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Viime aikoina Kiinan hallinto on pyrkinyt monin tavoin hidastamaan velkamaaran kasvua maassa.
Keskuspankin seuraaman Total Social Financing -luottokannan suhde bruttokansantuotteeseen
onkin ollut samalla tasolla jo neljan vuosineljanneksen ajan, mutta pankkilainojen suhde BKT:hen
on jatkanut kasvuaan (kuvio). Yrityssektorin lainojen kasvu on painunut alle nimellisen
bruttokansantuotteen kasvuvauhdin. Seka kiinteistosektorin etta infrastruktuuri-investointien
lainoituksen kasvuvauhti hidastuu. Samaan aikaan kylldkin kotitalouksien lainanotto kasvaa

nopeasti, alkuvuonna niiden luottokanta kasvoi yli 20 % vauhdilla.
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Kuvio 1.

Kiinan yksityisen sektorin kotimainen luottokanta (TSF)
—Pankkilainat Yhteensa
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Lahteet: Macrobond, PBoC ja BOFIT.

Lainanannon kasvun hidastuminen on hyva asia, mutta varjopankkisektoriin liittyvat riskit ovat
edelleen suuria ja huolestuttavan suurelta osin huonosti tunnettuja. Etenkin perinteisen
pankkisektorin yhteydet muuhun rahoituksen valitykseen ovat edelleen vaikeita selvittaa.
IImeisesti suurimmat valtion pddosin omistamat pankit ovat tdssa suhteessa paremmassa
asemassa, ja niistd on saatavilla paremmin tietoa, mutta pienemmissé alueellisissa pankeissa on
ongelmia. Varjopankkisektoriin liittyvien pankkien taseiden ulkopuolisten riskien kokonaismaara
on suuri, ja voi olla ettei valvontaviranomaisilla ole kunnon kokonaiskuvaa asiasta. Pankit
innovoivat jatkuvasti erilaisia rahoitustuotteita, joiden paatarkoitus on kiertda viranomaisten

maarayksid mm. oman pddoman vaatimuksista.

Varjopankkisektorin ongelmiin ja riskeihin liittyvat laheisesti paikallistason vastuut ns. LGFV-
yrityksissa (Local Government Financing Vehicle). Kiinan itdrannikolla alueiden ja kaupunkien
taloudellinen tilanne on suhteellisen hyva, mutta Keski- ja Lansi-Kiinassa tilanne on monin paikoin
selvasti heikompi. Sijoittajat ovat alkaneet kuitenkin nyt hinnoitella LGFV:eiden riskeja
joukkovelkakirjalainamarkkinoilla enemman markkinaperusteisesti, mika kuvastaa sita, etta
hallinnon ei enda uskota automaattisesti pelastavan kaikkia yrityksia (tai niihin sijoittaneita).
Vuonna 2016 kaikista tapauksista, joissa yritykset jattivat joukkovelkakirjalainansa maksamatta,

noin puolessa sijoittajat loppujen lopuksi menettivat rahansa. Tama saattaa vaikuttaa sijoittajien



riskinottohalukkuuteen tulevaisuudessa ja lisata heidan halukkuuttaan arvioida lainanottajien

riskeja.

Kiinan varjopankkisektorin toiminta jaa edelleen osin viranomaisten valvonnan ulkopuolelle, mika
muodostaa selkedn haavoittuvuuden Kiinan taloudelle. Viranomaiset ovat tiedostaneet asian,
mutta tehokkaita toimenpiteita tarvitaan vield monella sektorilla. Yksityisen sektorin toimijat ovat
vikkelia kdyttamaan hyvikseen olemassa olevien saantojen aukkoja. Yksi keino riskien
vahentamiseksi on markkinakurin lisddminen: sijoittajien oikeasti kokemien tappioiden toivotaan

hillitsevan riskillisimpien hankkeiden rahoitusta.
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