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REFORMBEDARFE IN CHINAS BANKEN- UND FINANZWESEN

Im Sommer 2013 wurde das Vertrauen in
Chinas Bankenwesen kurzzeitig erschut-
tert. Geruchte hatten die Runde gemacht,
die Bank of China (BOC), die drittgrof3te
Bank weltweit, sei zahlungsunfahig ge-
worden. Nur die chinesische Zentralbank
(People’s Bank of China PBoC) (FEARE
4T, Zhénggud rénming yinhang) konnte
die Situation durch ihr Eingreifen ent-
scharfen. Auf dem jungsten Davos-Forum
in Dalian nannte Chinas Premierminister
Ll Kegiang (FERH) eine Banken- und Fi-
nanzreform ,,a key move of a chess piece
to revitalize the whole game of the Chine-
se Economy*.! Ebenso mahnt der Interna-
tionale Wahrungsfond IWF Reformen im
Finanzsektor an, ohne die das Wachstum
des Landes am Ende dieses Jahrzehnts auf
49 fallen konnte.? In seinem Bericht
werden dabei massive institutionelle
Probleme des chinesischen Bankenwesens
aufgezeigt, die nur durch mehr marktliche
Koordinierung und eine Entkoppelung von
Staat und Finanzinstituten Uberwunden

werden kénnen.

Auf den ersten Blick scheint Chinas Ban-
kenwesen stabil. Die vier grof3ten, staatsei-
genen Banken fuhren die Liste der chinesi-
schen Unternehmen mit den hochsten Ge-
winnen an. An der Spitze steht die Industri-
al and Commercial Bank of China (ICBC)
(HHE T4, Zhdnggud géngshang
yinhang) mit einem Jahresgewinn von

1 Li Kegiang auf dem Davos Forum in Dalian, vgl.
China Daily vom 12.11.2013, S. 3

2vgl. IWF-Landerbericht 2013.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2013/crl

knapp 30 Mrd. Euro. Im Jahr 2012 haben
alle chinesischen Banken zusammenge-
nommen einen Jahresgewinn nach Steuern
von 18 Milliarden Euro erzielt, eine Steige-
rung von 20,7% zum Vorjahr.® Die Ge-
winnmarge der Staatsbanken betrégt aktu-
ell 3 bis 3,5% und ist damit etwa zehnmal
so hoch, wie der internationale Durch-
schnitt. Bei den Privatbanken betragt die
Gewinnmarge sogar 7%.“ Trotz dieser Zah-
len war die Besorgnis im Sommer 2013
grol3, Chinas Bankenwesen kdnnte zusam-
menbrechen. Die Ursachen dieser Besorgnis
liegen in tiefgreifenden institutionellen Prob-
lemen des heimischen Banken- und Finanz-
systems.

Ausgeldst wurde die kurzzeitige ,,Bankenkri-
se* durch eine fir die Finanzbranche uner-
wartete Aktion der chinesischen Zentral-
bank. Hintergrund scheint eine Art ,,Stress-
test” der People’s Bank of China (PBoC) ge-
wesen zu sein.® Nachdem in den ersten
zehn Junitagen die Kreditvergabe der chine-
sischen Banken auf 124 Milliarden Euro
hochgeschnellt war, fuhr die PBoC die Liqui-
ditatsversorgung kurzzeitig zuriick, indem
sie Geld am Interbankenmarkt einbehalten
hat. Dies lie? den Zinssatz auf dem Inter-
bankenmarkt, der normalerweise zwischen
zwei und drei Prozent liegt, auf kurzzeitig

3 vgl. ,,Banks: Pilot sparks high level of interest*
in: ,,China Daily“ 25.10.2013.

4vgl. China Daily a.a.O.

5 Vgl. Fend, Ruth ,Das taumelnde Riesenreich* in:
Capital, 28.06.2013.

http://www.capital.de/meinungen-

newsbeitrag/das-taumelnde-riesenreich.html

3211.pdf (letzter Abruf: 01.November 2013).

(letzter Abruf: 01.November 2013).
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bis zu 25% steigen. Nachdem kurz darauf
Geruchte in Umlauf kamen, die Bank of Chi-
na kénne nach der damit weggefallenen
Kreditgarantie ihren Verbindlichkeiten nicht
mehr nachkommen, brach kurzzeitig Panik
aus.

Die drohende Gefahr eines ,Lehman Mo-

ments“®

aufgrund der massiven Kreditrisi-
ken und Blasen, insbesondere im Bereich
der Staatsunternehmen, aber auch im Im-
mobilienbereich, konnte nur durch eine
noch am selben Tag erfolgte Ankiundigung
der Zentralbank, im Zweifel die Finanzinsti-
tute unbegrenzt mit Liquiditat zu versorgen,
abgemildert werden.” Das Experiment der
PBoC hat die systemische Schwachen des

chinesische Banken- und Finanzsystems vor

Abbildung 1

Struktur des chinesischen Bankensektors (Anteil an Aktiva 2012)

O Staatliche GroRbanken
B Joint Stock Banks
O Stédtische

Geschéftsbanken
O Sonstige Banken

Quelle: eigene Darstellung nach Chinese Banking Re-
gulation Commission (thEHRATI I EEHZE 514, Zhong-
gué yinhang yeé jianda guanli weiyuanhui) (die Sonsti-
gen Banken umfassen Postsparbanken, Kreditgenos-
senschaften, politikorientierte Banken, auslandische
Banken)

(http://www.cbrc.gov.cn/EngdocView.do?doclD=B22D

Augen gefuhrt und hat erneut gezeigt, dass
Reformen in diesem Bereich Uberfallig sind.

Die Macht des Kartells: zur Rolle der chi-
nesischen GrofRbanken

Trotz umfangreicher Reformen seit Beginn
der 1980er Jahre besteht das chinesische
Bankensystem im Wesentlichen nach wie
vor aus vier staatseigenen GroRRbanken, die
direkt an die Zentralbank angebunden
sind.® Diese urspriinglich als Spezialbanken
gegrundeten Institute haben diesen Charak-
ter bereits seit den 1990er Jahren verloren
und agieren als allgemeine Geschaftsbanken
in Konkurrenz zueinander mit landesweiten
Niederlassungsnetzen. Aktuell dominieren
sie mit 45% der gesamten Bankaktiva den
chinesischen Bankenmarkt deutlich und
agieren daher faktisch als Monopolisten.
Ilhnen gegenuber steht eine Gruppe von ca.
zehn Privatbanken, die mit privatem und
staatlichem Kapital als Aktiengesellschaften
arbeiten (sog. Joint Stock Banks), stadti-
sche Geschéaftsbanken sowie eine Reihe
sonstiger Banken, unter anderem etwa
40.000 Kreditkooperativen, die vor allem in
landlichen Regionen tétig sind. Das Enga-
gement auslandischer Banken beschrankt
sich aufgrund der nach wie vor nicht vollzo-
genen Offnung des chinesischen Finanz-
marktes auf knapp 2% der gesamten Akti-
va, verteilt auf etwa 200 ausléandische Insti-
tute.®

Faktisch sind es also die vier staatlichen
GrolRbanken, deren Aktivitat fur den chine-

_ BFC5175CAACOAC7926AD7AFEEE27)

5 Die Zahlungsunféhigkeit der Bank Lehman Bro-
thers hatte 2008 die globale Finanzkrise ausge-
l16st. Zum Begriff ,,Lehman-Moment“ siehe Hans
Weitmayer, Chinas Lehman-Moment, Format.at,
14.7.2013,
http://www.format.at/articles/1328/525/362001/c

hinas-lehman-moment /(letzter Abruf:
16.12.2013).
7 vgl. ,Beruhigung im chinesischen Bankensektor*,

Neue Zurcher Zeitung vom 27.06.2013.

http://www.nzz.ch/aktuell/wirtschaft/wirtschaftsn

achrichten/beruhigung-im-chinesischen-

bankensektor-1.18106187 (letzter Abruf:
01.November 2013).

8 Dies sind die ,Bank of China (BoC) (4 [E41T,
Zhoéngguo yinhang) “, die ,,China Construction
Bank (CCB) (H1[E@E¥HR1T, Zhonggud jianshe
yinhang) “, die ,,Industrial and Commercial Bank
of China (ICBC) (*[E T #17, Zhdngguo gongs-
hang yinhang)“ sowie die “Agricultural Bank of
China (ABC) (H1EfIH4T, Zhonggud ndngye
yinhang) “.

9 Auslandische Banken haben derzeit in Festland-
china drei Zugangsmaoglichkeiten zum chinesi-
schen Markt: eine Banklizenz (nur knapp 30 aus-
landische Banken verfiigen Uber eine), eine Min-
derheitsbeteiligung an einer chinesischen Bank
oder ein Joint Venture mit einer chinesischen
Bank.
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sischen Bankensektor entscheidend ist. Ihr
Management wird durchgéngig von Staat
und Partei bestimmt. Die inneren Struktu-
ren dieser Banken sind streng hierarchisch
und burokratisch geprégt. Aufgrund politi-
scher Vorgaben spielt etwa eine marktge-
rechte Beurteilung bei der Kreditvergabe ei-
ne untergeordnete Rolle.*®

Die Kleinen haben das Nachsehen: Fehl-
allokationen und Kreditrisiken als Wachs-
tumsbremse fur KMUs

Nach wie vor fuhrt diese Struktur, trotz ei-
ner formalen gesetzlichen ,,operativen Un-
abhangigkeit”, die seit 1995 in Kraft ist, in

Abbildung 2

Umfang der Non Perfomimg Loans nach Banktypen (in 100 Mio. RMB)

W Foreign Banks
©Rural Commercial Banks
3000 ©City Commercial Banks
B Joint Stock banks

2000 @ Staatiiche GroBbanken

Q12012 Q22012 Q32012 Q42012 Q12013 Q22013

Quelle: eigene Darstellung nach Chinese Ban-
king Regulation Commission,
(http://www.cbrc.gov.cn/EngdocView.do?doclD
=2A5DAB8416F049839698082A9C23CEF0)

der Praxis zu einer staatlich gelenkten Kre-
ditvergabe sowie zu Kreditentscheidungen
aufgrund bestehender Verbindungen und
Netzwerke. Deshalb ist es wenig verwunder-
lich, dass ein GrofR3teil der Kreditvergabe auf
Staatsbetriebe (SOE) sowie grof3e, meist
von der Regierung gestutzte Privatunter-

nehmen entfallt.*

19 vgl. Schréder, Klaus, 2003 ,,Chinas Bankensys-
tem auf langem Reformweg“. http://www.swp-
berlin.org/fileadmin/contents/ pro-
ducts/studien/S2003_43_srd.pdf (letzter Abruf: 1.
November 2013).

11 ygl. China Daily a.a.O., Gary Liu, CEIBS Shang-

hai ,,Shadow Banking in China“, Vortrag bei der
European Chamber of Commerce, 23.10.2013

Ursprunglich wurde durch den hohen politi-
schen Einfluss das Ziel verfolgt, die Spar-
gelder der Bevdlkerung einzusammeln und
nach politischen Vorgaben und Vorstellun-
gen zu allozieren. Gerade wirtschaftlich ma-
rode Staatsbetriebe sollten durch die ge-
lenkte Kreditvergabe gestitzt werden.
Zwar wurde mittlerweile das System unmit-
telbarer politischer Anweisungen und Regu-
lierungen offiziell durch ein indirektes Len-
kungssystem mit vorgeschriebenen Richtli-
nien und einer funktionierenden Bankenauf-
sicht ersetzt. *2 Die Rolle einer Bankenauf-
sicht und Regulierung nimmt seit 2003 die
China Banking Regulatory Commission ge-
meinsam mit der People’s Bank of China
wahr.® Trotzdem ist die Kreditvergabe im-
mer noch mafgeblich von politischer Seite
gesteuert, nicht zuletzt um das Risiko einer
Offenlegung bislang versteckter Arbeitslo-
sigkeit in sanierungsunféhigen Staatsbetrie-
ben zu vermeiden (s.u.).

Im Ergebnis fuhrt diese Praxis jedoch zu ei-
ner Unterversorgung insbesondere kleiner
und mittelstandischer Unternehmen
(KMU)**, die ihren Finanzbedarf daher aus
nicht ausgeschutteten Gewinnen und infor-

mellen Krediten decken miissen.® 1¢

sowie Deutsche Bank Research (2006).

http://www.dbresearch.de/PROD/DBR_INTERNET.

DE-PROD/PROD0000000000243817.PDF (letzter
Abruf: 1. November 2013).
12 vgl. Schréder a.a.O.

3 Neben diesen Institutionen wurden einer Wert-
papieraufsicht sowie eine Versicherungsaufsicht
eingesetzt (vgl. dazu Deutsche Bank Research
a.a.0.).

14 KMU trugen 2012 69% zum chinesischen BIP
bei, erhielten allerdings nur 5% der Kredite der
Staatsbanken.

15 vgl. Financial Stability Report der PBoC 2012.

http://www.pbc.gov.cn/image_public/UserFiles/en

alish/upload/File/China%20Financial%20Stability
%20Report%202011.pdf (letzter Abruf: 1. No-
vember 2013).

16 Zur Finanzierungssituation von KMU vgl. auch
NI Shoubin, , Financial Service for Chinese Small
and Medium Enterprises” — Current Situation and
Proposals for Improvements®, Studie im Auftrag
der KAS Shanghai, KAS-Schriftenreihe CHINA
No. 105 (ch/en) Shanghai 2012
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Non Performing Loans — Minen im chinesi-

schen Kreditwesen

Auch ohne Rickzahlungserwartungen (non
performing) mussten die Banken statt einer
effizienteren Versorgung von KMU Kredite
an Staatsunternehmen und kommunale Inf-
rastrukturprojekte vergeben. Dieses ,,guided
lending” wirkte zunachst System stabilisie-
rend, da die Banken als sogenannte ,,semi
fiscal agencies" durch die Stiutzung eigent-
lich maroder Unternehmen und Projekte
spontane Arbeitslosigkeit und soziale Span-
nungen vermieden haben.'” Als Ergebnis
dieser Politik haben sich im chinesischen
Bankenwesen allerdings mittlerweile enor-
me Kredite ohne Riuckzahlungserwartungen,
sogenannte Non Performing Loans (NPL),
angesammelt. Der Groliteil dieser NPL
sammelte sich bei den Staatsbanken an, die
zur Kreditvergabe gezwungen waren und
deren Kredite haufig als ,,verlorene Zu-
schisse* anzusehen sind. Neben den poli-
tisch motivierten ungesicherten Krediten an
Staatsbetriebe'® und kommunale Infrastruk-
turprojekte’® stellt die Kreditvergabe an den
chinesischen Immobiliensektor eine weitere
Quelle von NPL dar. Der chinesische Immo-
bilienmarkt gilt seit langerem als Risikofak-
tor der chinesischen Wirtschaft. Zuletzt wa-
ren vermehrt Warnungen laut geworden,
eine Immobilienblase aufgrund fehlgeleite-
ter und nicht besicherter Hypothekarkredite
stehe kurz vor dem Platzen. Die Zentralre-
gierung reagierte darauf Anfang 2013 und
hat erste Schritte eingeleitet, die Uberhit-
zung des Marktes zu stoppen.?° Trotzdem

17 vgl. Schréder a.a.O.

18 Insbesondere in der Stahl-, Aluminium- und
Chemieindustrie herrschen massive Uberkapazité-
ten.

19 Die lokalen Ebenen stehen vor massiven Fi-
nanzproblemen, die durch Kreditvergabe der
staatlichen Banken teilweise kaschiert werden.
Vgl. dazu auch Hefele, Peter u. Berlin, Florian
,Kommunalfinanzen in China — eine tickende Zeit-
bombe?*.

20 Dje Zentralregierung kiindigte eine Erhéhung
der Zinsen fur Immobilienkredite an (vgl.

http://www.handelsblatt.com/finanzen/rohstoffe-

hat der Gesamtumfang der NPL in den ver-
gangenen Jahren weiter zugenommen und
eine Trendwende ist gegenwaértig nicht er-
kennbar (vgl. Abb. 2). Die Liquiditatseng-
passe im Sommer 2013 sind insbesondere
auf den Umfang der NPL zurickzufuhren.
Vor diesem Hintergrund wird der Charakter
der MalRnahme der chinesischen Zentral-
bank, die die kurzzeitige Bankenkrise aus-
gelést hatte, als Disziplinierung der chinesi-
schen Banken und deren Kreditvergabe
deutlich. Die chinesische Regierung hat klar
erkannt, dass das gegenwartige Kreditsys-
tem und die NPL massive Risiken bergen,
weshalb sich die Kreditvergabepraxis der
Banken weg von politischen Opportunitéaten
hin zu marktorientierten Analyse und Risi-
kobetrachtung entwickeln muss.

Neben den NPL in den Bilanzen der Banken
spielt sich jedoch ein grol3er Teil des chine-
sischen Kreditwachstums auerhalb der
Bankbilanzen ab und wird durch einen
wachsenden und kaum regulierten Schat-
tenbankensektor — oft in Auftrag und Zu-
sammenarbeit mit dem regularen Banken-
wesen — betrieben, dessen Wachstum unter
anderem auf die strikte Zinsregulierung zu-
rickzufihren ist.

Jenseits des Marktes: Zinsregulierung als
Ursache fur Schattenbanken und alterna-

tive Finanzmarktprodukte

Neben den geschilderten institutionellen
Problemen fuhrt insbesondere die Regulie-
rung der Zinsen zu Fehlallokation von Kapi-
tal und hat mittlerweile einen grofen Schat-
tenbankensektor entstehen lassen. Sowohl
fur Kredit- wie auch fur Einlagenzinsen wer-

einbrechen/7873786.html (letzter Abruf:
01.November 2013). AuRerdem wurde der Erwerb

von Zweitwohnungen erschwert. Zur Eindammung
von Spekulationen muss erworbenes Land inner-
halb eines Jahres bebaut werden, gleichzeitig sind
die Lokalregierungen verpflichtet, 70% des in Auk-
tionen angebotenen Landes fur ¢ffentlichen Woh-
nungsbau und kleine bis mittlere Wohnungen zu
verwenden. Vgl. dazu

http://german.china.org.cn/fokus/2010-

devisen/rohstoffe/angst-vor-immobilienblase-

chinas-regulierungsplaene-lassen-stahlpreise-

09/28/content_21027535.htm (zuletzt abgerufen
am 05. November 2013).
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den Referenzwerte der Zentralbank ausge-
gebenen?®, die von den Geschéaftsbanken
bei den Kreditzinsen in den letzten Jahren
um maximal 30% unterschritten werden
durften. Dieses Zinsband wurde kontinuier-
lich weiter ausgeweitet; der bisher radikals-
te Schritt folgte im Sommer 2013, als die
Untergrenze fur Kreditzinsen ganzlich auf-
gehoben wurde. Ziel dieser MaBnhahme war
sowohl eine Starkung des Wettbewerbs un-
ter den Banken als auch ein Zurtuckdrangen
der Macht

Abbildung 3

Umfang der Vermdgensverwaltungsprodukte
(soweit bekannt)

i
I

i
I

=
1S}

Mrd. RMB

oN s O ®

.

2008 2009 2010 2011 2012 Q12013 Q22013
gescletzt

Quelle: Financial Times nach PBoC
(http://ftalphaville.ft.com/files/2012/12/China,
WMPs_oustanding_Q32012Fitch.png)

der vier GroBbanken. Man versprach sich
davon u.a. einen leichteren Zugang des Mit-
telstands zu Krediten. Es bleibt allerdings
fraglich, ob die Banken von der Abwei-
chungsmadglichkeit tberhaupt Gebrauch ma-
chen werden. Denn bislang wurden die Mog-
lichkeiten der Zinssetzung insbesondere von

t.22 Auch in-

den GrofRbanken kaum genutz
ternationale Konkurrenz konnte einen Zins-
wettbewerb nicht auslésen — wegen der bis-
lang nicht vollzogenen Offnung der chinesi-
schen Finanzmarkte fur auslandische Ban-

ken.

2! Der Referenzzins fir einjahrige Kredite betragt
6%.

22 ygl. Geinitz. Christian: Chinas Banken dirfen
Zinsen freier festlegen in FAZ vom 19.07.2013,
online abrufbar unter

http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/wirtschaftsp

olitik/finanzreformen-chinas-banken-duerfen-

zinsen-freier-festlegen-12288295.html.

Fur die Einlagenzinsen betragt das Zinsband
dagegen weiterhin 20% um den Referenz-
zins. Eine Lockerung des Zinsbandes fur
Habenzinsen lasst — im Gegensatz zu den
Soll-Zinsen — weiter auf sich warten. Die
Situation der zu niedrigen Einlagezinsen -
der Zinssatz der gro3en Banken lag 2012
bei 2,6% bei einer Inflation von offiziell
2,7%2% — sowie die Schwierigkeiten fiir KMU
an Kredite zu gelangen, haben zu einer
Vielzahl von Finanzprodukten gefihrt, die
fur Sparer und Kreditnehmer attraktivere
Konditionen bieten.

Vermoégensverwaltungsprodukte (VVP) —
die chinesischen Lehman Brothers lassen
grufRen

Sogenannte Vermdgensverwaltungsproduk-
te (wealth management products), meist
kurzfristige Anleihen mit einer durchschnitt-
lichen Laufzeit von sechs Monaten®*, haben
in den letzten Jahren massiv zugenommen
(vgl. Abb. 3). Zum einen als Alternative fur
Sparer und Anleger®® — Chinesische Banken
bieten aufgrund der Zinsbeschrankungen
mittlerweile regelmafig VVP als Alternative
zu Bankeinlagen an — zum anderen auch zur
Unternehmensfinanzierung. Neben privaten
Anlegern fragen auch die lokalen Regierun-
gen vermehrt VVP nach um ihren Finanzie-
rungsbedarf zu decken. Schatzungen zufol-
ge machen hochriskante VVP 24% der
kommunalen Verschuldung aus.?® So haben
VVP Anfang 2013 Bankkredite, die vor 10
Jahren noch 92% der Finanzierungsquellen
ausmachten, als wichtigste Finanzierungs-
quelle abgeldst.?” Insgesamt stellten die

2% Die tatsachliche Inflation liegt nach Schatzun-
gen dabei allerdings bei knapp 10%. Vgl. dazu
Chris Devonshire-Ellis, 2013 (Vortrag bei der AHK
Shanghai am 10.10.2013)..

24 ygl. Citigroup, online abrufbar unter:

http://www.citibank.com/transactionservices/hom

e/about_us/articles/docs/china_asset.pdf (letzter
Abruf: 1.November 2013).

25 Das durchschnittliche VVP zahlt einen Zins von
4-5%.

26 ygl. Liu, Gary, a.a.O.

27 vgl. Institutional Money ,,Chinesisches Schat-

tenbankensystem: Regulierung tribt die Stim-
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VVP 2012 8% aller Bankeinlagen Chinas
dar.?®

Um hohere Ertrage als die niedrigen, da ge-
deckelten Zinsen zu erwirtschaften, inves-
tieren die Sparer und Anleger in eine Reihe
von Investitionsprojekten mit teils hoher,
teils aber auch kaum vorhandener Sicher-
heit. Schatzungsweise etwa 20% der VVP
sind Hochrisikogeschéfte.?® Oft sind dabei
die Vermogenswerte beim Verkauf der Pro-
dukte nicht klar identifiziert. Gleichzeitig
wissen die Kaufer meist nicht, welche Risi-
ken sie damit eingehen. Manche nehmen
sogar an, die Banken wirden eine Garantie
fur ihre Anlage tibernehmen.® Teilweise
verstecken sich dahinter sogar dieselben
hochriskanten NPL, die bereits zu den Kre-
ditrisiken der regularen Banken gefiuhrt ha-
ben. Die VVP erinnern damit an die Collate-
ralized Debt Obligations (CDO)*', die 2007
zur Finanzkrise gefuhrt und diese befeuert
hatten. Auch die Zentralbank hat die Bedeu-
tung der Kreditvergabe tber VVP erkannt
und im Sommer 2013 alle Banken verpflich-
tet, die VVP vollumfanglich der Zentralbank
zu melden.3?

Im Schatten der groRen Banken

Neben dem offiziellen Bankenwesen hat sich
in China ein bedeutsames Schattenbanken-

mung. http://www.institutional-

money.com/news/?tx_ttnews%5Btt_news%5D
=41254 (letzter Abruf: 01.November 2013).

28 ygl. Wei, Lingling u. Davis, Bob ,,Gefahrliche
Schulden von Chinas Schattenbanken®, in Wall
Street Journal. http://www.welt.de/wall-street-

journal/article117455915/Gefaehrliche-Schulden-

von-Chinas-Schattenbanken.html (letzter Abruf:
01.November 2013).

2° Andy Rothman, “Overcapacity and Shadow
Banking”, Vortrag bei der European Chamber of
Commerce 23.10.2013.

30 vgl. Institutional Money a.a.O.

31 CDO sind Wertpapiere, die sich aus einem
Portfolio festverzinslicher Schuldverschreibungen
zusammensetzen.

32 vgl. Peoples Bank of China:
http://www.pbc.gov.cn/publish/english/955/2013/
20130828084341781475976/2013082808434178

1475976_.html (letzter Abruf: 01.November
2013).

wesen etabliert. Den Kern dieses Systems
bilden Trustgesellschaften, das gesamte
Spektrum reicht allerdings Uber Versiche-
rungsfirmen bis hin zu Pfandleihern und in-
formellen Geldgebern®. Diese Schattenban-
ken arbeiten eng mit den reguldren Banken
zusammen, etwa bei der Generierung der
von den Banken vermarkteten VVP oder
auch durch die Mdglichkeit fur die Banken,
sich problematischer Kredite durch deren
Verkauf zu entledigen. Wéahrend die regula-
ren Banken auf Anweisung der Zentralbank
ihre Kreditvergabe zwischen 2010 und 2012
einschrankten, verdoppelten sich die von
den Schattenbanken gewahrten Kredite auf
umgerechnet 4,4 Billionen Euro®* — nicht zu-
letzt deswegen, weil die Schattenbanken
nicht so streng uberwacht werden wie das
regulére Bankwesen Chinas.

Mittlerweile sieht aber auch die chinesische
Regierung eine zunehmende Gefahr fur das
chinesische Finanzsystem durch die Aktivi-
taten der Schattenbanken.*® So haben ab
Frihjahr 2013 die chinesischen Aufsichtsbe-
hérden zunehmend besorgt auf das rapide
Wachstum des Schattenbankensektors rea-
giert und fur die regularen Banken neue
Richtlinien herausgegeben, die die Zusam-
menarbeit mit den Schattenbanken er-
schweren sollen. Entscheidend fur eine
wirksame EindAmmung und Regulierung,
insbesondere der hochspekulativen Aktivita-
ten der Schattenbanken, waren jedoch
strukturelle Reformen in diesem Bereich,
verbunden mit einer begleitenden, diszipli-
nierenden Politik der chinesischen Zentral-
bank.

Ausblick: Der Banken- und Finanzmarkt
als Schlussel wirtschaftspolitischer Re-
formen in der VR China

Enorme Kreditrisiken in Form von NPL und
die Entstehung eines grau-schwarzen Finan-
zierungsmarktes hat kaum zu uberblickende
systemische Risiken fur das chinesische Fi-

3% Das Financial Stability Board der PBoC definiert
Schattenbanken als: “the system of credit inter-
mediation that involves entities and activities out-
side the regular banking system.”

34 vgl. Wei, Lingling u. Davis, Bob a.a.O.

3% Vgl. European Chamber of Commerce a.a.O.
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nanzwesen geschaffen. Reformen mussen
Fehlanreize im reguléren Bankenwesen be-
seitigen, den Umfang der NPL reduzieren
und gleichzeitig eine bedarfsgerechte Ver-
sorgung von Unternehmen sicherstellen.

Zentrale und gleichzeitig gro3te Herausfor-
derung bleibt eine weitere ,Vermarktli-
chung” der zumeist staatlichen Bankinstitu-
te. Ein wichtiger Hebel ware hierzu die wei-
tere Offnung des chinesischen Finanz-
sektors fur auslandische Banken. Damit
wirden hier nicht nur die Qualitat und Viel-
falt der Bankdienstleistungen erhéht und
insbesondere die Finanzierungsprobleme
der KMU verringert werden. Denn auch die
bereits existierenden Marktakteure waren
zu wirtschaftlichen und damit allokativ effi-
zienteren Entscheidungen gezwungen.®®
Damit kdnnte auch das weitere Wachstum
der NPL und die damit verbunden Risiken
des Schattenbankenwesens gebremst wer-
den. Beispielsweise konnte die Einfihrung
des in Deutschland ublichen ,Hausbankprin-
zips* eine verlassliche und effiziente Finan-
zierungsquelle der chinesischen KMU wer-

den.®”

Eine wichtige Rolle spielt in diesem Zusam-
menhang eine weitere Zinsliberalisierung,
um durch marktgerechte Zinsen eine effizi-
ente Kreditvergabe und attraktive, legale
und transparente Anlagemdglichkeiten zu
ermoglichen. Ein néchster Schritt ware die
Anhebung und — mittelfristig — génzliche
Abschaffung der Zinsobergrenze fur Kredit-
zinsen®, Gleiches sollte fur die bestehenden
Zinsschranken bei Einlagezinsen geschehen,
um die hohen Arbitrageertrage zwischen
Soll- und Habenzinsen zu verringern. Aber
hier wird die Januskdpfigkeit des chinesi-

%6 vgl. Deutsche Bank Research a.a.O.
37 vgl. Xu Xiaoping ,,Relationship Lending — A New

Way of Financing Small and Medium Enterprises in
China?”, KAS-Schriftenreihe CHINA, No. 106 (ch /
en) Shanghai.

38 Das Zentralkomitee hat in seiner Tagung im No-
vember 2013 beschlossen, am Kurs der Zinslibe-
ralisierung festzuhalten. So soll sich der Zinssatz
schneller am Markt orientieren als bisher. Eine
konkrete Ausgestaltung der Reformschritte steht

jedoch noch aus.

schen Bankenwesens zwischen Staat und
Markt deutlich. Die Regierung ist einerseits
in der Rolle des Regulierers, andererseits
aber in der Position des Bankeigentimers.
Eine marktkonforme Deregulierung wirde —
zunachst — zu erheblichen Einnahmeverlus-
ten fur den Staat fuhren und hemmt des-
halb weitere Reformschritte.°

Um die Transparenz des regulatorischen
Rahmens zu verbessern, mussen die Auf-
sichtsbehorden fur das Banken- und Finanz-
systems von direkter politischer Einfluss-
nahme befreit werden und ihre MaRnahmen
untereinander besser koordiniert werden. *°
Als erste MaRnahme hierzu wurde im Au-
gust 2013 eine interministerielle Kommissi-
on eingesetzt, die unter Vorsitz der PBoC
die Regulierungsbehérden koordinieren
soll.** Daneben sollte der Verbraucherschutz
bei Finanzprodukten durch verschéarfte In-
formationspflichten der Banken verbes-
sert werden. Insbesondere bei Angeboten
der VVP mussen die Anlegern auf die Risi-
ken derartiger Anlageformen hingewiesen
werden.

Formal erfilllen die chinesischen Banken die
neuen Basel I11-Kriterien zwar.*? Doch die
hohe aufRerbilanzielle Kreditvergabe mithilfe
von Schattenbanken und der Umfang der
NPL kann zur Zahlungsunfahigkeit chinesi-
scher Banken fuhren. Institutionelle Refor-
men mussen daher die geregelte Abwick-
lung maroder Banken ermdoglichen. Ge-
genwartig besteht eine implizite Garantie
fur alle Kredite durch die chinesische Zent-
ralbank (PBoC)“3, was Fehlanreize fir eine
massive ineffiziente Kreditvergabe schafft.
Ein Abwicklungsregime und die tatsachliche
Haftung fur Kreditausfélle wiirde die Risiko-
aversion der Finanzinstitute erhdhen. Schér-
fere Kontrollen vor und nach Kreditvergabe

%% vg. European Chamber of Commerce a.a.O.
49 vgl. European Chamber of Commerce a.a.O.
41 vgl. China Daily vom 12. November 2013.
42 vgl. IWF a.a.0.

43 vgl. European Chamber of Commerce a.a.O.
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wirden das gegenwartige ,,moral hazard“-
Problem** zumindest reduzieren.*®

Innerhalb dieser institutionellen Reformen
ist insbesondere die Schaffung eines Einla-
gensicherungssystems fiur Sparer von
zentraler Bedeutung. Gerade bei einer Libe-
ralisierung der Zinssétze und einem damit
verbundenen Ruckgang der Zinsmarge fur
Banken besteht die Notwendigkeit, die Er-
sparnisse der Anleger zu schitzen. Notwen-
dig dafur ware ein obligatorischer und von
allen Banken getragener Fonds.*® Erste
Uberlegungen dazu werden aktuell in China
diskutiert. *” Auch konkrete Schritte hierzu
sind zu erwarten, denn das Zentralkomitee
der KP Chinas hat auf seiner Tagung im No-
vember 2013 die Einfihrung eines Einlagen-
sicherungssystems beschlossen.

Bei allen Reformschritten muss jedoch die
systembedingte Verschrankung politisch-
wirtschaftlicher Macht in der VR China be-
achtet werden, die sich deutlich von den Fi-
nanzmarkten Europas oder der USA unter-
scheidet. Insbesondere die notwendigen
Schritte zur Liberalisierung sollten daher
erst nach einem Aufbrechen der staatlichen
Dominanz innerhalb des Bankensektors er-
folgen, um Risiken und Pannen durch staat-
liche gelenkte Aktivitaten oder Fehlinforma-
tionen in einem ansonsten liberalisierten
Markt und die daraus folgenden Auswirkun-
gen auf die Realwirtschaft zu vermeiden.*®

GroRRe Erwartungen haben sich auf das drit-
te Plenum des Zentralkomitees des KP Chi-
nas gerichtet. Fur den Finanzmarkt und
dessen Regulierung sind, anders als in den
ubrigen Politikbereichen, vergleichsweise

4 Unter ,,moral hazard“ versteht man eine Infor-
mationsasymmetrie nach Vertragsabschluss, die
opportunistisches Verhalten einer Vertragspartei
ermoglicht.

45 vgl. IWF a.a.0.

46 vgl. Schroder a.a.O.

47 vgl. China Daily vom 21.10.2013.

48 vgl. Rothman a.a.O.

konkrete Umsetzungsschritte beschlossen
worden.*®

So wird eine weitere Zinsreform, ein starke-
rer Rentabilitatsfokus der Staatsbanken so-
wie eine Neuordnung der Regulierungsbe-
hoérden in absehbarer Zeit umgesetzt wer-
den. Entscheidend dafur und fur die konkre-
te Reformumsetzung wird sein, ob die Re-
formkréafte der Kommunistischen Partei Chi-
nas (KPCh) die die derzeitige Fuhrung bilden
in den kommenden Monaten und Jahren ei-
ner Mehrheit innerhalb der KPCh bilden
kénnen, um den bereits begonnenen und
notwendigen Weg fortzusetzen. Fur die
Ernsthaftigkeit dieser Reformanstrengungen
spricht die Einsetzung einer zentralen Steu-
erungsgruppe zur Wirtschaftsreform.®°

* Yannick Bury (B.Sc.) studiert in Freiburg
VWL und ist Assistent des binnenmarktpoli-
tischen Sprechers der EVP-Fraktion im Eu-
ropéischen Parlament sowie studentischer
Mitarbeiter am Walter-Eucken-Institut in
Freiburg. Er war von September bis Novem-
ber 2013 Praktikant im KAS Biro Shanghai.

49 Siehe hierzu Zhou Xiaochuan, Road map for fi-
nancial reform, China Daily 11.12.2013 (letzter
Abruf 16.12.2013). Zhou Xiaochuan ist Governor

der People’s Bank of China.

50 Meyer, Eric ,Xi Jinping and the impending third
Plenum: Will the Chance be taken?”, Vortrag bei

der European Chamber of Commerce, 22.10.2013.
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