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Liberalisierung der Einlagenzinsen

Chinas Banken unter Druck

Chinas Sparer wird es freuen, die Banken werden sich gramen. Die Einlagenzinsen der Geschiftsbanken sollen
sich an Angebot und Nachfrage orientieren. Fiir den Finanzsektor wird das Klima rauer.
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Die chinesische Notenbank reagiert mit sinkenden Mindestreservesétzen auf Kapitalabfliisse. (Bild: Peter
Trebitsch / EPA)

Als Chinas oberster Notenbanker, Zhou Xiachuan, im Mérz vergangenen Jahres mitteilte, die Liberalisierung der
Einlagenzinsen bei den Banken bis Anfang 2016 abschliessen zu wollen, erntete er unglidubiges Kopfschiitteln.
Die Okonomen des Beratungsunternechmens Gavekal Dragonomics bezeichneten die Aussagen Zhous damals als
«kiihne Verpflichtungserkldarung», denn China falle es schwer, den Finanzsektor zu reformieren. So sind etwa
laut der Weltbank die Geschiftsbanken immer noch fast vollstindig in Staatsbesitz, und die wichtigsten Amter
werden oft nach politischen Verdiensten und nicht nach Leistungskriterien vergeben. Die Kommunistische Partei
Chinas will dieses zentrale wirtschaftspolitische Steuerungsinstrument noch nicht aus der Hand geben. Eines
Tages wird sie dies jedoch nolens volens schrittweise tun miissen, um die marktwirtschaftlichen Reformen im
Reich der Mitte voranzutreiben. Im Finanzsektor besteht punkto Offnung des chinesischen Marktes viel Luft
nach oben.

Konkurrenz durch Alibaba

Trotz allen Unkenrufen sollte Zhou mit seiner Prognose recht behalten. Beim letzten geldpolitischen Entscheid
der People's Bank of China (PBoC) vor anderthalb Wochen, als der Leitzins fiir die Kreditvergabe sowie jener
fiir die Spareinlagen um jeweils 25 Basispunkte gesenkt wurde und der Mindestreservesatz um einen halben
Prozentpunkt verringert wurde, kiindigte sie auch die vollstindige Liberalisierung der Einlagenzinsen bei den
Geschiftsbanken an. Sie sollen sich kiinftig an Angebot und Nachfrage orientieren und nicht langer durch
Vorgabe der Notenbank gedeckelt werden. Zumindest bis Anfang kommenden Jahres will Chinas Notenbank
weiter einen Leitzins fiir Spareinlagen benennen, um den Banken voriibergehend eine Orientierungshilfe zu
geben. Die endgiiltige Liberalisierung ldsst damit noch etwas auf sich warten. Die PBoC reagiert mit dieser



Abkehr auch auf die wachsende Konkurrenz von Internetfirmen, die Finanzdienstleistungen anbieten. Alibaba
hat Tochterunternehmen wie Zhao Cai Bao und Yu'e Bao gegriindet, die den Kunden nicht nur das bequeme
Zahlen via Smartphone ermoglichen, sondern auch mit ihren Geldmarkt-Funds Einlagenzinsen offerieren, die
jenen der Geschiftsbanken iiberlegen sind.

Fiir diese wird die Lage nach dem Entscheid der PBoC nun noch ungemiitlicher, denn sie werden von zwei
Seiten in die Zange genommen: Wihrend durch die Liberalisierung der Einlagenzinsen der Druck zu
marktgerechten Angeboten — also hoheren Zinsen fiir die Kunden — steigen wird, machen sich zusitzlich die seit
November vergangenen Jahres erfolgten sechs Zinssenkungen in den Bilanzen bemerkbar. In einer Analyse der
elf grossten kotierten Geschéftsbanken kommt die Rating-Agentur Moody's zum Schluss, dass die
Nettozinsspanne — als Differenz zwischen den Kredit- und den Einlagenzinsen — Ende Juni des laufenden Jahres
2,51% betrug; sechs Monate zuvor hatte sie noch um 19 Basispunkte hoher gelegen. Diese Entwicklung trifft die
Geschiftsbanken hart, da 75% ihres Gesamteinkommens immer noch aus den Einnahmen mit dem Zinsgeschéft
stammen (vgl. linke Grafik). Inzwischen versuchen sie, einen Teil der riickldufigen Zinseinnahmen durch hohere
Gebiihren im Geschift mit Kreditkarten sowie im Investment Banking auszugleichen — mit bis jetzt
bescheidenem Erfolg.

Hochverschuldete Firmen

Erschwerend kommt hinzu, dass es als Folge der wirtschaftlichen Verlangsamung vielen bereits
hochverschuldeten Unternehmen — im Verhéltnis zur Wirtschaftsleistung nimmt die Verschuldung der Firmen
mit bis zu 180% weltweit einen Spitzenwert ein — schwererfillt, die Schuldzinsen zu begleichen. Laut offiziellen
Statistiken belief sich der Anteil notleidender Kredite der Geschiftsbanken — im Verhéltnis zu allen Krediten —
Ende Juni dieses Jahres auf noch niedrige 1,5%j; ein Zuwachs von 25 Basispunkten gegeniiber Dezember
vergangenen Jahres steckt dahinter. Der vergleichsweise geringe Wert resultiert auch aus den deutlich
gestiegenen Abschreibungen der Banken auf notleidende Kredite in den vergangenen Monaten. Unklar bleibt, ob
diese Massnahmen ausreichen werden, oder ob die Steuerzahler wie Ende der neunziger Jahre wieder in die
Bresche springen miissen, um Banken zu rekapitalisieren.

Die negative Entwicklung schligt sich inzwischen in den Geschéftszahlen nieder. Der Nettogewinn des
Bankensektors habe im ersten Halbjahr 2015 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum nur noch um 1,5% zugelegt,
nachdem der Zuwachs im gesamten vergangenen Geschéftsjahr noch 9,6% betragen habe, schreibt das Institute
of International Finance (IIF) in seinem «China Spotlight». Besonders hart traf es die vier grossen Banken —
Industrial and Commercial Bank of China, Bank of China, China Construction Bank und Agricultural Bank of
China. Deren Nettogewinn erhohte sich im ersten Halbjahr 2015 nur noch um 0,8%; im Vorjahreszeitraum belief
sich das Wachstum noch auf 9%. Und der Ausblick fiir den Rest des Jahres bleibt triib. Die Nettozinsspanne
werde sich wegen der expansiveren Geldpolitik weiter verringern, und die Gebiihreneinnahmen aus dem Handel
der Kunden mit Aktien seien als Folge der Borsenturbulenzen im Sommer zuriickgegangen, schreibt Moody's in
einer Studie.

Welche Bedeutung diese Banken inzwischen haben, zeigt die Tatsache, dass das Financial Stability Board am
Dienstag die China Construction Bank als viertes Geldhaus des Landes fiir systemrelevant erklért hat.

Weitere Senkungen zu erwarten

Dass sich die Geldpolitik der PBoC wandelt, zeigt sich neben der Zinsliberalisierung und der damit verbundenen
Abkehr vom Leitzins fiir Spareinlagen auch in dem schrittweisen Abbau des Mindestreservesatzes, der mit
nunmehr 17% im internationalen Vergleich jedoch noch immer hoch ist (vgl. rechte Grafik). Chinas Notenbank
macht nun eine Entwicklung riickgéngig, die sie bis 2011 vorangetrieben hatte. Betrug der Mindestreservesatz
2006 noch 7,5%, belief er sich fiinf Jahre spiter auf 21,5%. Die PBoC schopfte mit diesen Schritten die hohe
tiberschiissige Liquiditidt am chinesischen Bankenmarkt als Folge von Netto-Kapitalzufliissen aus dem Ausland
ab.

Da sich dieser Effekt derzeit dreht, und Kapital wieder abfliesst, reagiert die Notenbank mit sinkenden
Mindestreservesitzen darauf. Verringert sie diese um 500 Basispunkte, schafft sie damit zusitzliche Liquiditét
von 700 Mrd. Yuan (rund 109 Mrd. Fr.) — angesichts der immer noch hohen Mindestreservesitze verfiigt sie
tiber ausreichenden Spielraum. Weitere Senkungen sind in den kommenden Monaten bei andauernden
Kapitalabfliissen zu erwarten.



