Die japanische Bankenkrise

Ronald Heinz

»The great Japanese bubble of 1985-1989 was the last and
most impressive display of the power of the cartellized and
government manipulated Japancse financial system. For
good or for bad, that system has now come to its end.«

(A. Mikuni, The Asian Wall Street Journal, Jan. 8", 1992)

In den 80cr Jahren starteten die japanischen Banken einen »Eroberungsfeldzuge
auf den internationalen Finanzmirkten. Im Westen beflirchtete man, angesichts
des unaufhaltsam erscheinenden Vormarsches japanischer Banken, den totalen
Ausverkauf. Die renommierte englische Zeitschrift The Banker schricb 1988: » In
a year which was the worst-ever for many US and European banks, Japan’s turned
in higher profits, increased their capital and took a larger share of world lending
and capital-markets business. By the end of last year Japan had almost caught up
with the UK as the key centre for international lendinge« (The Banker, Juli 1998,
S. 109). Die selbe Ausgabe enthielt ein Ranking der weltweit 10 groBten Banken,
unter denen gleich sicben japanische Institute rangierten. Mit dem Zusammen-
bruch der »bubble cconomy« zu Beginn der 90er Jahre wurde der Vormarsch
japanischer Banken jih gestoppt: Das japanische Bankenwesen schhitterte in cine
Krise, die zu einem bestimmenden Moment des Jahrzehnts wurde. Mit Ende des
Fiskaljahres' 1998 beziffertc die japanische Financial Supervisory Agency (FSA) die
Summe der bad loans (oder risk management loans®) aller japanischer Banken mit
knapp 30 Billionen Yen®, und das, obwohl in den sechs Jahren davor schon Kre-
dite in Héhe von fast 25 Billionen Yen abgeschrieben wurden. Addiert man diese
beiden Zahlen und geht davon aus, dafl simtliche bad loans uneinbringlich sind*,
crgibt sich ein Betrag, der 10 % des japanischen BIPs iibersteigt (Hoshi 2000, S.
7). 1998 entschlof sich die Hashimoto-Administration®, ihre zuvor eingenom-
mene »wait-and-see« Haltung aufzugeben, und die Probleme endlich crnst zu
nehmen. Anfang Juli stellte sie den Comprehensive Plan for Financial Revitalization
vor. Angeschlagene Banken wurden geschlossen, im Gegenzug wurden solvente,
aber unterkapitalisicrte Institute rckapitalisiert. Daflir stellte die Regierung 60 Bil-
lionen Yen aus offentlichen Geldern zur Verfiigung (Hoshi 2000, 8. 1). Die Im-
plementicrung dieses Mafnahmenpaktes oblag der im selben Jahr neugegriinde-
ten Financial Reconstruction Commission (FR.C) und der FSA.

Der Bankensektor wurde vom Verfall der Aktien- bzw. Immobilienpreise in
mehrfacher Hinsicht getroffen: Einerseits wurden zahlreiche der im Zuge des
Wirtschaftsbooms duBerst groBziigig vergebenen Kredite notleidend. Andererseits
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verloren die den Krediten zu Grunde licgenden Sicherhciten (Immobilien, Wert-
papiere) dramatisch an Wert. Diescr Wertverfall fiihrte iiber einen starken Riick-
gang des Eigenkapitals, den die Neubewertung der Aktienportfolios verursachte,
vor allem bei kleineren Finanzinstituten zu chrschuldung. GrdBere Banken, aber
auch Versicherungen, kamen in Liquidititsengpissc, die zu einer sehr restriktiven
Kreditvergabe fiihrten.

Das Platzen der Aktienmarkt- und Immobilienmarktbubble wiirde ich nur fiir
den Ausbruch der Bankenkrise, nicht aber als deren Ursache, verantwortlich ma-
chen. Unbestritten spielen in diesem Zusammenhang die sich beschleunigende
Deregulierung des Finanzsektors und die zunehmende Vertiefung der Kapital-
mirkte in den spiten 80cr Jahren eine gro3c Rolle, die das Problem bereits beste-
hender Uberkapazititen im Finanzsystem noch zusitelich verstirkten (Kanaya/
Woo 2000, 8. 4). Die politisch Verantwortlichen verabsiumten es, diesen Ent-
wicklungen entsprechende Anpassungen im Bereich der Regulierung- bzw. Auf-
sichtsbestimmungen folgen zu lassen.

Die japanische »bubble«, deren Ursprung wahrscheinlich mit dem Jahr 1985
datiert werden kann, war vor allem durch eine Inflation der Vermogenswerte
gekennzeichnet. Zwei strukturelle Faktoren machten aus der in dicser Zeit prak-
tizierten Politik des »billigen Geldes« einc treibende Kraft fiir die Spekulation.
»Diese Faktoren sind (1) das akkumulicrte Geldkapital und (2) die Deregulicrung
der Finanzmirkte« (A. Matsumoto 2000, S.15). Pikanterweise haben die Verin-
derungen in der Regulation des Geldverhiltnisses in Japan maBgeblich zur Ent-
stehung der »bubble« beigetragen. Das Platzen dieser hatte dann wiederum drasti-
sche Riickwirkungen auf das Finanz- bzw. Bankenwesen.

Bevor ich aber in weiterer Folge auf den DeregulierungsprozeB eingehen wer-
de, méchte ich in cinem historischen Rckurs auf einige Besonderheiten des japa-
nischen Finanzsystems hinweisen.

Entwicklung des japanischen Finanzsystems nach dem Zweiten
Weltkrieg

Nach Kriegsende legte dic japanische Regicrung ihr Hauptaugenmerk auf den
wirtschaftlichen Wiederaufbau. Dem Finanzsektor wurde dabei eine zentrale Rolle
zugedacht: Streng reguliert sollte er das Wachstum der japanischen Volkswirt-
schaft unterstiitzen. Nicdrige, feste Zinsen sollten stabile und berechenbare Be-
dingungen fiir die wirtschaftlichen Akteure schaffen. Die knappen Finanzressour-
cen sollten in designierte Wachstumsscktoren (z.B. Eisen und Stahl, Schiffbau)
stromen (vgl. Schaede 1994, S. 340 ff)). Umfangreiche Regulierungen suchten
allzu exzessiven Wettbewerb zwischen den Finanzinstituten zu verhindern.

Eine herausragende Rolle zur Errcichung dieser Ziele kam dem »Temporire(n)
Zinsregulierungsgesetz« (Temporary Interest Rate Adjustment Law; 1947) zu, das
die Eckzinsen auf Spar- und Termincinlagen sowie kurz- und langfristige Kredite
mit einer fixen Marge an den Diskontsatz koppelte. Dic Bank von Japan (Bank of
Japan, BOJ) wurde angchalten, ihren Diskontsatz méglichst niedrig zu halten.
Etwaige Zinsinderungen durften erst nach Konsultation des Finanzministeriums
(Ministry of Finance, MOF) erfolgen. Diesc Restriktionen galten auch fiir den
Interbankenmarkt.
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Die rigiden Vorgaben stabilisierten nicht nur die Gewinncrwartungen der Fi-
nanzinstitute, sondern riumten der Industrie auch giinstige »Wachstumskredite«
cin. Um auch allen Finanzinstituten Gewinne zu sichern, war die Spanne zwi-
schen Einlagen- und Kreditzinsen groBziigig dimensioniert (Hugh 1998, S. 5).
Die mit extrem nicdrigen Zinsen »belohnten« Sparer trugen eben dadurch mal-
geblich zur Finanzierung der »period of high growth« von 1950-1973 bei (Lin-
coln 1988, 5. 14),

Hervorzuheben ist ferner das strikte Trennbankensystem im Bereich der priva-
ten Finanzinstitute. Nach amerikanischem Vorbild wurden die Sektoren Com-
mercial-Banking, Investment-Banking, Langkreditgeschift und Treuhandgeschift
getrennt (vgl. Kerstien 1994, S. 139). Diese funktionale Gliedcrung brachte be-
sondere Formen von Banken mit sich, fiir die jeweils eigene Gesetze galten. Auch
der Anleihen- und Aktienmarkt wurde streng regulicrt, um der Gefahr vorzubeu-
gen, daB die regulierte Kreditgebarung auf dem Geldmarkt durch ein etwaiges
Ausweichen von Finanzinstituten auf den Kapitalmarkt konterkariert wiirde.

Die Bankenaufsicht oblag im wesentlichen dem Finanzministerium. Die Bank
von Japan war direkt dem Finanzminister unterstellt und hatte nur schr einge-
schrinkte Befugnisse in Aufsichtsbelangen. Strukturelle Entscheidungen wurden
vom MOF getroffen, wihrend die BOJ vor allem operative Tétigkeiten ausiibte.

Nach Georg lassen sich bis Ende der 80er Jahre folgende wescntliche Elemente
der japanischen Bankengesetzgebung festmachen (Georg 1996, S. 81-82):

+ Uberragende Machtposition des Finanzministeriums, Stabilititsorientierung

» Hemmnisse eigenstindiger Geschiftspolitik

+ Einschrinkung des strategischen Handlungsspielraums (Trennbankensystem)

+ Forderung von Bankensyndikaten durch Kreditobergrenzen

« Beschrinkung des formalen Einflusses auf Wirtschaftsunternehmen durch Betei-
ligungsobergrenzen

Der Deregulierungsprozef} in Japan

Bercits zu Beginn der 70er Jahre geriet das Finanzsystem erstmals unter Reform-
druck. Dieser Druck kam aus zwei Richtungen (vgl. Takeda/Turner 1992). Er-
stens iibte die Internationalisierung (japanische Unternehmen traten immer ofter
auch auf auslindischen Mirkten in Erscheinung) starken Druck auf nationale Be-
stimmungen aus. Zweitens generierte die Transformation der Realwirtschaft nach
dem ersten Olschock und dem Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems in
den Jahren 1971-1973 cinen Beitrag zum Reformdruck. Der Ubergang von
Schwet- zu High-Tech-Industrie wurde von radikalen Anderungen im Spar- und
Investitionsverhalten der Sektoren begleitet. Der Unternehmensscktor schrinkte
seine Investitionstitigkeit (und dadurch auch seine Kreditaufnahme) drastisch ein,
was den &ffentlichen Sektor zur stirkeren Verschuldung veranlasste, um deflatio-
niire Effekte zu verhindern.

Diese Entwicklung brachte gravierende Anderungen mit sich (Schaede 1994,
S. 342). Die Regicrung begab erstmals in groBem Umfange Staatsanleihen und
legte damit den Grundstein fiir die Entwicklung des Anleithemarktes. Der Unter-
nehmenssektor wurde innerhalb kiirzester Zeit vom Schuldner- zum Gliubiger-
sektor (und tauschte damit die Rolle mit der Regierung); die Unzufriedenheit
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mit der medrigen Verzinsung auf Bankeinlagen wuchs. Und schlieBlich pushten
die Effektenfirmen Gensaki — Wertpapiergeschifte mit Riickkaufvereinbarungen
zum Zwecke einer kurzfristigen Kreditbeschaffung, die aufgrund ihrer damaligen
[rrelevanz nicht der Zinsregulierung unterlagen.

Diese Verdnderungen Idsten cinen enormen Finanzinnovationsprozef} aus, der
von der wachsenden Nachfrage nach neuen Anlageformen verstirkt wurde. Der
Wettbewerb zwischen Banken und Wertpapierhiusern (Effektenfirmen) um Pri-
vat- und institutionelle Anleger verstirkte sich zunehmend. Das Ausmaf3 der Fi-
nanzregulierung, das in Zeiten hoher Wachstumsraten noch weitgehend akzep-
tiert wurde, stellte plétzlich ein zu enges Korsctt dar. Ein ProzeB der regulativen
Dialektik cntstand, in dem alternierend Banken und Wertpapierfirmen um die
Zulassung ncuer Produkte im Finanzministerium rangen (ebd.). Im Zuge der zu-
nehmenden Bedeutung des Gensaki-Handcls wurden 1979 certificates of deposit (CT))
eingefithrt, um die Wettbewerbssituation der Banken zu verbessern (Waldenber-
ger 1998, 5. 120). In den folgenden Jahren entstanden verschiedenen Arten von
Geldmarktfonds® (analog zum amerikanischen money market fund), dic zum Teil
nur mehr einer stark gelockerten Form der Zinsregulierung unterstanden, 1987
folgte ein Mark fiir commerdal papers (CP). Der Deregulierungsprozef3 beschleu-
nigte sich entscheidend und war nicht mehyr aufzuhalten.

Etwas langsamer schritt dic Deregulierung von Geschiiften mit auslindischen
Kapitalmiiirkten voran, sie setzte crst 1984 mit der Abschaffung der Devisen-Swap-
Kontrolle so richtig ein.” Ein wesentlicher Faktor war der starke Druck der USA,
die thr AuBenhandelsdefizit mit Japan auf den ihrer Meinung nach stark unterbe-
werteten Yen zuriickfiihrten, was schluBBendlich im Mai 1984 im Abschluf des
Yen-Dollar Agreement miindete. Zentrale Absicht der amerikanischen Regierung
war cs, die Nachfrage nach Yen zu verstirken, was aber nur durch eine gesteigerte
Attraktivitit des japanischen Finanzplatzes bewirkt werden konnte (vgl. Lincoln
1988, S. 252-266). Auch trug die Reagan-Administration den zahlreichen Lob-
bying-Aktivititen groBer US-amerikanischer Finanzinstitutionen Rechnung, die
thre Geschiftstitigkeit auf den attraktiven japanischen Markt ausdehnen wolleen,

Die japanische Regierung gab dicsen Ansinnen nach und begann mit einer
schrittweisen Abschaffung der Zinssatzkontrollen, zu der sie sich selbst verpflich-
tet hatte (Taniuchi 1997, $.10). Dic Genehmigungspflicht von Wihrungstransak-
tionen wurde durch eine Meldepflicht ersetzt. Auslindische Banken wurden auf
dem japanischen Markt zugclassen,

Einen weitcren wichtiger Schritt im Zuge der Offnungsbestrebungen stellte
die Schaffung eines Tokyoter Offshore-Marktes im Jahre 1986 dar. Transaktio-
nen auf diesem Markt waren von Zinsregulierungen, Mindestrescrveverpflich-
tungen und Einlagenversicherung ausgenommen.

Die angefiihrten Liberalisicrungsschritte revolutionierten das Investitions- und
Finanzicrungsverhalten japanischer Unternchmen, Einerseits konnten sie iiber-
schiissige Finanzmittel wesentlich lukrativer als zuvor anlegen und eben dadurch
thre Ertrige abseits ihres Kerngeschifies deutlich verbessern. Andererseits began-
nen vor allem groBe Unternehmen sich nicht mehr (ausschlieBlich) tiber ihte
Hausbanken zu finanzieren, sondern verstirkt auf verschiedene Formen der Ei-
genfinanzierung zuriickzugreifen. Mittlerweile kann man sogar davon sprechen,
dall vor allem grofie japanische Produktionsunternehmen fast genauso unabhin-
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gig von einer Finanzierung Gber Banken sind wie vergleichbare US-Firmen (Ho-
shi, T./Kashyap, A. 1999, 5. 40).

Die Banken waren nun deuthch veranderten (faktischen und/oder legistischen)
Rahmenbedingungen ausgesctzt. Noch vor wenigen Jahren hatte sich ithre Ge-
schiftstitigkeit auf den japanischen Markt und der Erfilllung der ihnen zugewiese-
nen Aufgaben konzentriert. Nun sahen sie sich plétzlich einem harten Wettbe-
werb mit nationalen und internationalen Mitbewerbern ausgesetzt.

Einen vorliufigen Hohepunkt erreichte der Liberalisierungsprozel im Jahre
1992, als der sogenannte Financial System Reform Act das Trennbankensystem lok-
kerte. Mit diesern Schritt trug die Regierung der durch zahlreiche Finanzpro-
duktinnovationen bedingten Aufweichung der sorgfiltig gezogenen Trennlinien
(firewalls«) zwischen den einzelnen Sparten Rechnung. Den Banken wurde cr-
laubt, iiber Tochtergesellschaften Wertpapier- und Treuhandgeschifte zu titigen,
auch wenn die Palette der anzubictenden Finanzdienste limitiert blieb. Entspre-
chende Genehmigungen wurden aber nur beschrinkt erteile (Hoshi, T./Kashyap,
A. 1999, 5.9).

Zusammenfassend kann man folgende Konsequenzen festhalten: Der begin-
nende Preiskampf, der sich negativ auf die Zins-Margen der Finanzinstitute aus-
wirkte, veranlaBte diese, den Anteil dsikoreicherer Positionen in ihrem Kredit-
Portfolio auszuweiten. Da sich groBe Unternchmen vermehrt auch auslindischen
Kapitalmirkten zuwandten, kam es zu einer verstirkten Kreditvergabe an private
Haushalte, an den Immobilicnscktor und an Klein- und Mittelbetriebe. Die
schrumpfenden Zinsspannen {ibten Druck auf die Ertragslage der Banken aus, so
daB sich diese verstirke auf thren Marktanteil und dessen Ausdehnung als bestim-
mende ZiclgroBe fokussierten (Kanaya/Woo 2000, S. 6).

Inkohirente Regulation des Geldes

Die De- bzw. Re-Regulierung hebelte zentrale Elemente der Nachkricgsregula-
tion des Geldes aus, ohne ein kohiirentes neues Rahmenwerk zu schaffen. Die
Inkohirenz neuer und alter Elemente des Geldes wird besonders bei den Credit
rights, den informellen Formen der Regulation sowic der Einlagensicherung deut-

lich.

Credit rights

Karel van Wolferen hat auf einen weiteren interessanten Faktor der japanischen
Bankenkrise hingewicsen (Murphy 2000, S. 36). Er spricht von sogenannten »credit
rights«, dic in Japan cine groBlc Rolle spielen/gespielt haben.

In einer kapitalistischen Gesellschaft denkt man in Zusammenhang mit einem
»Kredit-Anrecht« im besten Falle an den Staat, der aufgrund seiner formalen und
taktischen Macht ein solches sbesitze«. In Japan hingegen gibt es so etwas wie cin
reredit-right«-System auf breiter Basis, wenn auch informneller Art, das von Biiro-
kraten verwaltet wird. Die Kreditallokation basiert mehr auf biirokratischen als
auf marktbestimmten Entscheidungen. Erfullt man als Einzelperson oder Gruppe
bestimmte (definierte) Kriterien, hat man de facto cin »credit righte,

Die spezifische Netzwerkstruktur im erweiterten Unternehmensbereich (kei-
retsu®) 1st cine japanische Eigenheit. Albach charakterisiert diese als eine »strategi-
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sche Familiee, cin ZusammenschluB von Unternehmen, »deren Erfolg am Markt
entscheidend voneinander abhingig ist und deren Strategien komplementir sind«
(Albach 1992, S. 663-670). Eng mit den keiretsu-Strukturen ist das sogenannte
main bank system (mein banku sei, Hausbankensystem) verbunden. jeder Unterneh-
mensverbund hat seine eigene Hausbank, die in der Regel groBter Kreditgeber
fiir das jeweilige Unternehmen ist. Fiir letzteres iibernahm die Bank die Funktion
cincs lender of last resort (Kunze 1998, S.130). In dicsen institutionalisierten Bezie-
hungen spiclen markewirtschaftliche BestimmungsgréBen (im Entscheidungspro-
zeB3) wic zB Risikoabschitzung oder Gewinnerwartung cine cher untergeordnete
Rolle. Da das MOF lange Zeit die Sicherung aller Banken de facto garantierte,
wurde diese Form der Kreditvergabe noch zusitzlich unterstiitzt.

Nach Ausbruch der Bankenkrise gelang es dem MOF immer weniger, die
Nachfrage nach »credit rights« zu befriedigen, obwohl ein solches Bemiihen wei-
tethin einen zentralen Bestandtell der Politik darstellte, Das erklirt, warum vicle
nicht-iiberlebensfihige Kreditinsticute »kiinstlich« am Leben erhalten wurden, was
ein kostspieliges Unterfangen (flir den Steuerzahler) darstellte.

Spitestens 1997, als es zu einigen Zusammenbriichen bedeutender Finanzinsti-
tute kam, mubte die Regierung einsehen, daB sie micht alle »credit rights« bedie-
nen kann. Die wachsende Bedeutung auslindischer Banken in Japan bringt das
gewachsene System der »credit rights« zusitzlich unter Druck.

Kulturelle Spezifika und Bankenregulation in Japan

Schintoismus und Wirtschaftsethik

Um das Handeln von (Wirtschafts-)Aktcuren einer Gesellschaft zu verstehen, ist
cs oft hilfreich, sich deren Wertesystem zuzuwenden. Schaede weist im Zusam-
menhang mit der Bankenkrise auf dic Rolle des Schintoismus, neben dem Bud-
dhismus die bestimmende religidse Strémung in Japan, hin (vgl. Schaede 2000, S.
411-426). Der Schintoismus ist vor allem weltlich (diesseitig) ausgerichtet und
mifit den Individuen nur limitierte Verantwortung fiir thre Handlungen bei. Den
Auswirkungen individueller Handlungen wird nur sofcrn Beachtung beigemes-
sen, als die unmittelbare Umgebung, d. h. die Gruppe, der der/die Handelnde
angehort, betroffen ist. »Once an issue is settled, the personal record is clean -
meaning, for instance, that a business executive caught with his hand in the coo-
kie jar may ceremonially resign from the position of president and reappear the
next day as the new chairman of the same organisation« (ebd., S. 415).

Der japanischen Gescllschaft wird auch ein pragmatischer Umgang mit Nor-
men und Werten zugeschricben. »Weil sich die Dinge dieser Welt stets im FluB
befinden ..., gibt es keinc absolut giiltige Ethik« (Portner P./Heise, J. 1995, S. 60).
Diese Flexibilitit hat unter rechtlichen Aspekten enorme Auswirkungen auf das
wirtschaftliche Handeln, Japanische Gesetze erdfinen im allgemeinen groBen In-
terpretationsspielraum, manchmal auch explizit unter Verweis auf das »offentliche
Interesse«.” Dieses zu definieren ist aber duBerst schwieng.

Regulation von Gruppen und Selbstregulation der Gruppen

Die Regulation des Bankensektors in Japan zielte auf dic dem Trennbankensy-
stem entsprechenden Gruppen ab. Da meist auf das schwichste Glied ciner Grup-




Dic japanische Bankenkrise 91

pe Ricksicht genommen werden mufite, waren im Zuge der schrittweisen Dere-
gulierung die groBien Banken gegeniiber ihren auslindischen Konkurrenten stark
benachteiligt. Auch die Selbstregulation spielte eine zentrale Rolle in der Entste-
hung der Bankenkrise: Aufgrund begrenzter Kapazititen iibertrug das Finanzmi-
nisterium emnen groBen Teil der Kontrolle den Instituten selbst (Forster/Liedke
1996, §. 21). Zur Implementierung seiner Politk bediente sich das MOF oft in-
tormeller Kanile: Informelle Anweisungen und cine enge personclle Verflech-
tung zwischen den Banken und threm Ministerium kennzeichneten das gegensei-
tige Verhiltnis. Bis in dic spiten 90cr Jahre nahmen die zustindigen Behorden die
von den Banken vorgelegten Priifberichte de facto unkontrolliert zur Kenntnis.
Dieses System funktionierte solange das MOF {iber Zuckerbrot und Peitsche,
beispielsweise in Form von stabilen Gewinnmargen und Lizenzentzug als Sankti-
onsinstrumentarien, verfligte. lm Zuge des Deregulierungsprozesses versiumte man,
die Aufsichtsbestimmungen bzw. deren Ausiibung den sich indernden Rahmen-
bedingungen anzupassen.

Rotationsprinzip im Bereich der Kontrollausibung

Typischerweise Gibernehmen die Ranghéchsten einer Gruppe die Verantwortung.
Tnfft der Umgang mit individueller und/oder kollektiver Verantwortung mit dem
1 Japan weit verbreiteten Rotationsprinzip zusammen, bedeutet das auch, daB
die Verantwortung gewisscrmalen srotierts. Nicht unterschitzt werden darf der
(systemische) Beitrag des Rotationsprinzips zum Versagen der Kontrollausiibung
des Finanzministeriums. Typischerweise wechseln Biirokraten alle zwei Jahre in
eine andere Abteilung, zumeist verbunden mit einem Aufstieg in (jcr Hierarchic.
Da in diesem Zusammenhang die persénliche Reputation cine besondere Rolle
spielt, trachten die Beamten vor allem danach, keine Probleme zu verursachen
oder Fehler zu machen. Das Aufdecken von Mifistinden kann rasch die Karriere
beenden.

Korruption

Im Zuge der immer drastischere AusmalBle annehmenden Bankenkrise Mitte der
90er Jahre wurden zahlreiche Korruptionsfille (teils unglaublichen Ausmafles) be-
kannt. Vor allem dic Praxis der Wertpapicrhiuser, ihren grofien Investoren Kom-
pensationszahlungen fiir eventuell erlittene Verluste zu leisten, trat in das Blickfeld
einer staunenden Offentlichkeit und machte Schlagzeilen. Die Praxis der »Aus-
falls-Garantien« widersprach zwar dem Investor-Ethos, ungesetzlich war sie aber
nicht. Problematisch war nur, daf} diese Kompensationszahlungen mit teilweise
illegal erwirtschafteten Mitteln geleistet wurden. Weniger bedeutende Kunden
wic private Haushalte bezahlten Gebiihren fiir Transaktionen, die sic nicht geti-
tigt hatten, Da diese Gebiihren aufgrund staadicher Regulierung refativ hoch wa-
ren, brauchten die Wertpapierhiuser nur ihr Handclsvolumen zu erhdhen, um
ihre Gewinne zu steigemn. Das an der Tokyoter Bérse durchschnittlich eiglich
gehandelte Aktienvolumen erhéhte sich von 93 Millionen im Jahre 1988 auf mehr
als 1.000 Millionen Stiick 1m Jahre 1991. Die Kommissionsgebiihren machten
mehr als 50% des Einkommens der Wertpapicrhiuser aus (Schaede 2000, S, 419).
Als nach dem Platzen der »Bubble« dic Kompensationszahlungen deren Gewinne
stark schrumpfen licBen, begannen diese die geleisteten Kompensationen als Wer-
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bungskosten abzuschreiben. Im Juni 1991 wurde dicse steuerschonende Buchhal-
tungs-Praxis von den Finanzbehérden verboten. Als bald darauf die grofte Tages-
zeitung — Yomiuri Shinbun — eine Liste sogenannter »VIP-Kunden« und den an
diese angeblich geflossenen Gesamtbetrag verdffentlichte, war der Skandal per-
fekt. Die Offentlichkeit crregte weniger die Praxis der Kompensationszahlungen
an sich, sondern vielmehr der Umstand, daf3 vor allem Kleinanleger Geld verloren.

Zusammenhang von Wirtschaftsethik und Korruption

Schacde stellt einen direkten Zusammenhang zwischen der zuvor beschriebenen
japanischen Wirtschaftsethik und der Vielzahl an Korruptions-Skandalen her und
macht dafiir vor allem drei Umstinde verantwortlich: »(1) a societal norm that an
offical apology is sufficient to clean the offender’s record, or at least to rectify his
business career; (2) the management practice of rotating people on the job cvery
two years (this also applics to the regulators, ...); and (3) an undcrdeveloped sense
of consumer protection which resulted from the postwar emphasis on growth by
big corporations« (ebd., S. 417).

Wenn dem éffentlichen Rechtsempfinden schon nut emem Entschuldigungs-
schreiben Genilige getan wird, stellt das nicht gerade eine grofie Hiirde fiir cin
etwaiges gesctzwidriges (oder auch sittenwidriges)Verhalten dar. Es bleibt aber
unbestritten, dafl der einem offentlichen Gestindnis (bisweilen) nachfolgende
Verlust an Reputation, sozialem Status und Gruppenzugehorigkeit sehr wohl eine
dullerst harte Strafe darstellen kann.

Einlagensicherung

Dic Praxis der japanischen Einlagensicherung ist ein gutes Beispiel dafiir, wic cin
Sicherheitssystem seinerseits zu Instabilitat fuhren kann, wenn bei der Konzeption
auf Anrcizmechanismen verzichtet bzw. vergessen wurde, die einem risikorel-
chen Verhalten entgegenwirken (Forster/Liedke 1996, S. 2).

In Japan wurde relativ spit (1971) durch das Deposit Insurance Law erstmals ein
eigenstindiges Einlagensicherungssystem cingefihrt (ebd., S. 10). Im wesentli-
chen wird dicses Sicherungssysters in Form ciner Versicherung von der Deposit
Insurance Corporation (DIC) getragen, der Banken, Kreditgenossenschaften, Kre-
ditkassen und Arbeciterkreditkassen angehoren (cbd., S. 11). Im Zentrum stand
zunichst die reine Einlagensicherung. Als 1978 der crste Run auf eine Bank ein-
setzte (Laiko Sogo), kam cs jedoch nicht zur Auflésung der Bank und Entschidi-
gung der Einleger mit Hilfe der Fondsmuttel. Statt dessen wurden der insolvenz-
gefihrdeten Bank von anderen GrofBbanken auf Veranlassung des MOF zinsgiinstige
Kreditc bereitgestellt. Die iiber die im Gesctz intendierte Einlagensicherung hin-
ausreichenden Prinzipen der Institutssicherung und Solidarhaftung wurden also be-
reits praktizicrt, ehe sie 1986 im Rahmen ciner Erweiterung des Einlagensiche-
rungsgesctzes als Ziele gesetzlich festgehalten wurden. Eine staatliche Garantic der
Institutssichcrung wurde jedoch nie gesctzlich fixiert; die Akteure konnten sich
einer solcher aber sicher sein, da sie von staatlicher Seite verbal geiuBert wurde
(implizite Bestandsgarantie).
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Ausblick

Obwohl zahlreiche japanische Banken im Geschiftsjahr 1999 (Bilanzstichtag
31.3.2000) wiceder in die Gewinnzone zuriickgekehrt sind, laborieren sie immer
noch an ihrer Vergangenheit.

Das Problem der had loans ist noch immer virulent und allgegenwiirtig. Dic
schon 1989 von internationalen Ratingagenturen begonnenc sukzessive Herab-
stufung der Bonititsbewertung japanischer Kreditinstitute konnee noch nicht wicder
umgckehrt werden (Kanaya/Woo 2000, S. 6).

Die Bereitschaft und Fihigkeit zur Kreditvergabe ist in den letzten Jahren ge-
sunken. Das extrem niedrige Zinsniveau und der durch zahlreiche Korruptionsaf-
firen bedingte Vertrauensverlust in das Bankenwesen veranlaBt einerseits Sparer,
Geld zu horten (Liquididitsfalle). Andererseits stellen die niedrigen Zinsen fiir die
(oft cigenkapitalschwachen) Banken keine adiquate Kreditrisikoabgeltung dar.
Dadurch erschwert sich der dringend notwendige SanierungsprozeB der Banken
zusitzlich, was ihre nach wic vor sehr geringe Eigenkapitalausstattung nur sehr
langsam verbessern liBt.

Die jiingsten Bestrebungen der Administration wie die Ubertragung wesentli-
cher Kontrollaufgaben auf dic FSA (und der damit verbundenen »Entmachtunge
des MOF) sowie dic zur Zeit stattfindende Branchenbereinigung im Bankenwe-
sen geben jedoch Anlalfi zur Hoffhung (Kashiwabara 1999, S. 63). Fiir die Auf-
sichtsbehérden wie fiir den Bankenscktor gilt es vor allem, ihre Glaubwiirdigkcit
wiederherzustellen, An einem wesentlichen Problem idndert das alles aber nichts:
In Japan gibt es zuviel an akkumuliertem Kapital, daB ciner produktiven Verwer-
tung harrt.

Anmerkungen

1 TIn Japan dauert ein Fiskaljahr von 1. April bis 31. Mirz n .

2 Risk management loans compose of loans to borrowers in legal bankruptey, past due loans,
and restructured loans (Floshi 2000, S, 26). Weitere Daten kanu man auch auf der homepa-~
ge der FSA (www . fsa.gojp) finden.

3 1 Euro = 130,20 Yen (Referenzkurs der EZB, Monatsdurchschnitt Mirz 1999; Quelle;
OeNDB (1999), S. 158); umgerechnet in Schilling: 1 Ats = 9,46 Yen

4 Tas ist sicherlich eine extreme Annahme, aber da die bad loans schr »enge definiert (sichce
Anmerkung 2) worden sind, scheint diese Annahme durchaus plansibel (Hoshi 2000, 8. 7).

5 Hashimoto erklirte am 13.7 98 seinen Riicktritt von den Amtern des Regicrungschefs und
LPD Vorsitzenden nach dem seine Partel bei vorangegangenen Teilwahlen zum Oberhaus
deutliche Verluste hinnehmen mufite, Neuer Regicrungschef wurde der bisherige Aullen-
minister Keizo Obuchi.

6 Dic Banken fiihrten 1985 das MMC (money market certificate) als Antwort auf den Chukoku-
Jando, einc Art »Sweep Accounte, der Effektfirmen ein. Beide TFonds basierten auf mittelfri-
stigen Staatsanlethen.

7 Zwar kam es schon 1980 zur Authebung der Devisenkontrollen, die Bestimmungen blichen
aber extrem restriktiv.

8 Japanisch keiretsu, wobci kei »Gruppe« bedeutet und retsu »Reihenfolge« oder »Ordnungs.

9 5o wurde z B. im Antitrust-Gesetz von 1953 Kartellen Legalitit zugebilligt, sofern sie im
offentlichen lateresse sind. Offentliches Interesse wurde als Interesse von Unternehmen,
Konsumenten und der Regierung definiert
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