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Japonia la rascruce:
Va scapa de capcana deflatiei?

Bucuresti, 25 septembrie 2025 - Dupa aproape trei decenii de deflatie, Japonia a inregistrat
o crestere sustinuta a preturilor incepand din 2022, marcand un potential punct de
cotitura pentru economia sa. Aceasta faza de reflatie a fost initial declansata de factori
externi, precum cresterea preturilor materiilor prime si slabirea yenului, dar a evoluat
acum intr-o dinamica interna determinata de cresterea salariilor si a preturilor serviciilor.

,2Japonia se afld la o rdscruce istoricd. Pentru ca aceastad reflatie sd se traducd intr-o crestere
durabild a preturilor, cresterile salariale trebuie sd continue, iar companiile trebuie sa
transforme profiturile in investitii productive. FArd acest lucru, tara riscd sa cadad din nou in
capcana deflatiei.” - Junyu Tan, economist Coface, Asia de Nord

De la deflatie structurala la inflatie sustinuta

De la prabusirea bulei preturilor activelor la inceputul anilor 1990, Japonia a cunoscut o
perioada de dezinflatie, urmata de o deflatie prelungita. Pe masura ce preturile terenurilor si
activelor au scazut drastic, gospodariile si firmele au acordat prioritate rambursarii datoriilor
in detrimentul consumului si investitiilor, contribuind la ceea ce este adesea denumit
,recesiune bilantiera”.
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Ceea ce a inceput ca o inflatie

determinata de cresterea costurilor

a evoluat treptat intr-un fenomen determinat de cerere. Companiile de servicii, confruntate
Cu O presiune sustinuta asupra marjelor, au accelerat transferul preturilor catre consumatori.
Cresterea cheltuielilor de trai, impreuna cu rigiditatea structurala a pietei muncii, au permis,
la randul lor, sindicatelor sa negocieze cresteri salariale semnificative timp de trei ani
consecutivi: 3,6% in 2023, 5,1% in 2024 si 5,3% in 2025, cele mai mari din ultimele trei decenii.
Aceasta crestere salariala reprezinta o schimbare profunda fata de accentul istoric al Japoniei
pe siguranta locului de munca, catre cereri mai puternice de compensatii.
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Salariile, productivitatea si investitiile: cheile unui ciclu durabil

Continuarea ciclului reflationist al Japoniei depinde acum de capacitatea companiilor de a
sustine cresterile salariale prin investitii care sporesc productivitatea. Dupa decenii de
acumulare de lichiditati si investitii insuficiente, companiile japoneze au inceput sa creasca
semnificativ cheltuielile de capital incepand din 2022. Cresterea medie anuala a investitiilor a
atins 9,1% intre 2022' si 2024, fiind preconizata o crestere suplimentara de 6,7% pentru
anul fiscal curent.

Investitiile sunt deosebit de puternice in domeniul automatizarii si al tehnologiilor de
economisire a fortei de munca, concepute pentru a remedia deficitul cronic de forta de
munca din Japonia. In acelasi timp, cheltuielile pentru cercetare si dezvoltare (R&D) sunt in
crestere in segmente cu crestere rapida, precum cipurile si energia verde, stimulate de
stimulentele guvernamentale si de reformele de guvernanta corporativa promovate de Bursa
de Valori din Tokyo.

Ramane de vazut daca aceste investitii se vor traduce in cresteri reale ale productivitatii. Insa,
fara ele, deficitul de forta de munca va continua sa constituie un obstacol Tn calea cresterii
veniturilor corporative, suprimand in cele din urma cresterea salariilor si subminand ciclul
reflationist.
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Castigatori si perdanti intr-un nou peisaj economic

Mediul reflationist a remodelat deja peisajul corporativ al Japoniei, creand castigatori si
perdanti clari. Marile companii exportatoare au beneficiat de slabirea yenului, care a stimulat
veniturile din strainatate, in special pentru firmele producatoare de automobile si masini
electrice. Profiturile din aceste sectoare s-au dublat fata de nivelurile dinaintea pandemiei de
COVID, sustinute de cererea globala puternica pentru vehicule hibride si relocalizarea
productiei. Cu toate acestea, acest impuls poate fi pus In pericol de cresterea tarifelor
americane si de intarirea yenului.

Sectoarele interne, precum cateringul si
transportul, sunt, de asemenea, in plina Numarul falimentelor corporative
expansiune. Profiturile acestora au fost (pe luna)
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preturilor si marjele mai mici le fac dificil
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munca. Drept urmare, falimentele corporative in randul IMM-urilor au crescut incepand cu a
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L Anul fiscal al Japoniei incepe la 1 aprilie si se incheie la 31 martie a anului urmtor.
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doua jumatate a anului 2022, desi nivelul ramane cu mult sub varfurile inregistrate in timpul
crizei financiare asiatice si a crizei financiare globale.

In timp, aceasta ,curatare” ar putea, in cele din urma, sa consolideze ecosistemul corporativ al
Japoniei prin realocarea resurselor catre firme mai productive.
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