La restructuration du systéme financier japonais

bulle qui a inévitablement suivi a exposé les lacunes fondamentales des pratiques de
gestion et de prét des institutions financiéres japonaises (IFJ) et du systéme dans son
ensemble.

Pendant les années d’essor, |'économie japonaise s’est accrue plus vite que
celles des autres pays du G-7. Entre 1980 et 1989, la croissance annuelle moyenne
du PIB réel du Japon a été de 4,0 %, comparativement & 3,1 % pour le Canada et a
2,6 % pour les Etats-Unis. Les années 1980 ont aussi été une période d'appréciation
marquée des prix des actifs, surtout sur le marché immobilier. Les prix immobiliers ont
commencé a grimper en fléche au milieu des années 1980 et ont atteint leur sommet
au début des années 1990'. En 1992, toutefois, la croissance du PIB réel du Japon
avait chuté a 1,1 %, et une croissance négative a été enregistrée en 1993. Les
estimations de la croissance du PIB pour 1995 ne sont que légérement positives, et
les projections pour 1996 prévoient une croissance d’environ 2 %?2.

Les institutions financiéres japonaises ont souffert lorsque les prix des actifs ont
commencé a s'effondrer. On s’attendait toutefois a un réajustement qui prendrait fin
avec la reprise économique anticipée. Les banques ont eu pour stratégie d’attendre
passivement la fin de la dépréciation pour que la remontée subséquente des prix régle
d’elle méme le probléme de leurs préts non productifs. Malheureusement pour elles,
I"économie ne s’est pas rétablie rapidement et les valeurs immobiliéres ont poursuivi
leur déclin. Les prix officiels des terrains sont maintenant de 30 % inférieurs a ce
qu’ils étaient pendant leurs niveaux records de 19913. Méme siles valeurs semblaient
s'étre stabilisées au début de 1995, I'année s’est soldée par un déclin marqué des prix
des terrains, des biens immeubles & usage d’habitation et des immeubles locatifs. De
plus, le marché de I'immobilier, actuellement stagnant, subit les prix les plus bas
jamais vus.

L’évaluation des prix immobiliers réels est compliquée par la facon dont les prix
« officiels » des terrains sont calculés. Le prix officiel d'un terrain incorpore un « prix
théorique » qui englobe certains facteurs, comme les taux d’intérét, dont I’évolution
future doit étre prédite. Ces estimations prétent a « erreur », et certains analystes
croient que les prix officiels des terrains ne reflétent pas pleinement I’ampleur de la
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