009: 8-11).

Por otra parte, en 1975 la economia real nipona presentaba un pronun-
ciado incremento del déficit publico y severos cambios en el saldo de la cuenta
corriente. Esta combinacién empujé al Gobierno japonés a emprender una
serie de reformas destinadas a la liberalizacién de un sector financiero que
precisaba tanto un cambio institucional como una desregulacién.” El déficit
presupuestario propicié la apertura de mayores opciones de financiamiento
—desarrollando los mercados de titulos de deuda—, mientras que los cambios

17. Elplandaba preferenciaalasindustrias siderurgicay carbonifera en el reparto de las materias primas
y los recursos financieros. Ademads, las dos industrias establecian un suministro preferencial de sus
productos entre ellas. Este trato prioritario contribuy6 a resolver la falta de capacidad productiva
y preparé con éxito el terreno para el desarrollo de una industria pesada y quimica competitiva.
Ademas, el gobierno intervino en el mercado directamente para controlar los precios, la prestacién
de subsidios, el racionamiento de crédito y el reparto de materiales importados limitados.

18. Con tal de combatir la inflacién, se establecieron diversos controles gubernamentales sobre los
precios, nuevos proyectos de préstamo y subsidios se suprimieron, y el presupuesto fue controlado
estrictamente. Con estas medidas la inflacién desaparecié rapidamente.

19. Esel denominado “periodo de alto crecimiento” (1961-1972).

20. La liberalizacién del sector financiero japonés ocurre en una década que, para Gao, evidenciaria los
dos cambios mds profundos en el movimiento de las economias capitalistas a largo plazo: el cambio
en el ciclo de acumulacién de capital proveniente de la expansion del comercio y la produccién, a la
expansion de la actividad financiera y monetaria; y el cambio en los grandes paradigmas politicos de
las economias capitalistas avanzadas, de la proteccién social a la liberacién de las fuerzas del mercado.
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en el saldo en la cuenta corriente —causantes de una volatilidad excesiva del
tipo de cambio real— incentivaron laliberalizacién y el desarrollo del mercado
de divisas. De acuerdo con Marchini (1998), las medidas implementadas se
dividieron en dos grupos: aquel enfocado en la desreglamentacién de la de-
terminacién de los rendimientos financieros a través de la emisién de nuevos
instrumentos asociados a tasas libres, y otro dirigido a la desregulacién de
las operaciones permitidas a los intermediarios, disipando con ello la seg-
mentacién del sistema.

Sibien estas reformas tuvieron lugar desde mediados de los setenta, dada
la cautela excesiva de su instrumentacién, los efectos comenzarian a hacerse
visibles a partir de los ochenta, favoreciendo la formacién de la burbuja fi-
nanciera e inmobiliaria de finales de la década. A este respecto, es importante
mencionar que la implementacién de las reformas financieras no estuvo
precedida por una revisién de los mecanismos de supervisién y seguridad del
sistema financiero, sino que ésta se dio en un segundo momento. Este error
de disefio dio paso a un contexto de liberalizacién en el que convergieron altos
niveles de especulacién con una supervisién deficiente.

Sin embargo, el Gobierno nipén no pudo concentrar sus esfuerzos en lo
que estaba ocurriendo, ya que la economia estadounidense demandaba auxilio
internacional. Mientras que en la primera etapa de Reagan imperaba en los
mercados una politica de laissez-faire, los altos niveles alcanzados por el délar
durante febrero de 1985, junto al déficit comercial, hicieron necesaria una
mayor intervencién por parte del Estado para intentar equilibrar el desajuste
dela cuenta corriente y frenar la apreciacién del délar. Es en estas condiciones
en que el 22 de septiembre de 1985, James Baker, quien fuera el Secretario
del Tesoro durante la administracién de Reagan, convoca a los ministros de
hacienda y a los gobernadores de los bancos centrales de Alemania, Francia,
Japén y Reino Unido para firmar el Acuerdo Plaza. En éste se estipulaba
la necesidad de depreciar el délar a través de la apreciacién del resto de las
divisas y asi ajustar los desequilibrios que aquejaban a las economias del G5.

En el caso particular de Japén —cuyo superavit en ese momento ascen-
dia a 3.7% de su PIB— los compromisos asumidos en el acuerdo incluian:
proporcionar un acceso completo a su mercado interno a los productos ex-
tranjeros, la liberalizacién de sus mercados de capital y del yen, un manejo
flexible de su politica monetaria con especial atencién al tipo de cambio del
yeny, finalmente, el estimulo de la demanda interna, que se conseguiria con
la ampliacién del crédito hipotecario y de consumo. Tras la firma del acuerdo,
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el yen se aprecié nominalmente en 54%, con una apreciacién real de 40%, lo
que generaria, hacia finales de 1986, la desaceleracién del sector manufac-
turero de exportacién y de la inversién empresarial en 6%, ademds de una
contraccién del 1B de 3.7%.%

La caida del délar tras el Acuerdo Plaza incentivé al mercado japonés, res-
paldado en sus activos inflados, a adquirir propiedades y empresas en Estados
Unidos. El avance de la marea japonesa encendié los dnimos nacionalistas
estadounidenses que desembocaron enla adopcién de medidas encaminadas a
fortalecer nuevamente el délar, objetivo que comenzaria a materializarse con
lallegada de George H. W. Bush ala presidencia en 1989 (Uekusa, 1995a: 241).

A finales de 1986 Japon experiment6 una etapa de rdpido crecimiento
conocida como la “expansién Heisei”. Los factores que propiciaron esta recu-
peracién fueron, en un inicio, la apreciacién del yen, producto del Acuerdo
Plaza, que atrajo la inversién en el sector de alta tecnologia debido a la trans-
formacién de la estructura empresarial. Ademads, también contribuyeron la
disminucién de la tasa de interés —que bajaria de 5 a 2.5% en 1987—y la
caida del precio internacional del petréleo. Por dltimo, el Acuerdo Louvre de
1987 hizo que el Gobierno japonés se comprometiera a disminuir las expor-
taciones y a colocar su énfasis en la demanda interna y en la continuidad del
proceso de liberalizacién de los mercados.?? En consecuencia, el Ministerio
de Finanzas adopt6 una politica fiscal expansiva pretendiendo reducir el
superavit comercial al consolidar la demanda interna, pero lo que logré con
esta accién fue redirigir las inversiones privadas de la produccién alos bienes
raices y al mercado de acciones.

El periodo Endaka® y los tipos de interés por los suelos, trajeron consigo
un auge en los mercados de acciones y de los bienes inmuebles. Los precios
de ambos comenzaron a dispararse mantenidos por la ilusién de que los

21. Segun datos del Banco Mundial, el crecimiento del PIB de Japén pas6 de 6.52% en 1985 a 2.81% en
1986.

22. Japén se adheriria en febrero de 1987 al Acuerdo Louvre, en el que los integrantes del G-6 se
comprometieron a unir esfuerzos en la coordinacién de sus politicas econémicas con el propédsito
de promover un crecimiento global balanceado y de reducir sus desequilibrios exteriores. Los paises
con superavit, como era el caso de Japén, se comprometieron a fortalecer la demanda interna y a
reducir el superdvit comercial, al tiempo que mantendrian una estabilidad en los precios. Mientras,
las economias deficitarias asumieron el compromiso de mantener la estabilidad, un bajo incremento
de la inflacién y a disminuir el déficit externo y sus desequilibrios internos. De manera especifica,
Japén acordé implementar politicas monetarias y fiscales destinadas a aumentar la demanda
interna y asi reducir su superavit comercial.

23. Periodo del yen alto.
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activos seguirian revalorizandose y por la posibilidad de acceder facilmente
al crédito. Las acciones compradas por los especuladores servian a su vez
como garantias de préstamos para comprar propiedades, que podian usarse
como préstamos para la adquisicién de mas acciones. La escalada de precios
de los activos ampli6 las posibilidades de financiamiento de las compadias,
las cuales disminuyeron su dependencia de los préstamos bancarios incluso
cuando se manejaba el doble del nivel de inversién respecto al periodo ante-
rior (Lincoln y Gerlanch, 2004: 266). Los lazos tradicionales entre banca y
corporaciones se debilitaron. Los keiretsu parecian ceder ante el aumento de
financiamiento de capital.

Durante este repunte de su economia, Japén se erigié como la primera
nacién acreedora del mundo y Tokio se convirtié en el mercado internacional
financiero mas grande. Su envergadura era tal, que algunos como Gao (2001)
afirmaban que el precio del terreno del Palacio Imperial de Tokio valia més
que el del estado de California completo.

Japén no tomé las medidas oportunas para restringir la politica mone-
taria y asi frenar la expansién de la demanda interna y disminuir el superavit
externo que se habia generado por la depreciacién del yen. Los estimulos
macroecondémicos echados a andar habian llegado muy lejos. Sin embargo,
este retraso en contrarrestar la burbuja que se estaba formando no puede sélo
atribuirsele ala lenta reaccién del Banco de Jap6n (BoJ),?* ya que las presiones
internacionales ejercieron también un papel importante.

A inicios de 1987 Estados Unidos incrementé en un punto porcentual
su tipo de descuento y, justo cuando Japén pretendié hacer lo propio, los
acontecimientos del “lunes negro” frustrarian su intento. El desplome de
22.6% del indice Dow Jones arrastraria consigo al resto de los grandes mer-
cados, principalmente los de Tokio, Frankfurt, Paris, Londres y Hong Kong.
La respuesta de Estados Unidos consistiria en una inyeccién de dinero al
sistema, una reduccién de la tasa de interés y en la peticién a las economias
industrializadas de seguir su ejemplo y asi fortalecer el délar.

Luego de este golpe, Japdn esperaria hasta mayo de 1989 —cuando au-
mentd en cuatro ocasiones consecutivas su tasa de interés hasta llegar a 5%,
el nivel que tenia en 1985— para por fin restringir su politica monetaria.
Esta demora se atribuye al hecho de que Japén ostentaba un gran superavit
en su cuenta corriente y, en consecuencia, asumia el papel de proveedor de

24. Bank of Japan.
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capital a nivel mundial, presumiendo que un aumento en su tasa de interés
provocaria severas consecuencias en los paises deficitarios como Estados
Unidos. Asi, como afirma Kazuhide Uekusa, nuevamente Japén actuaba con
base en la idea de ser el “ancla” de la economia mundial. La asuncién de este
rol, que se sustentaba principalmente en consideraciones externas, permitié
que el crédito continuara su expansién, colaborando a la formacién de la
burbuja econémica.

A finales de 1989 el indice Nikkei alcanzé el nivel mas alto de su historia
con 38,915 puntos, sélo para hacer méas aparatosala caida de octubre de 1990,
cuando se desplom6 hasta los 20,221 puntos. La ilusién de la revalorizacién
infinita de los activos se habia roto. El estallido de la burbuja desencadené
los problemas del sector bancario. La caida de los precios de los bienes raices
disminuy6 la calidad de las carteras de préstamo y aumentaron los impagos
provenientes de los créditos de las inversiones de la época de la burbuja. Asi,
las calificaciones crediticias cayeron de rango y sus reservas de capital eran
insuficientes para cumplir con los estdndares requeridos por el Banco de
Pagos Internacionales.

En estas circunstancias, las instituciones bancarias comenzaron a vigilar
de cerca a sus empresas prestatarias, volviéndose més selectivas y reduciendo
los préstamos a las firmas que se encontraban en aprietos quienes, en otro
tiempo, hubieran esperado ser rescatadas por sus respectivos bancos. La re-
duccién del crédito deterioré las fuentes de financiamiento de las empresas
mientras, que el impacto a los consumidores individuales se vio reflejado
en el debilitamiento de la demanda doméstica a causa de la disminucién del
nivel de confianza del consumidor. Para los inversores resultaba preferible
mantener la liquidez y aplazar su inversién, pues no creian posible que una
tasa ubicada en 1% bajara m4s y les permitiera obtener ganancias e, incluso,
sila tasa se ajustaba al alza, podrian incurrir en pérdidas. Esta desconfianza
elevé la prima de riesgo por lo que los inversores sélo suministrarian liquidez
a cambio de intereses elevados, agravando atin mas el estancamiento de la
economia japonesa.

Los dafios sufridos por la explosién de la burbuja dejaron como conse-
cuencia, de acuerdo con Nobuhiko Shima (1995), un kudoka® en el sistema
financiero que comenzé a profundizarse hacia 1991. Las expectativas de
ganancias cayeron y subieron los precios, asi como los impuestos sobre las

25. Vacio.
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transacciones y los méargenes de comisiones negociados en la bolsa tokiota.
Semejante combinacién terminé por expulsar la compra-venta de acciones
japonesas a mercados mds flexibles en Occidente y Asia.

El BoJ, buscando equilibrar la relacién entre flujos de ingresos y precios
de activos cuando éstos alcanzaron niveles sin precedentes, incentivé la
disminucién del precio de los valores y del suelo, prolongando el endureci-
miento de la politica monetaria, lo que condujo a una fuerte caida de la tasa
de crecimiento, que pasé de 5.5% en 1990 a 3.3% en 1991 y a 0.8% en 1992.
La caida afecté por igual dividendos, rentas, precios de suelo y valores. Pese
a estos resultados, la restriccién monetaria siguié en pie.

Los problemas de Japén se agravaron cuando el Gobierno, a inicios de
1992, se resistia a reconocer que el archipiélago se encontraba en recesién y,
por lo tanto, no se aplicaban mas que paliativos a una economia que se su-
mergia en la mas honda de sus simas. Dichas medidas no se tomarian hasta
que las estrepitosas caidas de la Bolsa —de 39,000 puntos en 1989 a 20,000
en marzo de 1992 y a 15,000 en agosto— pusieron de manifiesto el mal es-
tado delas finanzas niponas. Se responderia con un paquete de 10.7 billones
de yenes —unos 97,000 millones de d6lares—? para aliviar la situacién, los
cuales se distribuirian principalmente a obras publicas y, en menor medida,
a la Banca de Desarrollo de Japén y a préstamos para la pequeria y mediana
empresa, pero con esta medida sélo se logré postergar la hecatombe.

La aparente recuperacién fue socavada a finales del afio, iniciando un de-
caimiento que se prolongaria hasta febrero de 1994 cuando el Gobierno decide
echar a andar un paquete de medidas fiscales que reactivaria la recuperacién
pero no por mucho tiempo, pues la economia japonesa volveria a desacelerar
en el dltimo trimestre del mismo afio (Uekusa, 1995a: 250). La reaccién del
BoJ fue sorpresiva pues, en lugar de incentivar la inversién disminuyendo
los tipos, los incrementd y, para completar el panorama apocaliptico a inicios
del siguiente afio, el pais seria azotado por el terremoto de Kobe, seguido de
una ultima revalorizacién del yen.

De acuerdo con Gao (2001), la causa del estancamiento de la economia
japonesa no es que ésta no se haya reformado, sino que las reformas de los
noventa destruyeron los mecanismos tradicionales de crecimiento econémico,

26. Este seria el primer paquete de estimulos emitido durante la denominada década perdida. Hubo
ocho paquetes en total desde 1992 hasta 1998 que, en su totalidad, sumaron una cantidad de 118.2
billones de yenes (The Wall Street Journal, 2008).
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mientras que los nuevos atin se encontraban estableciéndose y reconfiguran-
dose con los componentes restantes del viejo sistema. Ademads, arguye que la
liberalizacién financiera hizo mas grande el boom econémico y la crisis mas
profunda, pues al ingresar mas capital durante la expansién, también huye
maés capital durante la recesion.

En el plano politico, el estallido de la burbuja y la crisis subsiguiente, unida
a diversos casos de corrupcién? o de otra indole,? acab6 con cinco gobiernos
del Partido Liberal Democratico (PLD) y con 45 afios de monopolio del poder
por parte de esta formacién. En agosto de 1993 los otrora opositores confor-
maron una coalicién de ocho partidos para expulsar al PLD del poder. Tampoco
la oposicién parecié encontrar solucién a los problemas de Japén y tres pri-
meros ministros cayeron en el intento. En enero de 1996 el PLD retornaba al
poder con un gobierno encabezado por Hashimoto. Pero ni el nuevo primer
ministro ni sus sucesores pudieron sacar a Japén del agujero en el que habia
caido. Y cuando intentaron hacer reformas de envergadura para paliar la crisis
y reactivar la competitividad de Japén, los diferentes gobiernos terminaron
rindiéndose y dimitiendo. Asi, entre 1996 y 2009 Japoén llegé a tener hasta
seis primeros ministros del PLD con una duracién media de entre uno y dos
afos, salvo la rara excepcién de Koizumi.? Ninguno de ellos tuvo la fuerza
o los instrumentos precisos para hacer frente al desafio planteado al pafis.

Ante el pobre indice de acierto de los sustitutos de Koizumi,* las elecciones
de agosto de 2009 a la Cdmara de Representantes® de la Dieta otorgaron un
gran triunfo al opositor Partido Democratico (PD). Las promesas electorales
del nuevo primer ministro Hatoyama chocaron con la realidad del pais. La
situacién requeria de medidas impopulares que conllevaban riesgos. Y si la
situacién ya era lo suficientemente preocupante, el terremoto, y el tsunami
posterior de 2011 no ayudaron al Gobierno y si pusieron en evidencia su

27. En 1988, en el denominado “escindalo Recruit”, numerosos politicos japoneses, incluyendo
el primer ministro Takeshita, dimitieron por un caso de corrupcién y trafico de influencias e
informacién privilegiada con la empresa Recruit.

28. El primer ministro Uno dimiti6 en 1989 tras un escandalo sexual con una geisha.

29. Junichiro Koizumi fue primer ministro de Jap6n entre abril de 2001 y septiembre de 2006, fecha en
la que dimiti6 tras haber impulsado una serie de reformas, como la privatizacién del servicio postal.
Su sustituto fue Shinzo Abe.

30. En tres afios Japén tuvo tres primeros ministros del PLD: Shinzo Abe entre septiembre de 2006
y septiembre de 2007, Yasuo Fukuda entre septiembre de 2007 y septiembre de 2008 y Taro Aso
entre septiembre de 2009 y septiembre de 2009.

31. Esla Camara Baja de la Dieta o Congreso japonés. Consta de 430 representantes y es la encargada
de elegir al primer ministro.
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desastrosa gestién ante la emergencia. Asi, tres gobiernos se sucedieron sin
éxito hasta las elecciones de diciembre de 2012, cuando, como era de prever,
el pD fue castigado severamente® por un electorado japonés hastiado de la
ineficiencia, indecisiones e incoherencias de sus politicos. El PLD, encabezado
ahora por Shinzo Abe,* obtenia un triunfo arrollador sobre sus rivales al obte-
ner 294 diputados que, junto alos 31 obtenidos por sus tradicionales aliados
de Nuevo Komeito, arrojaba una mayoria gubernamental de 325 diputados
sobre un total de 480.3

Grifica 1
Cambios porcentuales en el producto interno bruto (P1B)
e inflacién de Japo6n entre 1980y 2012
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Las tres flechas del arquero Abe

Era un mensaje claro el que estaba enviando el pueblo japonés. Era un SOS en
toda regla ante una crisis que se habia iniciado 23 afios antes y que amenazaba,
en algin momento del futuro cercano, con enviar a Japén a los abismos. Una

32. En las elecciones de 16 de diciembre a la Camara de Representantes, el gobernante Partido
Democratico (PD) pasé de 308 escafios a 57. El indice de participacién se situé en torno al 59.31%.

33. Que con 328 votos seria elegido primer ministro e iniciaria su segundo mandato.

34. Elindice de participacion se situd en torno al 59.31%.
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economia estancada, un déficit fiscal crénico, la deuda publica en aumento,
el lastre de la deflacién,® los altos gastos de pensiones ante el progresivo
envejecimiento de la poblacién, etc., eran y son elementos que conllevan
acciones duras y radicales. Y para ser el ejecutor de las mismas, los japoneses
apostaron por Shinzo Abe.

No les defraudé y, tras su investidura como primer ministro el 26 de
diciembre de 2012, Abe comenzé a desarrollar su plan de reactivacién eco-
némica. Es bien sabido por todos, gobiernos anteriores incluidos, que Japén
no necesita sélo unos “retoques” en la politica fiscal para salir de la crisis,
parches temporales que, hasta el momento, se han mostrado ineficaces. La
recuperacién nipona pasa por la ejecuciéon de una serie de reformas estructu-
rales que conllevarin sacrificios al pueblo japonés. Shinzo Abe es conocedor
de esto y ha decidido triunfar donde otros han fracasado. Asi, en la presen-
tacién de sus propuestas al gran publico, aficionados como son los japoneses
a los mitos y leyendas, Abe se inspiré en una parabola vinculada al daimyo®
Motonari Mori. Se dice que un dia Motonari Mori junté a sus tres hijos y les
dio una flecha para que la rompieran. Cuando lo hubieron hecho, a cada hijo
le entregé tres flechas unidas y les hizo la misma peticién. Ninguno de los
tres hijos pudo quebrarlas. La leccién que queda es que tres flechas solas son
faciles de romper pero tres flechas juntas no.*” Es decir, si bien el Gobierno
podia modificar la politica fiscal —primera flecha— y monetaria —segunda
flecha— para combatir la crisis,* era necesaria una reforma estructural —
tercera flecha— para poder asegurar el desarrollo econémico de Japén en el
siglo XXI. La crisis no podria romper la accién conjunta de las tres flechas.

A principios de enero de 2013 Abe tom¢ la primera flecha de su carcaj,*
la coloco, tensé el arco firmemente, apunté y disparé un paquete de estimulos
por valor total de 20.2 billones de yenes —226,500 millones de délares—. El

35. Desde 1998 la inflacién de Japén se ha mantenido por debajo de 1%, llegando incluso a la deflacién
en los periodos 1999-2004 y 2009-2012. Se trata de uno de los principales problemas que arrastra
la economia nipona.

36. Esen Japén el equivalente a sefior feudal.

37. La parabola obviamente iba dirigida hacia sus hijos para que, tras la muerte de Motonari Mori,
permanecieran unidos e invencibles. Esta parabola es reflejada con maestria en la pelicula Ran
(1985), escrita y dirigida por Akira Kurosawa. Es de destacar que, en la pelicula, uno de los hijos
del daimyo logra romper las tres flechas con la ayuda de su rodilla y afirma que la parabola es una
tonteria.

38. Medidas que anteriormente habian dado pocos resultados.

39. Caja usada por los arqueros para transportar las flechas.
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objetivo: aumentar el crecimiento econémico en 2% y crear 600,000 puestos
de trabajo. La flecha se debi6 quedar corta porque, en diciembre de 2013, el
Gobierno japonés aprobé un nuevo plan de estimulos por valor de 18.6 billones
de yenes —182,000 millones de délares— con la finalidad de aumentar en un
punto porcentual el crecimiento econémico y crear 250,000 nuevos empleos.
Eso si, si descontamos el dinero correspondiente al pago de los gastos de los
gobiernos locales y de los créditos de los prestamistas, ambos estimulos su-
pusieron un total aproximado de 15.8 billones de yenes —154,000 millones
de délares— destinados a obras publicas, incentivos parala inversién y ayuda
financiera para la pequefia y mediana empresa.

Losretos alos que se enfrenta Abe son muchos, pero de momento no esta
solo en este desafio. Ademds del apoyo “incondicional ™ dela coalicién guber-
namental, el primer ministro nipén ha contado con la colaboracién indispen-
sable del Banco de Japén (BoJ), institucién hasta el momento independiente
alos avatares o ambiciones de los sucesivos gobiernos japoneses. Sin embargo,
el 22 de enero de 2013 el BoJ confirmé que aplicaria una politica monetaria
mas agresiva con el objetivo de combatir la deflacién crénica que azota a la
economia nipona. Con la designacién del nuevo gobernador Kuroda el 20 de
marzo de 2013,* el BoJ hacia suyos los planes del Gobierno y se marcaba el
ambicioso objetivo de lograr una inflacién estable de 2% antes de dos afios.

Fue el propio Kuroda quien “dispard” la segunda flecha del Abenomics*
cuando, el 4 de abril de 2013, anuncié que el BoJ se dedicaria a la inyeccién
masiva de grandes cantidades de dinero a la economia mediante la compra
periédica de activos, principalmente bonos del Estado japonés.* Asi, el BoJ
guardaba en el cajén el instrumento de unos tipos de interés ya préximos a

40. Elapoyo incondicional es relativo en Japén. Diversos primeros ministros han caido ante la rebeldia
de representantes y senadores de su propio partido. Koizumi tuvo que hacer frente a una rebelién
interna por la privatizacion del servicio postal.

41. En sustitucién de Masaaki Shirakawa, mas preocupado por el funcionamiento del mercado y la
disciplina fiscal.

42. Término popularizado que se refiere a la politica econémica emprendida por Shinzo Abe.
Obviamente, se trata de un juego de palabras entre el apellido del primer ministro Abe y la palabra
economics. Hay que decir que dicho juego de palabras ya se aplicé en el pasado ala politica econémica
emprendida por presidentes como Reagan o Clinton.

43. Kuroda parece haber seguido los pasos que puso en marcha Ben Bernanke al frente de la Reserva
Federal estadounidense tras la caida de Lehman Brothers en septiembre de 2008. Eso si, conviene
sefialar que Bernanke afirma haber estudiado con detenimiento las medidas adoptadas por
Koreikiyo Takahashi, ministro de finanzas de Japén entre 1931 y 1936, ante la Gran Depresién de
los arfios treinta.
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cero y sacaba a escena la herramienta de la flexibilizacién cuantitativa en la
politica monetaria. Su apuesta: duplicar la base monetaria* del pais que, si
todo va segtn lo previsto, pasard de los 138 billones de yenes —1.3 billones de
ddlares— de 2012 a 270 billones —2.6 billones de d6lares— a finales de 2014.

La arriesgada politica del BoJ busca tres objetivos. El primero, mencionado
anteriormente, es lograr una inflacién estable de 2% frente a la deflacién que
viene sufriendo Japon. Por otra parte, se piensa que si se alcanza el objetivo
inflacionario, al estar los tipos de interés nominales cercanos a cero, impli-
caria que los tipos reales pasasen a ser negativos, abaratdndose con ello el
acceso al crédito por parte de la inversién privada. Finalmente, al aumentar
la oferta de yenes en circulacién, la cotizacién de dicha moneda bajara frente
a otras divisas, facilitando con ello las exportaciones niponas al abaratarse
sus productos. Asi, el BoJ respondia ambiciosamente a los requerimientos
del Gobierno para contribuir a esta segunda flecha.

Y, como no hay dos sino tres, el primer ministro Shinzo Abe anuncié
el 5 de junio de 2013 la que seria su tercera flecha. El proyectil, que tiene
que impactar de lleno en la anquilosada estructura econémica japonesa, se
antoja como el mas complejo y dificil de ejecutar, tumba de varios gobiernos
anteriores. El propio discurso de Abe ya anunciaba la gran problemética de la
reforma estructural. Frente a medidas concretas de las dos primeras flechas,
Abe hablé del objetivo general de rejuvenecer la economia nipona con reformas
que buscarian incorporar a mis mujeres al mundo laboral,* fomentar la in-
versioén de los beneficios de las empresas y promover la innovacién industrial.
También se anuncié la intencién de crear “zonas econémicas estratégicas” que
permitan al sector privado operar infraestructuras como aeropuertos, sin que
se dieran mas detalles al respecto. También anuncié su intencién de desre-
gular los sectores de energia, salud e infraestructura y duplicar la inversién
extranjera a 357,000 millones de délares para 2020. Por ultimo, el primer
ministro hizo un guifio a los contribuyentes asegurando que, si el Gobierno
logra su objetivo de 2% de inflacién, se compromete a subir los ingresos de los
japoneses en 3% anual para que no pierdan poder adquisitivo. En resumen,

44. La base monetaria es la suma del dinero en circulacién en la economia y las reservas que las
instituciones mantienen en el banco central.

45. Durante el afio 2012 la participaciéon de la mujer en el mercado laboral ascendia a 63.43%, segiin
datos del Women Work Index. Por otro lado, en el informe Gender Inequality, Growth and Global
Aging de Goldman Sachs, se calcula que, de incrementarse las tasas de empleo remunerado
femeniles hasta alcanzar a las de los hombres, el PIB de Japén aumentaria en 16%.
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frente a las medidas concretas dispuestas en las dos primeras flechas, Abe
recuper6 el discurso ambiguo propio de ineficaces gobiernos anteriores para
abordar la siempre dificil cuestién de la reestructuracién de la economia y
administracién japonesa.*

Esta ambigiiedad provocé la decepcién de los mercados —quienes espe-
raban el anuncio de medidas tajantes que dieran fin al rezago de la economia
japonesa— y ocasioné el desplome del indice bursatil Nikkei, cerrando esa
jornada con una caida de 3.83%.% Abe tardaria un afio en volver a inten-
tarlo. No es de sorprender el tiempo que le tomé al primer ministro nipén
volver a preparar la flecha, siendo ésta la mas dificil de implementar dentro
del conjunto que integra el Abenomics. Pero los mercados no perdonan y la
espera colaboraria a explicar el bajo desempefio que tuvo el Nikkei durante
la primera mitad de 2014.

Hasta finales de junio de 2014 no se detallaron mads especificamente
algunos componentes del proyectil. En ese mes se filtré alos medios de comu-
nicacién un plan preliminar de 60 paginas de lo que constituirian las reformas
estructurales de la tercera flecha. Los mercados aguardaban especialmente
por el anuncio de la reforma fiscal empresarial, que beneficiaria tanto a las
firmas como a sus acciones, y el anuncio de la reforma del Fondo de Pensiones
Gubernamental. Respecto a esta dltima, se pretende que el primer ministro
asigne hasta 200 mil millones de délares del fondo de pensiones a la compra
de acciones y bonos extranjeros. Segiin los estimados, con este cambio a su
férmula de inversion —alrededor de 60% de sus inversiones actuales se dirigen
a bonos locales de baja rentabilidad—, la divisa nipona podria depreciarse
hasta 108 yenes por délar al cierre del afio (Bloomberg, en The Japan Times,
2014). La intencién detrds de esta asignacion es usar el fondo de pensiones
pararealizar inversiones de mayor riesgo y que esto genere un efecto dominé
de confianza que incentive a otras instituciones a mover su dinero de los bonos
del Gobierno japonés y lo invierta en activos que generen mayores intereses.

46. Reformas estructurales vienen a ser sinénimo de despidos, recortes laborales y sociales,
descontento, protestas, division, etc. Abe vivié c6mo, en 2005, el primer ministro Koizumi tuvo
que afrontar una rebelién interna del PLD en su intencién de privatizar el servicio de correos, una
institucién que contaba con 400,000 empleados y que también funcionaba como fondo de ahorros
y seguros de millones de japoneses. Varios miembros del gobernante PLD cambiaron el sentido de
suvoto y la propuesta fue rechazada por la Cdmara Alta de la Dieta, obligando a Koizumi a convocar
nuevas elecciones.

47. El 12 de junio, el Nikkei caeria mas de 20% respecto a los indicadores del 22 de mayo de 2013
cuando, motivado por el anuncio de Kuroda, el indice alcanz6 los méaximos de cinco afios y medio.
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Finalmente el 23 de junio Abe volveria a levantar el arco, lo tensaria y
dejaria volar una nueva tercera flecha. El primer ministro dio a conocer el pa-
quete conformado por 230 propuestas con las que pretende alcanzar el Seisha
Seichu*® de su politica econémica: crecer al menos a una tasa de 2% anual del
PIB. Para la elaboracién de su estrategia, Shinzo Abe se reunié con comités
de reforma dentro de su mismo partido, principalmente con el Economic
Revitalization Headquarters* y con el Consejo de Competitividad Industrial.
Entidades encargadas de reunir las opiniones de expertos en diversos cam-
pos, incluyendo economistas, representantes del sector privado, entre otros
defensores de la reforma.

En la tercera flecha, con el fin de promover la inversién y el crecimiento,
se incluye la tan anhelada y exigida reforma fiscal, que consistira en realizar
importantes recortes por etapas al impuesto corporativo, situado casi en
36% —uno de los més altos del mundo—, para ubicarlo por debajo de 30%.
Laincégnita es que no se ha especificado cémo se procedera para alcanzar tal
objetivo ni c6mo se restaurara el vacio tributario que genere. Se enuncié que
los recortes se realizardn de manera gradual, iniciando el préximo afio fiscal,
a lo largo de un periodo de cinco afios. Dentro del paquete se incluye una
promesa de reforma del Fondo de Pensiones Gubernamental, el mds grande
del mundo con un total de 1.26 billones de délares, para poder invertir mayor
cantidad de activos enlabolsay, con el retorno, financiar infraestructuras. Se
espera que con esta reforma, aunada a los recortes del impuesto corporativo,
se fortalezcan las firmas japonesas. Conviene serialar que entre las empresas
niponas existen grandes corporativos que poseen importantes ahorros finan-
cieros. De hecho, ante la caida del ahorro de las familias, la deuda publica ha
venido nutriéndose de este ahorro empresarial, limitando asi las politicas
de reinversién de los beneficios (Feldstein, 2010). Como ejemplo de ello, ac-
tualmente 30% del total del mercado de valores japonés pertenece a manos
extranjeras, una cifra bastante lejana del 4% de 1989 (The Economist, 2014a).

Lasreformas vinculadas al mercado laboral eran una asignatura indispen-
sable dentro de la propuesta, dada la situacién demografica de Japén. Segin
estimaciones del FMI, se prevé que la poblacién activa, que alcanzé su méximo

48. En el Kyudo, arte japonés de la arqueria, la méxima aspiracién del arquero devoto es alcanzar el
Seisha Seichu, “tiro correcto es golpe correcto”.

49. Entidad encargada de la planificacién y coordinacién integral de las medidas econémicas necesarias
para implementar la estrategia de crecimiento a través de la suma de esfuerzos encaminados a
superar la deflacién y la apreciacién del yen, asi como la restauracién de una economia fuerte.
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en 1995 con 87 millones, para el afio 2050 caiga a 55 millones, nimero equi-
parable al que tenia el pais al final de la Segunda Guerra Mundial (Steinberg,
2012). En este sentido, se apunta a una mayor integracién de la mujer a la
fuerzalaboral®y a una mayor flexibilidad de los trabajadores, de manera que
los salarios vayan en sintonia mas con el desempefio que con la antigiiedad o
las horas trabajadas. Se prevé, ademads, el incremento en el uso de la robética
para incrementar la productividad. En cuanto a los inmigrantes, se anuncié
la flexibilizacién de las rigidas politicas para trabajadores extranjeros, una
medida necesaria ya que el nimero de inmigrantes ilegales va en aumento y
su destino son los trabajos de baja calidad y mal remunerados en el sector de
la subcontratacién que cumplen con las “3-K”, Kitanai, sucios; Kitsui, duros;
y Kiken, peligrosos (Almazan y Barlés, 2010: 148).

Otro de los tépicos principales de las reformas estructurales del Abeno-
mics es el aumento de las negociaciones para generar alianzas econdémicas
estratégicas. Bajo este panorama, emerge la decisién de ingresar al Acuerdo
Estratégico Trans-Pacifico de Asociacién Econémica (TPP por sus siglas en
inglés), anunciada durante marzo de 2013. Sin embargo, esta accién debera
esperar para concretarse, dadas las diferencias con Estados Unidos, parti-
cularmente porque Japén pretende mantener el arancel en productos como
el trigo, el arroz, la carne y el azicar, en un intento de proteger a un sector
vulnerable y deficitario pero con gran influencia politica. Cambios o liberali-
zaciones en estos rubros implicarian un fuerte costo politico para Abe ante
las deficientes pero todopoderosas cooperativas. No obstante, en la propuesta
del primer ministro, si bien no se trata en profundidad, si se hace referencia
a la apertura comercial que permita integrar al sector agricola a la disciplina
de competencia extranjera.

De manera somera, se menciona el tema de la liberalizacién del sector
salud y el energético asi como la iniciativa de la nueva ley de casinos que fo-
mente el turismo nacional, y en la cual ya tienen interés grandes compaiiias
del ramo como la MGM Resorts International y Las Vegas Sands Corp, espe-
cialmente luego de que se dio a conocer que Tokio ha sido seleccionada como
la ciudad anfitriona de los Juegos Olimpicos de 2020. A esto hay que agregar

50. La tasa de poblacién activa, que incluye a mujeres mayores de 15 afios, se situa en 48%, siendo el
salario medio de la mujer un 70% inferior al del hombre. Debido al nacimiento de su primer hijo,
60% de las mujeres abandonan su trabajo y, cuando vuelven, lo hacen en trabajos peor remunerados.
Entre otras medidas, se ha prometido un aumento de plazas en las estancias infantiles que agilice
el proceso de espera para el registro en las guarderias.
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laintencién anteriormente anunciada de una reforma urbana que consistiria
en la transformacién de los principales centros urbanos nipones —Kansai,
Tokio, las islas de Okinawa y las ciudades de Yabu, Fukuoka y Niggata— en
“zonas especiales estratégicas nacionales”. Se proyecta que las llamadas to-
kku, en japonés, seran el terreno donde comiencen a aplicarse las reformas
estructurales, por lo que gozardn de desregulacién en determinados sectores
econémicos y una burocracia laxa con el afdn de convertirlas en importantes
centros internacionales de negocios que capten la inversién y, posteriormente,
sirvan como modelo para el resto de las ciudades japonesas.

Segun el consejero econdémico de Abe, Koichi Hamada (2013), los efectos
de las primeras dos flechas alcanzardn su limite cuando eleven el crecimiento
real por encima del crecimiento potencial. Cuando esto suceda, la expansion
econdmica no generard aumentos significativos en el PIB ni en los niveles de
empleo. De ello deriva la importancia de la tercera flecha, pues mientras que
la primera y segunda apuntan a la transformacién del patrén de crecimiento
actual, ésta tiene como blanco aumentar el potencial de crecimiento econé-
mico, asumiendo la utilizacién éptima del total de recursos y tecnologias
disponibles.

Diversos expertos han afirmado que las medidas van en la direccién correc-
ta aunque aun falta ver cémo se aplican. Kenji Yumoto®! afirmé que, “incluso
después del anuncio de la estrategia de crecimiento del Gobierno, varias leyes
deben ser promulgadas y tomara tiempo para que las empresas comiencen
a actuar”. Dicho experto calcula que pasaran de 10 a 20 afios antes de que
se eleve la tasa de crecimiento potencial y que alcanzar el 2% de crecimiento
anual que pretende el Gobierno va a ser muy dificil (Kajimoto y White, 2014).

Hay una gran divergencia en cuanto a los objetivos a los que debe apuntar
la tercera flecha y su fuerza de impacto. En general, hay propuestas de todo
tipo, aunque una mayoria de economistas vinculados a determinadas escuelas
hablan de la imperiosa necesidad de una desregulacién del funcionamiento
de la economia nipona, de la privatizacién de las empresas estatales, de
flexibilizacién laboral y de la imprescindible reforma en profundidad de las
pensiones, todos ellos temas sumamente polémicos. Sin embargo, frente ala
desregulacién necesaria de la que se suele hablar, economistas como Joseph
Stiglitz (2013), premio Nobel de Economia, antepone el término de “regulacién
correcta”. Para él, Japon caeria en un error siretrocede en legislacién sanitaria

51. Vicepresidente del Instituto de Investigacién de Japén.
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o ambiental. Afirma que es necesario el papel del Gobierno para garantizar
una competencia mas efectiva, aunque reconoce la necesidad de reformas en
las practicas de contratacién,” en el sector servicios para el aumento de su
productividad o en la legislacién laboral para facilitar la incorporacién de la
mujer asi como facilitar la inversién en innovacién. Asi, como suele ocurrir
ante un problema econémico, diversas propuestas aparecen como la posible
solucién.

Analisis de los resultados de Abenomics

Tras dos flechas lanzadas, y una ala espera de impactar, es dificil, en tan corto
espacio de tiempo, valorar adecuadamente si las medidas adoptadas por el
primer ministro Abe supondrin la solucién a los males crénicos de Japén.
Sin embargo, exponemos a continuacién algunos datos interesantes que, al
mismo tiempo, han sido aplaudidos por unos y cuestionados por otros.

En lo que respecta al problema de la deflacién, en abril de 2014 Japén
logré que el 1PC subiera hasta 3.2% en tasa interanual, la mas alta desde 1991.
ElBoJ afirmé que se producian los “efectos deseados” a su politica monetaria
y que estaba dispuesto a tomar nuevas medidas para consolidar la inflacién.
Sin embargo, diversos analistas comenzaron a matizar el éxito obtenido por
el Gobierno nipén. Para calificar de “éxito” la tasa interanual de 3.2%, hay que
tener en cuenta que el 1 de abril el impuesto sobre el consumo subié de 5 a
8%,% incrementando en consecuencia, y de forma obligada, los precios. El otro
matiz que se expone para cuestionar el éxito de Abenomics es que la inflacién
viene producida principalmente por el aumento del precio de las importaciones
de energia® y de alimentos. Es decir, el incremento de los precios no vendria

52. Stiglitz sefiala que los cambios se requieren principalmente en las costumbres del sector privado
y no tanto en las regulaciones gubernamentales. De esta forma, ¢l afirma que “Abe sélo puede
establecer el tono, no puede dictar los resultados”.

53. El incremento del 1VA fue aprobado en 2012 por el gobierno anterior del primer ministro Noda.
El aumento estaba previsto que se efectuara en dos fases. La primera fase se produjo en abril de
2014 con el incremento de 5 a 8% (6.3% serd destinado para la hacienda estatal y 1.7% para las
haciendas locales). La segunda fase hubiera debido aplicarse en octubre de 2015 (de 8 a 10%; 7.8%
para la hacienda estatal y 2.2% para las haciendas locales). La medida aprobada por el Partido
Democratico de Japén fue mantenida por el actual primer ministro Abe. Algunos analistas afirman
que es contradictorio tratar de estimular el consumo al tiempo que se suba el IVA. Se habla de que
se esta apretando al mismo tiempo el acelerador econémico y el freno.

54. Tras el tsunamide 2011 y el accidente nuclear de Fukushima, el Gobierno japonés decreté el apagén
total de sus 50 reactores nucleares para revisarlos. La energia producida por dichas centrales
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como consecuencia de cambios internos del pais sino, mas bien, derivado de
un alza en los precios internacionales. Asi, el IPC subyacente, que excluye a
los alimentos y a la energia, establecié un incremento en la tasa interanual
para abril de 2.3%.%

El crecimiento inflacionario no puede basarse en estos elementos, ya que
ademds de la volatilidad de los mercados internacionales, hay que tener en
cuenta que la particular situacién energética que vive Japon tras la paraliza-
cién de sus centrales nucleares, le esta obligando a una importacién anormal
de hidrocarburos que no tiene por qué continuar una vez se restablezca una
adecuada politica energética.*® Por ultimo, y bastante grave, sila inflacién no
aumenta con base en la subida de los salarios y un mayor consumo interno,
que supone 60% del PIB del pais, se estaria cercenando la renta disponible y
el poder de compra de los japoneses,*” cayendo los salarios reales de Japén
a su nivel mas bajo en los tltimos 20 afios (Lacalle, 2014). De esta forma, si
bien parecia que se habia logrado romper con la dindmica deflacionaria, el
espectacular incremento de 3.2% en la tasa interanual de abril no seria tal si
se eliminaran las influyentes y caras importaciones energéticas o si no se hu-
biera subido el IVA. Con base en esto, Japén quedaria lejos ain del objetivo del
2% de inflacién anual y, en cualquier caso, ésta se asentaria sobre unas bases
equivocadas que estarian limitando progresivamente el poder adquisitivo de
los japoneses, con todos los riesgos que ello comporta.

Las dudas en torno a un posible frenazo al consumo en los meses siguien-
tes®® y, en consecuencia, una vuelta a la deflacién en el mediano plazo, se han

nucleares tuvo que ser sustituida por las importaciones de petrdleo y gas, encareciendo con ello el
coste de la energia.

55. Incremento del 1vA incluido.

56. En abril de 2014 el Gobierno de Japén aprob6 seguir utilizando la energia nuclear, reactivar las
centrales nucleares que aun se encuentran paralizadas, abrir la posibilidad de construir nuevas
instalaciones y un vago compromiso de, a la larga, reducir la dependencia de la energia nuclear.
Conviene sefialar que el anterior Ejecutivo en manos del ahora opositor Partido Democratico, llegd
a aprobar la eliminacién de la energia nuclear para 2030. En noviembre de 2014 la Asamblea de la
Prefectura de Kagoshima, en sintonia con la nueva politica nuclear del Gobierno, aprobé la entrada
en funcionamiento de dos reactores de la planta de Sendai.

57. A ello se le suma el hecho de que la tasa de ahorro de las familias japonesas ha ido decreciendo
progresivamente en un intento de mantener sus niveles de gastos en épocas de escaso crecimiento.
A comienzos de 1980, aproximadamente cada familia ahorraba un 15% de sus ingresos. Sin
embargo, dicha tasa bajé a 5% a finales de la década de los noventa y a 2% en 2009.

58. Las cifras del gasto anual de las familias en Jap6n durante el mes de abril de 2014 revelaron una
caida de 4.6% y las de mayo un 8%, especialmente en los sectores de vivienda, automéviles y
electrodomeésticos, que habian crecido ante la elevacién del 1vA.
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visto confirmadas parcialmente. Los tltimos datos relativos al tercer trimes-
tre de 2014 indican que el consumo interno crecié un escaso 0.4%, mientras
que la inversién de las empresas y del sector inmobiliario bajé en 0.2 y 6.7%,
respectivamente. De momento la inflacién subyacente, incluyendo los hidro-
carburos®y excluyendo los alimentos frescos, alcanzé 3.1% en agosto respecto
al afio anterior, un poco menos de la estimacién promedio de 3.2% que se
esperaba. Lo grave es que, segun el BoJ, si restaramos el efecto de la subida
del 1vA a la inflacién de agosto, ésta seria de 1.1%, lejos del objetivo de 2%.
En cuanto a la creacién de empleo, Japén logré en mayo de 2014, en
cuanto a tasa de desempleo, el mejor dato desde 1997 con la envidiable cifra
de 3.5%, el mayor nivel de disponibilidad de empleos desde 1992. Habra que
ver el comportamiento del mercado laboral japonés ante la pronosticada
contraccién econémica del segundo trimestre (Kihara y White, 2014). Eso
si, es justo sefialar que Japén parte de unas condiciones particulares. Desde
2007 la poblacién japonesa ha venido descendiendo paulatinamente. Sélo
en 2013 el pais registré una disminucién de 244 mil personas, caida record
desde los tiempos de la Segunda Guerra Mundial. El dltimo censo oficial de
marzo de 2013 situaba a la poblacién japonesa en 126’393,679 personas.®® A
este descenso se suma el envejecimiento progresivo de la ciudadania ante una
reduccién constante de la tasa de natalidad,® disminuyendo, en consecuencia,
la fuerza de trabajo disponible y aumentando, por tanto, la disponibilidad de
empleo. Sin embargo, el aspecto negativo de estas particularidades son los
desequilibrios en la financiacién de las pensiones. En 1955 habia una persona
de mas de 65 afios por cada 11.5 trabajadores, mientras que en 2010 el ratio
era de una por cada 2.8.%2 De hecho, Marcel Thieliant, de Capital Economics,
afirma que la tercera flecha dificilmente impulsar el crecimiento ya que “no
aborda la contraccién de la fuerza laboral de manera adecuada, la cual es el
principal factor que esté frenando la economia” (Pérez Barros, 2014).

59. Aprincipios de noviembre de 2014 el petréleo sufri6 una fuerte caida en sus precios a nivel mundial.
El barril de Brent llegé a cotizar en torno a los 80 délares. Al cierre de este articulo atin no se habian
hecho publicos los datos oficiales relativos al impacto de este hecho sobre la inflacién nipona, pero
se prevé que produzca un descenso en la misma. Un nuevo contratiempo en los planes del Gobierno
japonés que confiaba en los hidrocarburos para lograr un aumento sostenido de los precios.

60. Enla presentacién de los datos, el Gobierno japonés afirmé también que para 2060 se espera que
40% de la poblacién tenga mas de 65 afios.

61. En 2013 hubo en Japén un millén 31 mil nacimientos, 0.5% menos de nacimientos que en 2012.

62. Los gastos derivados de la seguridad social suponen 31.8% del presupuesto japonés para el periodo
abril 2014-marzo 2015.
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En lo que respecta a la balanza comercial, la devaluacién del yen® y las
necesidades energéticas del pais provocaron un encarecimiento de las im-
portaciones e hicieron que, en 2013, se registrara un déficit comercial de
112,406 millones de délares, cifra récord desde 1979.%* Ademas, la situacién
tiene el agravante de ser el tercer afio consecutivo de déficit para la otrora
superavitaria balanza comercial nipona.

En cuanto al crecimiento econémico, en el primer trimestre de 2014
Japén registré su mejor dato en dos afios al expandirse en 1.6% respecto al
trimestre anterior. Sin embargo, hay que tener en cuenta que veniamos de
dos dltimos trimestres de 2013 con datos decepcionantes de crecimiento de
0.5y 0.2%%y que el previsto incremento del IVA para el 1 de abril catapulté el
consumo. De hecho, desde el verano se avecinaba tormenta ante una posible
contraccién en el horizonte inmediato y los peores presagios se cumplieron.
En el segundo y tercer trimestre de 2014 el PIB experiment6 una caida de
1.9y 0.4%, respectivamente, convirtiéndose en la cuarta recesién® nipona
desde 2008. Asi, retomando lo dicho por Yumoto, se antoja muy dificil que el
Gobierno logre el objetivo de 2% de crecimiento econémico. Ante estos malos
datos, y en un intento de evitar una contraccién mayor de la economia, Abe
no dudo en aplazar hasta 2017 el segundo incremento del IVA —que preveia
un aumento de 8 a 10% para 2015— pese al riesgo que ello supone para el
futuro saneamiento financiero.®’

No hay que olvidar, finalmente, que el Abenomics esta operando a costa de
unas finanzas publicas ya de por si muy castigadas. En marzo de 2014 la Dieta
aprobd, para el periodo de abril de 2014 a marzo de 2015, un presupuesto
récord de 95,882 billones de yenes —936,000 millones de délares—, de los
que 43% se financiaré a cargo de la deuda publica, recurso que viene siendo
habitual desde hace afios para cuadrar las cuentas por parte del Gobierno.
De esta manera, no es de extrafiar que la deuda publica nipona sobrepasara

63. En 2011 la moneda japonesa se apreci6 hasta alcanzar la cotizacién de 77.7 yenes por ddlar. Tras
la victoria electoral de Abe, se inicié un periodo de importante depreciacién respecto a la moneda
estadounidense. A fecha de julio de 2014, el yen se mantiene por encima de las 100 unidades por
délar.

64. Japén comenzé a compilar dicho dato en esa fecha.

65. El producto interior bruto de Japén en 2013 crecié un 1.5% respecto a 2012, una décima més que
el de 2012 respecto a 2011.

66. Se considera recesién cuando el PIB experimenta, al menos, dos trimestres de caida consecutivos.

67. Ante este anuncio, la confianza de los inversores y la depreciacién del yen hizo que la Bolsa de Tokio
alcanzara en noviembre de 2014 su mayor nivel en siete afios.
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245% de su PIB en 2013 y que, al pago de dichos créditos, el Gobierno japonés
destina 24.3% de su presupuesto actual®® (Tetsuji, 2014). Segun la previsién
del primer ministro Abe, atin pasardn algunos ejercicios econémicos hasta
que los datos del déficit fiscal crénico o la deuda ptiblica mejoren.

Al analizar la politica econémica desarrollada por el primer ministro Abe,

no hemos podido evitar el surgimiento de algunas dudas respecto al éxito de
su proyecto:

1.

La tercera flecha, aquella que debe impactar de lleno en la anquilosada
estructura econdmica japonesa, consta de 230 propuestas, un niumero muy
amplio y que, al mismo tiempo, no dejan de ser eso mismo: propuestas.
Su aplicacién sigue siendo una incégnita, y el abarcar demasiados aspec-
tos puede minimizar los logros que se obtendrian con una accién mds
concentrada en elementos clave.

Se desconoce si los efectos de las dos primeras flechas —fiscal y mone-
taria— aguantaran hasta que la tercera tome forma y si, como era su
objetivo inicial, se fortalecerdn mutuamente.

No parece haber una politica clara y ambiciosa para abordar la contraccién
laboral y demografica que padece Jap6n. Propuestas espectaculares como
conceder tres afios de permiso de maternidad alas mujeres se han quedado
en el cajon ante la presién de los empresarios, y otras mas modestas se
han perdido por el camino.

No se han definido los planes de reestructuracién del sector publico. Ade-
mads, hasta en las mejores circunstancias cualquier reforma estructural
serd un proceso complejo y dificultoso que contara con la oposicién de
los sindicatos.

Falta profundidad en los procesos de desregulacién para desterrar viejas
practicas y en la liberalizacién de ciertos sectores como el agricola.

Se asume que el déficit fiscal se va a mantener durante la presente década
y que la deuda publica seguird subiendo de forma imparable, para financiar
la recuperacién econémica prometida.

68.

Si sumamos los gastos de la seguridad social y del pago de la deuda, Jap6n destina 56.1% de su
presupuesto actual a estas obligaciones.
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7. Lasituacién internacional puede lastrar el desarrollo econémico. La espiral
de tensién al alza con la Republica Popular China,® las disputas periddi-
cas con la Republica de Corea™ o una recuperacién no consolidada de sus
principales clientes Estados Unidos y la UE, pueden enturbiar la balanza
comercial japonesa y perjudicar las previsiones del Gobierno nipén.

Creemos que nuestras dudas son legitimas y es justo plantearlas y compar-
tirlas. Y, sin embargo, en estos momentos apostamos por la ambiciosa poli-
tica econémica emprendida por Abe. Los resultados del Abenomics atin son
parciales y no se debe denostar o sacralizar una politica ain en evolucién.
Frente alos frios datos macroecondmicos, nos gustaria introducir un ele-
mento de perspectiva social. Como venimos repitiendo en este articulo, Jap6n
requiere necesariamente de una reestructuracién en sus sectores industrial
y administrativo. La burocracia nipona es una ineficiente maquina adminis-
trativa que consume grandes cantidades de recursos. Como hemos podido
ver en paises europeos como Grecia, Portugal o Espafia durante la reciente
crisis, las palabras “reforma”, “reestructuracién” o “mejora de la competitivi-
dad” implican recorte al gasto social, descenso de salarios y despidos, todo en
pro de la tan sobrevalorada politica de austeridad.”™ Shinzo Abe no es ajeno
a estas realidades y sabe que, en algin momento, debera abordar la reforma
laboral y administrativa. Sin embargo, a diferencia de sus homélogos europeos
obsesionados o presionados por un “ahora y ya”, los tiempos y el contexto
son importantes para el primer ministro nipén. En Europa, las politicas de

69. Desdelallegadade Abe, Jap6n hainiciado un proceso de replanteamiento de su politica de seguridad,
que ha implicado, entre otros elementos, un aumento considerable de su presupuesto militar. Esto
se ha realizado en un contexto de creciente tensién con la Republica Popular China por la disputa
territorial sobre las islas Senkaku/Diaoyu y la inestabilidad periédica generada habitualmente
por Corea del Norte. En julio de 2014 Jap6n aprobé una nueva interpretacién del articulo 9 de su
Constitucién, que limita su accién bélica. Se ha introducido el término de “autodefensa colectiva”, la
posibilidad de ayudar a un aliado que esté siendo atacado. Esto ha sido interpretado por los paises
vecinos como una vuelta al militarismo japonés de antes de la Segunda Guerra Mundial y ha elevado
la tensi6n en la region.

70. Pese a que ambos son aliados de Estados Unidos y albergan fuerzas de dicho pais en sus territorios,
las relaciones entre Japén y la Republica de Corea vienen limitadas por leves disputas territoriales
sobre algunas islas y por, sobre todo, cuestiones de rivalidad histérica relacionadas con el periodo
de la ocupacién japonesa de la Peninsula de Corea.

71. Una politica de austeridad justificada por el ensayo El crecimiento en épocas de deuda de Reinhart y
Rogoff presentado en 2010 y que, un estudiante llamado Thomas Herndon, demostr6 en 2013 que
sus resultados se sustentaban en errores cometidos al transcribir los datos estadisticos a una hoja
de célculo.
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austeridad recetadas por la Unién Europea a los paises en crisis han acabado
con el consumo, hundido el sector privado, expulsado a cientos de miles de
trabajadores al desempleo™y cercenado el posible empuje del sector publico.

Frente a esto, Abe estd comprometido a la tan aplazada reforma laboral
y administrativa, pero lo hard en un momento en el que el sector privado
pueda absorber a los nuevos desempleados. Es decir, cuando el sector priva-
do tenga unas condiciones de fortaleza y crecimiento que hoy en dia no se
dan. Si nada se tuerce, sera sélo en ese momento cuando Abe comience los
recortes en la administracién, la flexibilizacién laboral, la reduccién de los
estimulos fiscales y el saneamiento presupuestario que permita la reduccién
de la deuda publica y asegure un desarrollo econémico sostenible. Asi, un
dinamizado sector privado podra absorber los excedentes publicos evitando,
en gran medida, una situacién social traumatica, a diferencia de lo que ocu-
rre en diversos paises europeos. En esencia, un primer ministro de ideologia
conservadora estd tomando algunas referencias keynesianas. Decia Keynes™
que, en tiempos de crisis, es el sector publico y los estimulos econémicos los
que deben impulsar la economia aun a costa de la deuda publica, mientras
que en tiempos de bonanza la elevacién de impuestos y los recortes deben
sanear un Estado en una etapa en la que el sector privado sea quien cobre
protagonismo. Abe toma parte de los principios keynesianos para afrontar
la tan acuciante reestructuracion.

¢Y cudndo el sector privado podra absorber los excedentes ptblicos? Nadie
lo sabe a ciencia cierta pero se podria intuir un calendario con base en algunas
previsiones, cdlculos y actuaciones™ del Gobierno nip6n. Entre julio y agosto
de 2020 se celebraran los Juegos Olimpicos en Tokio, y previsiblemente a
finales de ese afio, elecciones legislativas;™ si todo va bien, Abe cuenta con

72. Segln Eurostat, la tasa de desempleo a fecha de marzo de 2014 era de 26.7% en Grecia, 25.3%
en Espafia y de 15.2% en Portugal. La mejora de los datos macroeconémicos de Espafia sin que
haya una reduccién mayor de la tasa de desempleo hace plantear el término de “recuperacién sin
empleo”.

73. John Maynard Keynes (1883-1946), economista britdnico cuyas ideas tuvieron una fuerte
repercusion en la teoria econémica y en las politicas econémicas desarrolladas posteriormente.

74. Ladecisi6n adoptada por Abe de retrasar hasta 2017 el segundo incremento del IVA demuestra que
la prioridad del Gobierno es el estimulo del consumo y del crecimiento econémico por encima del
saneamiento financiero. Ello denotaria la existencia aun de un margen de maniobra aceptable para
poder continuar el endeudamiento controlado hasta finales de la presente década.

75. Al cierre de este articulo estd prevista la celebracién de elecciones legislativas adelantadas en
diciembre de 2014. Este hecho podria retrasar la celebracién de los comicios previstos de 2020
entre uno y dos afios.
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ser reelegido para un nuevo mandato. Se espera que en esos momentos la
economia japonesa esté en un crecimiento sostenible comandada por el sector
privado. Serd en ese momento cuando haya que hacer la “reestructuracién
desdramatizada”. Y, si todo sale segtn lo previsto, Japén serd salvado.

Eso si, no es seguro que en 2020 el crecimiento econémico de Japén se
haya consolidado y la empresa privada lo lidere. Sino es asi, Japén tendra que
seguir lidiando con un grave déficit fiscal en sus presupuestos anuales y con
una deuda publica que previsiblemente se sitte entre 260 y 280%. Ademas,
hasta la fecha Japén se ha financiado a bajo interés y, principalmente, los
compradores de bonos han sido sus ciudadanos y empresas. Sin embargo, si
falla el Abenomics y la deuda publica continda incrementandose, nadie ase-
gura que los intereses a pagar aumenten, quebrando atin mas las maltrechas
arcas publicas, lo que nos llevaria a una situacién insostenible y rozando lo
apocaliptico.

Conclusioén

Enlo que nadie duda es que, vistas las circunstancias actuales de la economia
japonesa, ésta demanda acciones ambiciosas y valientes, algo que durante
las dos dltimas décadas los gobiernos nipones no han hecho. Abe asume una
responsabilidad que se le otorgd y apuesta su legado al futuro de Japén. Y
como ejemplo de su compromiso con el pais y buscando reeditar la confianza
que los ciudadanos depositaron en él, en noviembre de 2014, ante los des-
alentadores resultados econdémicos producidos hasta el momento, decidié
adelantar dos arfios los comicios legislativos y celebrarlos al mes siguiente.”
Los politicos piensan en qué hacer hasta las siguientes elecciones; los esta-
distas ven mas alla.

Pese a que los primeros resultados pueden ser cuestionables, no hay que
olvidar que el plan se desarrolla en vistas a mediano y largo plazos. Confiamos

76. Pese a los escasos éxitos econémicos, el indice de aprobacién ciudadana a la gestiéon de Abe
rondaba el 50% en el momento de anunciar elecciones anticipadas. Ademads, estaba previsto que en
septiembre de 2015 Abe enfrentara una eleccién por el liderazgo de su partido. Con una oposicién
fragmentada y que atin no se ha recuperado de la debacle de 2012 y sin tiempo para reorganizarse
ante la inmediatez de la cita electoral, pocos analistas dudan de que Abe renovard mandato. Los
comicios de diciembre de 2014 suponen una buena oportunidad para reforzar su poder y un
buen momento para prolongar su cargo de primer ministro. Al cierre de este articulo ain no eran
conocidos los resultados oficiales de la votacién.

Enero-abril de 2015. Andlisis 101



Antonio Gil Fons y Alejandra Nieves Camacho

en que las dudas planteadas se irdn resolviendo durante los préximos afios, una
vez se definan mejor algunos de sus elementos. No se sabe cuél es la respuesta
adecuada en economia hasta que se observan con perspectiva los resultados
obtenidos, pero sin embargo la introduccién de una perspectiva social dentro
delas grandes politicas macroeconémicas hace que le otorguemos un margen
de confianza al Abenomics. No todo son las grandes cifras sino también las
personas. El tiempo dird si Shinzo Abe acert6 o no en sus decisiones pero,
al menos, por desarrollar una politica distinta a la de sus colegas europeos,
merece ser tomado en consideracién. No sélo eso, si Japdn tiene éxito, puede
convertirse nuevamente en el “ancla” de la economia mundial; la que aporte
estabilidad al sistema. En definitiva, tal y como dijo el primer ministro Shinzo
Abe en un discurso ante la Dieta en octubre de 2013:

Nuestra Gnica opcién es avanzar sin vacilacién por este camino. El mundo esta
prestando mucha atencién en este momento a la revitalizacién de Japén. Lo
percibi agudamente en Lough Erne y nuevamente en San Petersburgo, asi como
también en Nueva York y una vez mas en Bali. Jap6n puede volver a crecer con
fuerza. Japén también puede participar dindmicamente en la escena central del
mundo una vez mas. Ademds, Japén tiene crecientes esperanzas en un futuro
asi, ahora. Recorramos juntos ese camino (Embajada de Japén en Colombia,
2003:1y2). o
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