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Hongkongs
Wirtschaft
in der Rezession:

Auswirkungen der Asienkrise
und Ansatze zur
Krisenbewaltigung

Die Asienkrise ist der Ausloser fiir den starksten wirt-
schaftlichen Einbruch, den Hongkong seit 1985 erlebt.
Nach dem Abflachen des gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lungstempos im letzten Quartal 1997 verzeichnete Hong-
kong im 1.Quartal dieses Jahres eine negative Wachs-
tumsrate, und auch fiir das gesamte 1.Halbjahr 1998
wird Hongkong voraussichtlich ein Minuswachstum hin-
nehmen miissen. Dieses wird von steigender Arbeitslo-
sigkeit, schrumpfender Konsumnachfrage und einem Ver-
trauensverlust der Bevolkerung in die Steuerungsfahigkei-
ten der Regierung der Sonderverwaltungsregion (SVR)
begleitet. Vorhandene strukturelle Probleme der Hong-
konger Wirtschaft wurden durch die Krise verstarkt und
haben den Handlungsbedarf der Regierung erhéht. Selbst
der bis vor kurzem noch Optimismus verbreitende SVR -
Regierungschef Tung Chee-hwa mufte Ende Mai 1998
eingestehen: ,Hong Kong is now in the depths of a major
economic adjustment, the result of which will be painful 1

Hongkongs wirtschaftliche Krise steht nicht im Zu-
sammenhang mit dem Souveranitatswechsel und einer zu-
néchst befiirchteten Intervention der Beijinger Zentralre-
gierung in die wirtschaftliche Autonomie der SVR. Viel-
mehr hat sich die Zentralregierung bemerkenswert sen-
sibel verhalten und weder beim Bérsencrash im Okto-
ber 1997 noch in den darauffolgenden kritischen Mona-
ten wirtschaftspolitische Vorgaben gemacht. Statt dessen
hat sie mit ihrer eigenen Wahrungspolitik Hongkongs Bin-
dung an den US-Dollar stabilisiert. Die festlandchinesi-
sche Regierung ist durch dies Verhalten im Ansehen der
Hongkonger Bevilkerung gestiegen, und die Hongkonger
Wirtschaft blickt heute nach China, um von dort Unter-
stiitzung bei ihren vielfdltigen Problemen zu erhalten. Die
Kritik der Offentlichkeit richtet sich eher gegen die Hong-
konger Regierung. DaR die Wirtschaftskrise die Hongkon-
ger Bevolkerung verunsichert und zu einem Stimmungs-
umschwung gegeniiber der Regierung gefiihrt hat, zeigen
die Umfrageergebnisse Mitte 1998. Wihrend im Juli letz-

!Hong Kong Special Administrative Region Government, Hong
Kong SAR — The First 12 Months, Hong Kong, July 1, 1998, S. 16.
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ten Jahres noch 49% der Bevolkerung ,zufrieden mit der
Regierung waren, fiel dieser Anteil auf 32%, dagegen stieg
der ,unzufriedene‘ Bevilkerungsanteil um 22% auf nun-
mehr 46%. Seit 1983 wurde damit das schlechteste Er-
gebnis fiir eine Hongkonger Regierung bei Umfragen er-
reicht.? Diese sah sich unter einen zunehmenden Erfolgs-
zwang gestellt und gezwungen, im Juni ein Konjunktur-
programm zur Belebung der Wirtschaft aufzulegen. Ob
hierdurch eine Trendwende eingeleitet werden kann, hangt
nicht zuletzt vom weiteren Verlauf der Asienkrise sowie
auch von der festlandchinesischen Konjunkturentwicklung
ab.

Im folgenden Beitrag soll zundchst gefragt werden, wie
sich die Asienkrise auf Hongkong auswirkt bzw. wie die
wichtigsten Sektoren davon betroffen sind. Anschliefend
wird das Konjunkturbelebungsprogramm der Hongkonger
Regierung vorgestellt und nach den Perspektiven fiir die
Wirtschaft Hongkongs gefragt.

Einbriche im Wirtschaftswachstum

Im Oktober 1997 war die Hongkonger Wertpapierbor-
se das Epizentrum eines weltweiten Einbruchs der Ak-
tienkurse,® sah sich die Hongkonger Wihrung spekulati-
ven Attacken ausgesetzt, und am Immobilien- und Wert-
papiermarkt sanken die Vermdgenswerte drastisch. Die
Asienkrise, zundchst als Wahrungskrise und dann sich
ausweitend als umfassende Wirtschaftskrise in den mei-
sten ASEAN -Staaten und Siidkorea anzutreffen, zog auch
Hongkong als internationales und regionales Finanzzen-
trum in den Strudel der Entwicklungen. Da die SVR -Re-
gierung die feste Bindung der Hongkonger Wihrung an
den US-Dollar (den sogenannten ,peg‘) aus Stabilitdts-
griinden aufrechterhalten wollte, stiegen die Interbank-
Zinsen extrem an.* Der spekulative Verkauf von HK -Dol-
lar in der dritten Oktoberwoche 1997 fiihrte dazu, daf der
Interbank-Zinssatz auf 280% am 23.10.97 anstieg. Dank
dieser drastischen Zinserhchung wurde der Kapitalabflufs
schnell gestoppt, und es wurden die Spekulanten abge-
schreckt. Zwar stabilisierten sich die Zinssitze fiir Ta-
gesgeld innerhalb von zwei Tagen auf einstellige Ziffern,
und die Geldstabilitit war wiederhergestellt,> doch wa-
ren auch die Hypothekenzinsen kréftig angestiegen (An-
stieg am 23.10.97 von 0,75% auf 9,5%) und signalisier-
ten bereits zu jenem Zeitpunkt negative Auswirkungen
auf die Entwicklung des Immobiliensektors.® Da die lén-
gerfristigen Kreditzinsen relativ hoch blieben, fiihrte dies
aufgrund der sinkenden Nachfrage am Immobilienmarkt
zu Wertverlusten von rd. 40%.”

2 Civil Servants in the Firing Line¢‘, SCMP, 2.6.98.

3 Aschinger, Gerhard (1998), ,,An Analysis of the Hong Kong
Crash, in: Economic and Financial Prospects, No. 1, S. 12-19.

4Im Rahmen des Hongkonger currency board-Systems fiihrt ein
Netto-DevisenabfluR nicht zu einer Abwertung, sondern zu einer
Kontraktion des Geldangebotes und zu einem Zinsanstieg. Siehe
hierzu Taube, Markus (1998), ,Hongkong: Erste Feuerprobe nach
der Wiedervereinigung, IFO Schnelldienst, No. 9, S. 21.

5Siehe hierzu Hong Kong Monetary Authority, Annual Report
1997, in: http://www.info.gov.hk/hkma.

6NZZ, 24.10.97, zitiert in: ,Schwere Kurseinbriiche an der Hong-
konger Borse‘, China aktuell, Oktober 1997, S. 973-974.

7 Currency Ratings in Hong Kong under Review*, AWSJ,
23.6.98. Wertverlust von 40% am Immobilienmarkt im Friihjahr
1998 im Vergleich zu seinem héchsten Preisniveau im Jahr 1997.
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Tabelle 1: Hongkongs Wirtschaftsindikatoren 1994-1998
1994 1995 1996 1997 1998*° 1998,
1.Q.
BIP-Wachstum (real) 5,4 39 5,0 S 5.3 -2,0
Inlindische Nachfrage (real) 11,8 ghi) 3,4 glo"
Brutto-Inlandsinvestititonen als Anteil am BIP 3159 34,8 323...33.6° B0s ]
Brutto-Inlandsersparnisse 331 30,5 307131 34,2
Inflation 8,1 8,7 6,0 5.7 5,6
Arbeitslosenquote 1,9 382 238 407
Reallohnanstieg 113 -1,0 0,4 1,0
Haushalt: Konsolidierte Bilanz als Anteil am BIP gl -0,3 ) 3,85
Haushaltsreserve 14,9 1337 R S ¥
Geldmenge M1 -1,2 2,8 14,2 -4,3
Geldmenge M3 13,6 14,2 10,5 8,2
Kredite (eingesetzt in Hongkong) 17,0 111 151 24,7
Kreditzinsen 8,5 8,8 8,5 9.5
HIBOR (fiir drei Monate)' 6,3 5,9 505 9,1
AuBienhandel: Exporte 11,9 14,9 4.0 42 13:3
Importe 16,7 19:2 3,0 52 1350
AuBenhandelssaldo: in Mrd. US$ -10,9 -19,6 384 coh)st
als Anteil am BIP %4 | A1319 disald 8 S
Devisenreserven (in Mrd. US$) 493 55,4 63,8 92,8

! Hong Kong Interbank Offered Rate, *Arbeitslostenquote von Mirz bis Mai

P Prognose der Asian Development Bank (siche nachfolgende Quellenangabe) ® Offizielle Schitzungen der SAR-Regierung, siche nachfolgende

Quellenangabe.

Quelle: International Monetary Fund, IMF Article IV Consultation Discussions held in 1997 with the People's Republic of China in Respect of the Hong
Kong Special Administrative Region, offizielle Daten der SAR-Regierung. Www.imf.org/external/npo/sec/pn/1998/PN9805.HTM; Asian Development

Bank (1997), Asian Development Outlook 1997 und 1998, S. 30;

BIP 1998, 1. Quartal in XNA, 19.2.98; Arbeitslosenquote von Mirz bis Mai 1998, in: AWSJ, 23.6.1998

Die Einbufien am Aktien- und Immobilienmarkt sind
extrem hoch.® Die Kreditverknappung und die Verlu-
ste an Vermogenswerten am Immobilien- und Aktien-
markt beeintrichtigten das gesamtwirtschaftliche Wachs-
tum, das durch den Riickgang der Inlandsnachfrage zu-
sétzliche Einbuffen hinnehmen mufite. Der Einbruch des
BIP -Wachstums zeichnete sich bereits im 4.Quartal 1997
ab, als das gesamtwirtschaftliche Entwicklungstempo nur
noch um 2,7% zunahm. Dagegen hatte sich das Wachstum
im 2. Quartal noch auf 6,8% und im 3. Quartal 1997 auf
6% belaufen. Das Abflachen des privaten Konsums von
11,8% auf 3,3% zwischen beiden Quartalen war wesent-
lich an dieser Entwicklung beteiligt. Im 4. Quartal wirkte
sich auch bereits die stark riicklaufige Zahl der Touristen
aus, die im Durchschnitt zu einem Fiinftel an den Detail-
handelsumsitzen beteiligt sind.’

Die Entwicklung der wichtigsten Wirtschaftsindikato-
ren Hongkongs ist in der Tabelle 1 aufgefiihrt. Die Auswir-
kungen der Asienkrise auf die Hongkonger Wirtschaft wa-
ren 1997 noch begrenzt, so daff die Wirtschaftsdaten fiir
das letzte Jahr relativ gut ausfallen. Hierzu trug sicher-
lich der Zustrom von Investitions- und Spekulationskapi-

8Die Verluste belaufen sich nach Schétzungen der Standard
Chartered Bank auf rd. das Dreifache des Hongkonger BIP von 1997.
Andere Quelle sprechen von 300 Mrd. US-Dollar und einem Volu-
men, das den Einlagen bei den lokalen Banken entsprechen wiirde.
Siehe dazu The Economist, 27.6.98.

9 Bedriickende Wirtschaftsdaten aus Hongkong*, NZZ, 23./
24.5.98; Bundesstelle fiir Aufenhandelsinformationen, Hongkong
SVZ, Wirtschaftstrends zur Jahresmitte 1998, S.14.

tal festlandchinesischer Unternehmen in die Bereiche Au-
fenhandel, Banken, Versicherungen, Schiffstransport, Im-
mobilien und Tourismus bei.!? Die Notierung der festland-
chinesischen ,red chips‘ und ,H‘-Aktienunternehmen vom
Festland fithrte zu einem Boom an der Hongkonger Borse,
der vor allem von Kleinanlegern getragen war.!! Auch auf
dem Immobilienmarkt stiegen die Preise enorm an und
filhrten zu einer weiteren Verteuerung von Biiroflichen
und Wohnungen. Die auf den Immobiliensektor entfallen-
den Anteile der Bankkredite stiegen auf mehr als 40% und
waren sichtbares Zeichen einer aufgeblahten Wirtschaft.
Als sich Hongkong gegen Wahrungsattacken verteidigen
mufste, konnte dies nur um den Preis extremer Zinssteige-
rungen geschehen, die jedoch den Wertpapier- und Im-
mobilienmarkt zusammenbrechen liefen. Bevor auf die
Entwicklung am Immobilienmarkt eingegangen wird, zu-
nachst noch ein Blick auf die Wirtschaftsstruktur und
Fragen des notwendigen Strukturwandels der Hongkonger
Wirtschaft.

10Sjehe hierzu ,Festlandchinesische Investitionen in Hongkong*,
China aktuell, Juli 1997, S. 645-655.
11 Red Chip-Boom ungebrochen, China aktuell, Juli 1997, S. 644-

645.
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Tabelle 2: Wandel der Hongkonger Wirtschaftsstruktur (Sektoranteile am BIP in Prozent)

1980 1990 1996
Landwirtschaft und Fischzucht 0,8 0,3 0,1
Industrie:
darunter: verarbeitende Industrie 2(33,?/ 1’572 ’57§
Bausektor i . ,
Dienstleistungen:
darunter: GroB-, Einzel- u. Aufenhandel, Restaurants und Hotels 20,4 243 25,4
Finanzsektor, Immobilien, Lagerhaltung 11,8 20,8 24.9

Quelle: Chen, Edward K.Y. (1995), "The Economic Setting", in: Lethbridge, David G. und Hong, Ng Sek (eds), The Business Environ_ment in Hong
Kong, Hong Kong, S. 6; Census and Statistics Department, Hong Kong Special Administrative Region (1998), Hong Kong Monthly Digest of

Statistics, May, S. 161. .

Struktuelle Probleme in der Hong-
konger Wirtschaft

Hongkongs Wirtschaft hat in den letzten zwei Jahrzehn-
ten einen bemerkenswerten Wandel durchlebt. Als China
Anfang der 80er Jahre mit der aufenwirtschaftlichen Off-
nungspolitik begann, nutzten die Hongkonger Unterneh-
mer die Vorteile einer Auslagerung von Produktionspro-
zessen von Hongkong auf das chinesische Festland. Hier-
durch konnten sie den steigenden Kosten der arbeitsin-
tensiven exportorientierten Fertigung sowie dem zuneh-
menden Protektionismus auf den wichtigsten Zielméarkten
USA und Europa entgehen. Die Auslagerung erheblicher
Teile der verarbeitenden Industrie fiithrte zu einem Riick-
gang dieses Sektors am Hongkonger BIP von 23,8% im
Jahre 1980 auf 7,2% im Jahre 1996 (siche Tabelle 2). In-
nerhalb des verarbeitenden Sektors wurden die einfachen
fliebandartigen Produktionsprozesse mit einer niedrigen
Wertschépfung in einem zunehmenden Mafie von Pro-
duktionsprozessen mit einer hoheren Wertschépfung wie
Produktdesign und -entwicklung, Papierdruck, Elektronik
und Kommunikationsausriistungen abgeldst. Der riickliu-
fige Anteil der verarbeitenden Industrie an der Beschif-
tigung (1980: 46%; 1996: 12,9%) spiegelt ebenfalls den
Strukturwandel in der Hongkonger Wirtschaft wider.!2
Im Rahmen einer regionalen Arbeitsteilung zwischen den
Wirtschaften Hongkongs und des chinesischen Festlands
intensivierte sich die Rolle der SVR als Dienstleistungs-
und Handelszentrum fiir China und fiir die gesamte Re-
gion. Diese Entwicklung fiihrte dazu, daf der Beitrag des
Dienstleistungssektors zum BIP (1996: 84,5%) und zur
Beschiftigung (1996: 79%) weiter anstieg, obwohl der ver-
arbeitende Sektor weiterhin fiir die Beschiftigung wichtig
blieb.13

Die Anpassung der Hongkonger Wirtschaft an die ver-
anderten regionalen Wirtschaftsbedingungen mit Ausla-
gerung von Produktionsprozessen nach Festlandchina und
die Ausweitung des Dienstleistungssektors stiitzten Hong-

12Chen, Edward K.Y. and Kui -wai Li (1997), ,Industrial Policy in
a Laissez-Faire Economy. The Case of Hong Kong, in: Masuyama,
Seiichi, Vandenbrink, Donna and Chia Siow Yue (eds.), Industri-
al Policies in East Asia, S. 91-120. Census and Statistics Depart-
ment, Hong Kong Special Administrative Region (1998), Hong Kong
Monthly Digest of Statistics eV IayARS S 1611

3Chen and Li, a.a.0., S. 97; Howlett, Bob (ed.) (1997), Hong
Kong 1997, S. 50-51.

kongs Wirtschaftsentwicklung. So konnte Hongkong in
den 80er Jahren ein Wirtschaftswachstum von durch-
schnittlich 6,9% p.a. verzeichnen, und selbst im Zeit-
raum 1991-1996 betrug die Wachstumsrate jahrlich 4,5%
im Durchschnitt.'* Dieser wirtschaftliche Erfolg beruh-
te zu seinem grofen Anteil auf der Dynamik des aufen-
wirtschaftlichen Sektors. Die besondere Bedeutung dieses
Sektors wird sichtbar, wenn der Auflenhandelswert dem
BIP gegeniibergestellt wird (1996: 246% in Relation zum
BIP).15 Die Handelsbeziehungen zwischen Hongkong und
Festlandchina spielten eine herausragende Rolle fiir Hong-
kongs Auflenhandelswachstum. Die Ausweitung des direk-
ten Handels und der Lohnveredlungsproduktion resultier-
te in einen schnellen Anstieg des bilateralen Handelsvolu-
mens sowie der Reexporte. Chinas Anteil an Hongkongs
Gesamthandel erhohte sich auf 36% und auf 85% der Re-
exporte.'®

Der Anstieg der Einkommen und die hohe Nachfrage
nach Biiroflichen — durchaus Indikatoren des wirtschaftli-
chen Erfolgs — fiihrten zu einer enormen Verteuerung des
Standortes Hongkong und damit zu einem Riickgang der
Wettbewerbsfihigkeit.!” Vor diesem Hintergrund forder-
ten eine Reihe von Untersuchungen die Hongkonger Re-
gierung im letzten Jahr dazu auf, den Standort Hongkong
mit Hilfe selektiver industriepolitischer Mafinahmen zu ei-
nem regionalen Technologiezentrum aufzubauen.'® Auto-
ren der Studie Made by Hong Kong warnten beispielswei-
se, daf ,,...being a good trader and coordinator is not going
to be enough to sustain Hong Kong*.1?

Wie die Tabelle 2 zum Wandel der Wirtschaftsstruk-
turen deutlich macht, haben sich innerhalb des Dienst-
leistungssektors die zu einer Rubrik zusammengefafiten
Wirtschaftsbereiche Finanzsektor, Immobilien und Lager-

4 Asian Development Bank (1997), Asian Development Outlook
1997 and 1998, S. 223.

!5Howlett, a.a.0., S. 48.

16 Maruya, Toyojiro (1996), , The Present Situation and Prospects
of the Hong Kong Economy as it Approaches its Reform“, in: JET-
RO China Newsletter, No. 124, S. 2-10; Howlett, a.a.0., S. 54-55.

17, The Hong Kong Advantage‘, Presentation of the Study The
Hong Kong Advantage: A Study of the Competitiveness of the Hong
Kong Economy by Victor Fung, Hong Kong Trade Development
Council, July 1996.

18Tsui-Auch, Lai Si (1998), ,Has the Hong Kong Model Worked?
Industrial Policy in Retrospect and Prospect, in: Development and
Change, Vol. 29, 1, S. 55-80, hier S. 75.

tKraan MllouisM(I997) WATheW Real#Dhreat Mo IOhina’s Hong
Kong*, in: Fortune Text Edition, internet: www. pathfinder.
com@@0ey2kQQAKcL6dsKY / fortune/1997.
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haltung von 11,8% im Jahre 1980 auf 24,9% mehr als
verdoppelt. Vor allem die Bedeutung des Immobiliensek-
tors als Motor der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
verstirkte sich aufgrund der enormen Preissteigerungen
fiir Wohnungen und gewerblichen Immobilien in den letz-
ten Jahren vor dem Souverdnitdtswechsel, so daf sich
dadurch eine auch fiir andere asiatische Nachbarldnder
typische Erscheinung einer ,bubble-economy* herausbil-
dete. Hohe Immobilienpreise waren jedoch nicht nur die
Begleiterscheinung von Spekulationswellen, sondern auch
Folge der Politik der Hongkonger Kolonialregierung. Im
Zusammenhang mit der Asienkrise, aber auch mit der von
Tung Chee-hwa beim Amtsantritt 1997 angekiindigten
wirtschaftspolitischen Kurskorrektur fiir den Immobilien-
markt wurde die Schliisselrolle dieses Sektors offensicht-
lich.

Krise im Immobiliensektor und der
Borsencrash

Zwar gilt Hongkong als eine der liberalsten Wirtschaf-
ten, doch trifft dies nicht auf den Immobiliensektor zu.
Hier findet vielmehr eine Mischung von enger staatlicher
Regulierung und privatwirtschaftlichen Aktivititen statt.
Dies ist u.a. moglich, da das Bodeneigentum in staatli-
cher Hand ist, Landverkiufe bzw. -verpachtungen jahrlich
nur in einem beschriankten Umfang erfolgen, so daf stets
ein Nachfrageliberhang besteht, und der Staat gleichzeitig
iiber seine zwei wirtschaftlich unabhéngigen Wohnungs-
gesellschaften (Hong Kong Housing Authority und Hong
Kong Housing Society) iiber rd. die Halfte des gesamten
Wohnungsbestandes in Hongkong verfiigt. In den staatli-
chen Mietwohnungen lebten 1996 ca. 2,5 Mio. Menschen;
1975 waren es noch 1,7 Mio. Personen. Seit 1978 baute die
Hongkonger Regierung 220.000 subventionierte Wohnun-
gen, die im Rahmen verschiedener Programme zum Er-
werb von privatem Wohnungseigentum verkauft wurden.
Im Jahre 1996 stellte der offentliche Sektor 31.200 Woh-
nungen bereit, von denen 12.800 zum Verkauf anstanden.
Der private Immobiliensektor baute 19.800 Wohnungen.
Zur Wohnungspolitik z&hlt auch eine mittelfristige Erho-
hung des Wohnungsangebotes durch den Bau von 511.000
zusétzlichen Wohnungen bis zum Jahre 2001.2°

In den letzten Jahren vor dem Souverinititswechsel
stieg die Nachfrage am Immobilienmarkt vor allem auf-
grund 1) der boomenden Wirtschaft in Siidchina und ih-
rem EinfluR auf die Hongkonger Einkommen; 2) der Aus-
wirkungen der negativen realen Zinsen als Folge der re-
lativ hohen Inflation.in Hongkong und der niedrigen US -
Zinssitze, die durch die feste Bindung von HK - Dollar
und US-Dollar auftraten und den Kauf von Wohnungs-
eigentum als Kapitalanlage begiinstigten; und 3) des zu-
nehmenden Vertrauens der Bevélkerung in die zukiinftige
Entwicklung Hongkongs. Der steigenden Nachfrage stand
das sehr beschriankte Grundstiicksangebot, der Regierung

20Howlett, a.a.0., S. 188; Blundell, Chris (1996), ,,Housing: Get-
ting the Priorities Right*, in: Mole, David (ed),Managing the New
Hong Kong Economy, Hong Kong, S. 108-126, hier S. 109 ff. Die
511.000 Wohnungen sollen im Zeitraum April 1995 bis April 2001 ge-
baut werden. Im einzelnen sollen es 141.000 staatliche Mietwohnun-
gen, 175.000 subventionierte Wohnungen zum Verkauf und 195.000
private Wohnungen werden.
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gegeniiber, dessen Gesamtvolumen im Rahmen der sino-
britischen Gespriche zur Riickgabe Hongkongs auf ledig-
lich 50 Hektar pro Jahr festgeschrieben worden war. Hier-
durch sollte sichergestellt werden, dafs der Hongkonger
Regierung auch nach dem Souveranitétswechsel Einkiinf-
te zuflieRen wiirden, da der Verkauf bzw. die Verpach-
tung von Land zu den wichtigsten Einnahmen im Haus-
halt zihlt.!

In seiner Antrittsrede kiindigte Tung Chee-hwa 1997
an, die Bereitstellung von ,bezahlbaren® Wohnungen zu
einem Schwerpunkt seiner Wirtschaftspolitik zu machen.
Pro Jahr sollten rd. 85.000 Wohnungen, deutlich mehr
Grundstiicke zur Neuerschiefung von der Regierung be-
reitgestellt und die Umwandlung von staatlichen Woh-
nungen in privates Wohnungsseigentum durch die Hong
Kong Housing Authority geférdert werden.?? Die Reak-
tion auf diese einschneidende Verdnderung des Marktan-
gebotes war bereits im Juli letzten Jahres duferst kri-
tisch, nicht nur hinsichtlich der Realisierungschancen des
Programms.?? So wiesen Immoblienanalysten darauf hin,
dafs die Bauunternehmen durch den stirkeren Landver-
kauf mit Gewinneinbufen rechnen miiften.?* Auch sei zu
erwarten, daR das groRere Angebot die Wohnungspreise
unter Druck setzen wiirde.?’ Tung wollte mit seiner An-
kiindigung, das Angebot von Grundstiicken und Wohnun-
gen zu vergrofern, die zuvor von der Regierung bewufit
geforderte Verzerrung der Preise zumindest teilweise wie-
der korrigieren. Dafl die Preise jedoch mit einer derartigen
Geschwindigkeit fallen wiirden, konnte wohl kaum voraus-
gesehen werden.?6

Obwohl Grundstiickserschliefungsgesellschaften, Re-
gierungsbeamte und Immobilienanalysten im Verlauf der
letzten sechs Monate mehrfach angekiindigt hatten, die
Preise hitten ihren Tiefststand erreicht, setzte sich die
Talfahrt der Immobilienwerte fort. Hohe Zinsen, Liquidi-
titsengpidsse bei den Banken und eine Verschlechterung
der wirtschaftlichen Entwicklung insgesamt schwéchten
die Nachfrage nach Wohnungen und Biirordumen weiter
ab. Die Preise fiir Luxuswohnungen fielen bis Mitte 1998
im Vergleich zu ihrem Hochststand im letzten Jahr um
51%; Preise fiir hochwertige Biirordume sanken um 46%.
Aufgrund des Uberangebots hochwertiger Biirogebiude
wird Analysten zufolge wohl auch in den nichsten drei
Jahren das Niveau der Mieten fiir gewerbliche Raume in
Hongkong weiter fallen.?” Eine Folge des Markteinbru-
ches war auch, daf Immobilienunternehmen und -makler
ihre Geschaftstétigkeit einschrianken und Biiros schliefen
mufiten. Oftmals erlaubte ihnen nur die enorme Mietsen-
kung bei Neuvermietungen, die bis zu 50% im Juli 1998
ging, daf sie iiberhaupt noch Umsitze machen konnten.2®
Diese Unternehmen sowie die Bauunternehmen sparten
nicht mit Kritik an der Wohnungspolitik der Regierung.
Sie forderten eine Riicknahme der geplanten Erhéhung

21Blundell, a.a.O., S. 109 -110.

22 No End Is Near To Hong Kong Property Delays‘, AWSJ,
26.7.97.

23 Homes Data breeding Ground for Sceptics*, SCMP, 20.7.97.

24 More Land Proposal Will Dent Margins*, SCMP, 18.7.98.

25 NT Homes Market Faces Pressure®, SCMP, 8.4.98.

26 Hong Kong’s Economy: Gloomy*, The Economist, 6.6.98.

27¢Prices Fall in Hong Kong For Luxury Homes, Offices‘, AWSJ,
4.8.98.

28 Hongkong Land Profit Fell 39% in 1997, AWSJ, 19.3.98; , Fur-
ther Agency Closures Expected‘, SCMP, 15.7.98.
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der Grundstiicksauktionen und des 6ffentlich geférderten
Angebots von Miet- und Eigentumswohnungen, um die
Preise nicht weiter abstilirzen zu lassen. Selbst Li Kai-
shing, Hongkongs bekanntester Immobilienmagnat, wies
darauf hin, daf in den letzten 20 Jahren eine vorsichti-
ge Grundstiicks- und Wohnungsbaupolitik von der Hong-
konger Regierung verfolgt worden sei, wihrend der enor-
me Riickgang der Wohnungspreise in den letzten Mona-
ten den Markt habe zusammenbrechen lassen.?® Gleich-
zeitig wurde die Regierung von anderen Interessengrup-
pen gedringt, die privaten Haushalte zu unterstiitzen, die
im Rahmen des Programms fiir das offentlich gefdrder-
te Wohnungseigentum in Schwierigkeiten geraten waren,
Restzahlungen fiir ihre Eigentumswohnung aufzubringen.
Da die Banken nur Hypothekenkredite zu 70% des tat-
sdchlichen Eigentumswertes vergeben, mufiten die Kédufer
aufgrund des Wertverfalls ihrer Immobilien mit einem um
rd. 50% geringeren Kreditvolumen vorlieb nehmen.3°

Der Umfang der Hypothekenkredite ging Monat fiir
Monat zuriick. Im Februar 1998 betrug das Volumen 8,2
Mrd. HK -Dollar, 1,5% weniger als im Vormonat Januar
und war deutlich riickldufig gegeniiber den vorangegangen
vier Monaten.?! Um den Markt zu beleben, lockerte die
Regierung Ende Mai d.J. die Bestimmungen zur Verga-
be von Hypothekenkrediten.?? Trotzdem blieb das Inter-
esse der Kaufer sehr schwach. Das Hypothekengeschift
der Banken belief sich beispielsweise im April weiterhin
nur auf 10,2 Mrd. HK - Dollar.?® Die hohen und plétz-
lichen Vermdgensverluste begriinden die starke Zuriick-
haltung der Hongkonger am Immobilienmarkt, die weder
durch die Lockerung beim Zugang zu Hypothekenkrediten
noch durch die Entwicklung der Immobilienpreise ausrei-
chend Kaufanreize sahen. Mit zunehmender Verschlech-
terung der gesamtwirtschaftlichen Situation und sichtba-
ren Vertrauensverlusten der Hongkonger Bevolkerung sah
sich Tung Chee -hwa gewungen, die angekiindigten Grund-
stiicksauktionen bis zum Friithjahr 1999 einzufrieren, um
auf diese Weise das Angebot zu verknappen und die Preise
zu stabilisieren. Fiir die Hongkonger Regierung hat diese
Entscheidung jedoch weitreichende Konsequenzen, da der
Verwaltung Einnahmen von rd. 30 Mrd. HK -Dollar (3,9
Mrd. US$) entgehen werden; auch wird das Haushaltsde-
fizit dadurch zunehmen.?*

Der Zusammenbruch des Immobilienmarktes wird sich
nach Einschdtzung der Hang Seng-Bank als Reduzierung
des BIP - Wachstums um mindestens 2% in diesem Jahr
auswirken. Wéhrend der Wert der im privaten Eigentum
befindlichen Wohnungen im letzten Jahr noch 3.870 Mrd.
HK -Dollar betragen habe, sei durch den Preisverfall ein
Verlust von 1.355 Mrd. HK -Dollar (174,2 Mrd. USS$) ein-
getreten. Allerdings sieht die Bank die Preiskorrektur als
durchaus notwendig und unvermeidbar an, obwohl der
Zusammenbruch des Immobilienmarktes auf die Gesamt-
wirtschaft derzeit einen grofieren Einfluff habe als in den

29 Li (Ka-shing) Urges Homes Rethink‘, SCMP, 22.5.98; ,Stock
Analysts and Agents Urge Review of Policy*, SCMP, 3.6.98.

30 Agents Call on SAR to Help Home Buyers Hit by Downturn®,
SCMP, 3.6.98.

31 Mortgage Lending Falls Further*, SCMP, 26.3.98.

32 Hong Kong’s Economy: Gloomy*, The Economist, 6.6.98.

33 Strukturkrise in Hongkongs Immobiliensektor, NZZ, 14.7.98.

34 Hong Kong: A High-Rise Bust*, The Economist, 27.6.98.
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Rezessionsjahren 1982-84.35 Fiir diese Entwicklung wur-
de in Hongkongs Medien nicht nur die Asienkrise als Be-
griindung herangezogen, sondern auch die Wirtschaftspo-
litik von Tung Chee-hwa. Wihrend der Kauf von Woh-
nungen in der Vergangenheit als eine der besten Vermo-
gensanlagen von der Bevolkerung angesehen worden war,
habe die jetzige Regierung durch die schnelle Erhéhung
des Wohnungsangebotes den Wert der Immobilieninvesti-
tionen sinken lassen. Auch habe die Regierung die Rolle
des Immobiliensektors als Motor der gesamten Wirtschaft
und als wichtige Einnahmequelle fiir die Regierung nicht
richtig eingeschatzt und sehe sich deshalb mit enormen
Problemen konfrontiert.3%

Hohe Wertverluste mufsten nicht nur die Wohnungsbe-
sitzer und Immobilienunternehmen hinnehmen, sondern
auch viele Kleinanleger, die ihre Ersparnisse an der Hong-
konger Borse investiert hatten. In den Monaten vor dem
Souveranitatswechsel bis September 1997 waren die Kur-
se der ,H‘-Aktien und der ,Red -chip‘-Aktien besonders
stark angestiegen. Die Kursentwicklung ging jedoch nicht
nur auf das Interesse der institutionellen Anleger zurtick,
sondern war ebenfalls bedingt durch die Investitionen von
vielen Kleinanlegern, die beim Borsencrash auch enorme
Verluste hinnehmen mufiten.

Am 23.10.97 erlebte die Hongkonger Borse ihren zwei-
ten Borsencrash innerhalb von zehn Jahren. Der Absturz
der Wahrungen in der asiatischen Region fiithrte zu Pani-
kreaktionen auch in Hongkong und liefs den Hang Seng-
Index um 10,4% an jenem Tag fallen. Vorausgegangen war
bereits ein Kursriickgang von 15% seit Beginn der Wo-
che. Zwar erholte sich der Index um 6,9% am néachsten
Tag, doch lag der Kursverlust bei rd. 30% gegeniiber dem
Hochstwert im August 1997. Im Gegensatz zum ersten
Borsencrash im Oktober 1987 war Hongkong und nicht die
New Yorker Borse diesmal das Epizentrum einer weltwei-
ten Borsenkrise.>” Wihrend allerdings 1987 der Handel an
der Borse fiir mehrere Tage ausgesetzt wurde und vielfal-
tige Rettungsmafinahmen implementiert wurden, erwie-
sen sich die institutionellen Strukturen der Hongkonger
Borse trotz enormer Schwankungen als tragfdahig und sta-
bil.?® Mit dem Boérsencrash waren enorme Verluste vor
allem fiir die Aktien der Immobilien- und Finanzunter-
nehmen verbunden, die den Markt dominieren. Der An-
teil dieser Branchen an der Marktkapitalisierung betragt
fast 70% und spiegelt damit auch den Strukturwandel in
der Hongkonger Wirtschaft wider.°

Auflenwirtschaftliche Entwicklung

Der Aufenhandel ist nach wie vor von zentraler Bedeu-
tung fiir Hongkongs Wirtschaftsentwicklung. Allerdings
sind seit einigen Jahren geringe Wachstumsraten des Ge-
samthandels sowie stagnierende bis riicklaufige Wachs-
tumsraten der Eigenausfuhren festzustellen. So nahm das
Aufienhandelsvolumen 1996 um lediglich 3% zu, die Wie-

35 Slump in Property Prices to Cut Hong Kong GDP, Bank Pre-
dicts*, IHT, 3.6.98.

36 Hong Truths for the Government*, SCMP, 30.5.98.

37 Aschinger, a.a.O., S. 12.

38 Lessons from the Crash®, FT, 24.3.1998

39Siehe hierzu Leung, Man Kwong/Lee, John Wai (1997), ,Stock
Market Integration: Hong Kong and the People’s Republic of Chi-
na‘, Asian Profile, Vol. 25, No. 4, S. 267-279.
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Tabelle 3: Aullenhandelsentwicklung Hongkongs
(Mrd. HK$)

1995( 1996 1997| 1998*

Gesamtexporte 1.344| 1.398| 1.456 31
- Eigenausfuhren 232 212 211 41
- Wiederausfuhren 1.112.], 1186 1245 270
Anteil in % 83 85 86 87
Gesamtimporte 1,49 JLis 1. 536.)0al 615 343
Handelsbilanzsaldo -147| -138| -159 -32

* Januar bis Mirz 1998

Quelle: Census and Statistics Department, Hong Kong Special Ad-
ministrative Region (1998), Hong Kong Monthly Digest of Stati-
stics, May, S.31.

derausfuhren erh6hten sich noch um 7%, die Eigenausfuh-
ren gingen jedoch um 8% zuriick. Urséchlich hierfiir war
u.a. ein Riickgang der Wettbewerbsfihigkeit der Hong-
konger Exporte, die sich im Zuge des héheren US -Dollar-
wechselkurses verteuerten. Die feste Bindung der Hong-
konger Wahrung an den US-Dollar wirkte sich negativ
auf die Ausfuhren Hongkongs aus; die Eigenausfuhren in
die USA gingen allein um 17% zuriick.?° Im Jahre 1997
stiegen zwar der Gesamthandel und die Wiederausfuhren
um jeweils 5%, die Eigenausfuhren stagnierten allerdings.
Insgesamt ist Hongkong aufgrund seiner starken Handels-
verflechtung mit China und den wichtigsten Markten in
den USA und Europa weniger von der Asienkrise betrof-
fen.

Die aufienwirtschaftliche Verflechtung zwischen Hong-
kong und dem chinesischen Festland spiegelt sich in dem
hohen und steigenden Anteil der Wiederausfuhren an den
Gesamtexporten Hongkongs wider, da nahezu das gesam-
te Volumen der Reexporte aus China kommt. Das Fest-
land ist der wichtigste Handelspartner fiir Hongkong. Im
Jahre 1997 entfielen auf China 36% des Hongkonger Ge-
samthandels und 38% der Hongkonger Importe. Die star-
ke Auflenhandelsabhingigkeit Hongkongs und die enge
Handelsverflechtung mit Festlandchina bringen besondere
Risiken mit sich. So kénnte sich beispielsweise Hongkongs
Wirtschaftswachstum halbieren, wenn die US -Regierung
die Verlangerung der Meistbegiinstigung fiir China ableh-
nen wiirde.4!

Neben Festlandchina, den USA (Anteil am Gesamt-
handel 1996: 14,1%) und den EU- Staaten (12,9%) ist
Japan (10,2%) der viertwichtigste Handelspartner Hong-
kongs. Die schwache konjunkturelle Entwicklung in Japan
hat sich auch auf den bilateralen AuRenhandel mit Hong-
kong ausgewirkt. Grofere Handelspartner Hongkongs in
der asiatischen Region sind weiterhin Taiwan (5,3%), Sin-
gapur (4,1%) und Siidkorea (3,3%). Taiwan und Singapur
sind von der Asienkrise weniger stark betroffen. Das Han-
delsvolumen mit Taiwan erhohte sich bis Mitte 1997 noch
um 2%, verzeichnete jedoch im Fall Singapurs ein Minus-
wachstum von 1% gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Der
Handel mit Siidkorea verzeichnete ein Null-Wachstum in
der ersten Jahreshilfte 1997.42

Die Beibehaltung der festen Wechselkursbindung des
HK -Dollars an den US-Dollar hat zur weiteren Verteue-

40Siehe u.a. dazu Howlett, a.a.O., S. 56.

41 Warning on Jobs Loss‘, SCMP, 22.5.98.

42Bundesstelle fiir Aufienhandelsinformationen, Hongkong SVZ,
Wirtschaftstrends zur Jahresmitte 1998, S. 36.
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rung der SVR gegeniiber den asiatischen Nachbarstaaten
beigetragen. Wie die Entwicklung des Hongkonger Au-
Renhandels bis Mitte 1998 allerdings zeigt, fielen die Ein-
briiche im Auflenhandel weitaus geringer als erwartet aus.
Vorlaufigen Angaben zufolge gingen die Exporte lediglich
um 2,1%, die Eigenexporte um 5,4% und die Reexporte
um 1,6% gegeniiber der Vorjahresperiode zuriick. Die Im-
porte verzeichneten aufgrund der geringeren inldndischen
Konsumgiiternachfrage sogar eine negative Wachstums-
rate von 5,7% im 1.Halbjahr 1998.4% Fraglich ist jedoch,
ob weitere Exporteinbufien durch eine Intensivierung des
Handels mit Festlandchina, den USA und den EU -Staaten
als den wichtigsten Handelspartnern, kompensiert werden
koénnen.

Die Abwertung der Wahrung als Instrument zur Stei-
gerung der Wettbewerbsfiahigkeit wird von der Hongkon-
ger Regierung abgelehnt. Spekulative Angriffe auf die Bin-
dung der Wahrung an den US -Dollar gab es seit Oktober
1997 mehrfach. Sie fiihrten im Rahmen des Wahrungs-
kontrollmechanismus quasi automatisch zu einer Zinser-
héhung auf dem Hongkonger Markt. Hongkongs Wettbe-
werbsfahigkeit als Dienstleistungszentrum, so Regierungs-
chef Tung Chee -hwa, werde jedoch nicht nur durch die Ko-
sten bestimmt, sondern auch durch andere Faktoren. Hier-
zu zéhle ein rechtsstaatliches korruptionsfreies System, ei-
ne berechenbare Politik, die Investoren die notwendige Si-
cherheit gebe, sowie die Qualitdt und die Kreativitat der
Arbeitskrifte. Hinsichtlich dieser Faktoren sei Hongkong
den meisten anderen asiatischen Volkswirtschaften weit
iiberlegen.*4

Gegen die Abwertung aus wettbewerbspolitischen
Griinden spricht auch, daf der grofite Teil der Exporte
Wiederausfuhren sind, die in China lohnveredelt und in
US-Dollar fakturiert werden. Nur die ca. 15% der Eigen-
ausfuhren an den Gesamtexporten konnten bei einer Ab-
wertung gewinnen. Auch auf den Dienstleistungsexport
wiirde sich eine Abwertung nur in beschrianktem Mafe
auswirken, da 60% der Dienstleistungsexporte direkt mit
realwirtschaftlichen Giiterstromen verbunden sind. Eine
Abwertung aus zinspolitischen Griinden wiirde ebenfalls
nicht die erwarteten Effekte einer Zinslockerung auf dem
Hongkonger Markt mit sich bringen, da sich Hongkong
dann auch an den Zinsentwicklungen auf den wichtigsten
Markten der Weltwirtschaft orientieren miifste — also wie-
derum an den Zinssitzen in den USA. Gewichtigstes Ar-
gument gegen eine Abwertung ist die dann zu erwartende
Erhohung der Inflation, da sich Hongkongs Importe ver-
teuern wiirden.*> AuRerdem wiirde dann die stabilisieren-
de Wirkung der festen Wahrungsanbindung an den US-
Dollar fortfallen, so daft Auslandsinvestoren hierdurch ab-
geschreckt werden konnten.

Neben dem AuRenhandel ist der Tourismus der zweit-
wichtigste Devisenbringer in Hongkongs Wirtschaft. Im
Jahre 1996 kamen 11,7 Millionen Besucher nach Hong-
kong, eine Zunahme um 14,7% gegeniiber 1995. Auch die
Einnahmen aus dem Tourismus erhéhten sich 1996 mit ei-
ner Steigerung um 16% auf 87 Mrd. HK -Dollar betracht-

43 Hong Kong Trade Deficit Narrowed in June‘, AWSJ, 29.7.98.

44Rede von Tung Chee-hwa beim Hong Kong Trade Development
Council in Frankfurt am 10.3.98.

45Zur Diskussion um Sinn und Unsinn einer Abwertung siehe Tau-
be, Markus (1998), ,Hongkong: Erste Feuerprobe nach der Wieder-
vereinigung*, IFO Schnelldienst, No. 9, S. 21-23.
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lich. Der Beitrag des Tourismussektors zum BIP belief
sich 1996 auf 8%. Viele Touristen besuchten Hongkong
im Sommer 1997, um noch vor dem Souverdnitdtswech-
sel eine der letzten britischen Kolonialgebiete zu berei-
sen. Trotzdem sank die Gesamtzahl der Touristen 1997
im Zuge der Asienkrise, aber auch vor allem aufgrund der
schleppenden konjunkturellen Entwicklung in Japan, das
1996 rd. 2,4 Millionen Besucher gestellt hatte. Der Tou-
rismussektor wies ab Ende 1997 grofere Einbriiche auf,
die sich 1998 verstarkten. Wahrend Hongkong 1997 noch
10,4 Mio. Besucher verzeichnen konnte,*¢ sank ihre Zahl
bis Mitte 1998 um 21% gegentiber der Vorjahresperiode
und erreichte 5,7 Mio. Personen. Vertreter der Tourismus-
branche drangten die Hongkonger Regierung, diesen Sek-
tor starker zu unterstiitzen und damit seine besondere Be-
deutung fiir die Gesamtwirtschaft Hongkongs zu bertick-
sichtigen.?” Bezogen auf die Herkunft der Touristen sank
die Besucherzahl aus Asien um 26% bis April 1998 im Ver-
gleich zur Vorjahresperiode; es kamen 58% weniger japani-
sche und 65% weniger siidkoreanische Touristen. Um den
Ausfall der Besucher aus krisengeschiittelten asiatischen
Nachbarlédndern zu kompensieren, kiindigte die Hongkon-
ger Regierung im Mai an, mehr Touristen aus Taiwan und
Festlandchina zuzulassen. Aus dem Haushalt 1998 /99 sol-
len aufserdem Mittel kommen, um der Tourismusbranche
zu helfen. Dazu zahlt die Bereitstellung von 100 Mio. HK -
Dollar fiir die Griindung eines International Events Funds,
aus dem 50 grofere Konferenz-, Messe- und Tourismus-
veranstaltungen in den nidchsten fiinf Jahren finanziert
werden sollen. Weiterhin wurde die Besteuerung der Ho-
telibernachtungen von 5% auf 3% gesenkt, die Flugha-
fensteuer von 100 HK -Dollar auf 50 HK -Dollar reduziert
und die Gebiihr des Hafenterminals von 25 HK -Dollar auf
18 HK -Dollar gekiirzt.*8

Soziale Auswirkungen der Krise

Die kritische Wirtschaftsentwicklung ab dem 3. Quartal
1997, in dem die Auswirkungen der Asienkrise in Hong-
kong spiirbar wurden, fiihrte zu einer Welle von Entlas-
sungen. Konfrontiert mit sinkender Nachfrage und riick-
laufigen Gewinnen, versuchten die Unternehmen, ihre Ko-
sten durch die Freisetzung von Arbeitskréften zu reduzie-
ren.?® Zwischen Januar und Mérz d.J. erhohte sich die
Arbeitslosenquote von 2,9% auf 3,5%, stieg auf 3,9% bis
April 1998 und erreichte mit 4,5% am Ende des 2.Quartals
1998 einen Hochststand seit den letzten 15 Jahren.®°
Nach Angaben der Behorde fiir Bildung und Arbeit
stieg die Zahl der Arbeitslosen vor allem im Bausektor,
in der Tourismusbranche und in den konsumorientierten

46Hong Kong Special Administrative Region Government, Hong
Kong SAR — The First 12 Months, Hong Kong, July 1, 1998, S. 19.

47 Key Figure Urgent for Faltering Industry*, SCMP, 27.7.98.

48Hong Kong Special Administrative Region Government, Hong
Kong SAR — The First 12 Months, Hong Kong, July 1, 1998, S. 19.

49Bereits in den Jahren zuvor war die Arbeitslosigkeit durch die
Verlagerung von Industrien auf das Festland und bei stirkeren Nach-
frageriickgangen gestiegen. Beispielsweise zeigt dies Cini, Francesca
(1995), ,,Unemployment in Hong Kong — A Sign of Economic Matu-
rity“?, in: China Perspectives, No. 2, December, S. 42-47.

50SCMP, 5.5.98; Hong Kong’s Unemployment Rate Rises‘, AWSJ,
2115698
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Branchen. Anfang 1998.5' Mit einer Arbeitslosenquote
von ca. 20% war der Einzelhandel Mitte 1998 am stirksten
betroffen.5? Riickldufige Touristenzahlen und die gesunke-
ne Kaufkraft der Hongkonger Bevolkerung brachten vie-
le Gastronomiebetriebe in Bedrdngnis. Mit Restaurant-
schliefungen und Entlassungen fiir dieses Jahr rechnet
die Association for Hong Kong Catering Services Mana-
gement. Von dieser Entwicklung kénnten bis zu 200 Re-
staurants und 20.000 Arbeitskriifte betroffen sein.?3 Ne-
ben Entlassungen griffen beispielsweise verschiedene Un-
ternehmen des Hotel- und Gastronomiegewerbes zu prag-
matischen Konzepten wie kiirzerer Arbeitszeit bei gleich-
zeitiger Lohnkiirzung.®* Im Zusammenhang mit Einbrii-
chen in der Tourismusbranche erfolgten auch umfangrei-
che Entlassungen bei Cathay Pacific Airways und bei Rei-
seunternehmen.®

Die offizielle Arbeitslosigkeit mit einer Quote von un-
ter 5% erscheint noch relativ problemlos verglichen mit
der Arbeitsmarktsituation in den asiatischen Nachbarlan-
dern. Allerdings ergeben sich aufgrund einer Reihe von
kiirzlich durchgefiihrten Befragungen Zweifel an den offi-
ziellen Statistiken. Ein Beispiel ist die Untersuchung der
Hong Kong Catholic Commission for Labour Affairs, die
auf eine Arbeitslosenquote von 11,1% kommt.?® Die stei-
gende Arbeitslosigkeit traf iiberproportional jiingere Be-
schiftigte. So wies eine andere Untersuchung von Mai
1998 darauf hin, daf in der Gruppe der unter 35 Jahre
alten Beschiftigten 15,5% arbeitslos waren.5” Eine Unter-
suchung der Gewerkschaft zeigte, dal Arbeiter mit einer
Arbeitslosenquote von 14,9% wesentlich stirker von der
Rezession betroffen sind als andere Beschiiftigte.’® Aber
auch qualifiziertes akademisches Fachpersonal wurde ent-
lassen. Im 1. Quartal 1998 stieg die Anzahl der arbeitslo-
sen Fachkrifte um 33% auf 14.600 Personen.?®

Eine sofortige Kehrtwende auf-dem Arbeitsmarkt wird
wohl kaum erfolgen, sondern eher eine weitere Zunah-
me der Entlassungen. Allein die im Juli 1998 erwarteten
rd. 78.000 Abgénger verschiedener Schultypen werden die
Zahl der Arbeitssuchenden in Hongkong auf rd. 200.000
ansteigen lassen.® Nach Einschiitzung von Donald Ts-
ang, Leiter der Hongkonger Finanzbehorde und Vorsitzen-
der der neu gebildeten Sondereinheit fiir Arbeitslosigkeit,
wird Hongkong auch in der néchsten Zeit mit einer rela-
tiv hohen Arbeitslosigkeit rechnen miissen: ,While being
more fortunate than many of our neighbors, we are going
through a painful economic adjustment period brought on
largely by exernal factors. The high unemployment rate

51 Hong Kong’s Jobless Rate Jumps, Seen Rising Further, AWSJ,
19.5.98.

52 Shop Workers Bear the Brunt of Crises‘, SCMP, 3.8.98

533CMP, 29.4.98.

54 New Contracts forced on Excelsior Staff‘, SCMP, 23.5.98

55 Cathay Pacific Airways baut Personal ab¢, FAZ, 2.6.98; ,Busi-
nesses, Workers Battle Against Odds‘, SCMP, 28.5.98; ,Jobless
Stuck in Rut as Tourism Sector Lies Idl¢‘, SCMP, 6.6.98.

56 New Survey Claims 11,1 pc Unemployed‘, SCMP, 22.5.98. Die
Befragung wurde mit 1.041 Personen in der Zeit vom 7.-13.5.98
durchgefiihrt.

57 Young Bear Brunt of Unemployment*, SCMP, 29.5.98.

58Hierbei handelt es sich um die Ergebnisse einer Befragung im
Zeitraum April bis Anfang Mai 98 von 7.800 Beschéftigten, von
denen 6.300 Arbeiter waren, durch die Gewerkschaft.

59 Professionals Feel Pinch*, SCMP 21.5.98.

60 Students to Swell Jobless ranks‘, SCMP, 8.6.98.
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Tabelle 4: Hongkongs Beschéaftigung in ausgewihl-
ten Branchen

1996 1997
Baugewerbe 81.676 83.251
GroB-, Einzel- und 1.056.136 1.003.072
AufBenhandel, Hotel- u.
Gastronomiegewerbe
Transport, Lagerung, 181.516 178.104
Kommunikation
Finanzen, Versicherungen, 395.903 410.979
Immobilien
Dienstleistungen 320.123 317.683
Industriebranchen 2:37 218701 25292407,

Quelle: Census and Statistics Department, Hong Kong Special Ad-
ministrative Region (1998), Hong Kong Monthly Digest of Stati-
stics, May, S.11.

might remain with us for some time“®! Auslindische Ex-
perten sehen sogar einen Anstieg der Arbeitslosenquote
auf 7% bis zum Jahr 2000.%2

Die Tabelle 4 zeichnet die Entwicklung der Beschafti-
gung in ausgewdhlten Branchen in den Jahren 1996 und
1997 nach. Daten fiir das 1.Halbjahr 1998 existieren noch
nicht, wiirden jedoch wahrscheinlich eine Verschlechte-
rung der Entwicklung zeigen. Grofere Einbriiche in der
Beschiftigung gab 1997 im Vergleich zum Vorjahr be-
reits in den Industriebranchen (-80.060) sowie im Grof-,
Einzel- und AuRenhandel, Hotel- und Gastronomiegewer-
be (-53.064).

Um die Arbeitslosigkeit zu begrenzen, wurde Ende Mai
von der SVR -Regierung ein Mafnahmenpaket beschlos-
sen, mit dessen Hilfe innerhalb der kommenden 18 Mona-
te 100.000 neue Arbeitsstellen geschaffen und Arbeitslo-
se neu qualifiziert werden sollen. Die Arbeitsplatze sollen
vor allem im Zuge des Ausbaus der Infrastruktur bereit-
gestellt werden. Dies betrifft beispielsweise den o6ffentli-
chen Nahverkehr, den neuen Flughafen sowie den Ausbau
von Telekommunikation und téchnologieintensiven Indu-
strien.%?

Die Gewerkschaften wiesen jedoch im Juli darauf hin,
daf die bestehenden 85.000 Plitze fiir die Umschulung
und Fortbildung nicht fiir die rd. 145.000 Arbeitslosen
ausreichen wiirden. Auch dufierten die Gewerkschaftsver-
treter Kritik an der Politik der Regierung bzw. an der
kurzfristig zusammengestellten Sondereinheit fiir Arbeits-
losigkeit. So hétten die Gewerkschaften bisher nur un-
zureichend Gelegenheit gehabt, ihre eigenen Vorstellun-
gen bei den Zusammentreffen mit Regierungsvertretern
einzubringen.®* Kritik an dem Plan zur Bekimpfung der
Arbeitslosigkeit kommt ebenfalls von Analysten aus dem
Banksektor. Notwendig sei die Schaffung von Arbeitsplit-
zen im Export, die Mafnahmen der Regierung forderten
Arbeitsplédtze insbesondere im Bausektor und in anderen
nicht mit dem Export verbundenen Bereichen. Die ei-
gentliche Herausforderung fiir die Hongkonger Wirtschaft
liege jedoch darin, die Produktivitét im privaten Wirt-

61 Hong Kong’s Unemployment Rate Rises‘, AWSJ, 21.7.98.

62 Morgan Stanley Analyst Revises Growth Forcast‘, SCMP,
18.6.98.

63,100.000 Jobs Promised in 18 Months*, SCMP, 4.6.98; ,,19.000
New Jobs Pledged by Anson*, SCMP, 16.5.98.

64 Call for increase in skills training*, SCMP, 21.7.98.
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schaftssektor zu erhdhen.®® Die Hongkonger Presse stellte
ebenfalls die Wirkung des Arbeitslosenbekdmpfungspro-
gramms in Frage. Bis auf die Schaffung von kurzfristigen
Arbeitsplatzen durch Beschéftigungen wie Rasenmaéhen,
Reinigung von Strafiengullies und Parkbinken enthalte
das Programm keinen neuen Aspekte. Zwar werde die an-
gekiindigte Forderung des Baus 6ffentlicher Infrastruktur
mit 1,3 Mrd. HK -Dollar den Arbeitern im Bausektor hel-
fen und auch die verstirkte Forderung der Umschulung
werde einem Teil der Arbeitslosen zugute kommen. Fiir
die grofle Zahl der Arbeitslosen im Dienstleistungssektor
jedoch werde es sehr schwer werden.%®

Obwohl Beschiéftigte im Offentlichen Dienst nicht ent-
lassen wurden, sind auch sie von der Rezession betroffen.
So wurden die Gehélter der hoheren Verwaltungsbeamten
fiir ein Jahr eingefroren, um ein positives Signal fiir die
Privatwirtschaft zu setzen.” Obwohl die politische Wir-
kung unumstritten ist, gab es auf Seiten einiger Gewerk-
schaftsvertreter Kritik an dieser Entscheidung. Sie wand-
ten ein, daf hierdurch die ohnehin schwache Konsum- und
Investitionsnachfrage weiter geddmpft werde und forder-
ten die Regierung auf, sich stirker um die Schaffung neuer
Arbeitsplitze kiimmern.%®

Mit dem Einfrieren der Gehélter und der Entlassungs-
welle waren direkte Verluste an Einkommen und Lebens-
standard fiir einen Teil der Hongkonger Bevilkerung ver-
bunden, insbesondere fiir die wenig qualifizierten Arbeits-
krafte und flir Haushalte mit einem geringen Einkom-
men.®® Um diese Personengruppe, zu denen rd. 410.000
Arbeitskrafte zdhlen sollen, vor weiteren Wohlstandsver-
lusten zu schiitzen, rief die Hong Kong Social Securi-
ty Society Mitte Juli 98 dazu auf, einen monatlichen
Mindestlohn von 5.850 HK-Dollar und einen Mindest-
Stundenlohn von 35 HK -Dollar einzufiihren.”® Zur Grup-
pe der Verlierer in der Rezessionsphase zdhlen jedoch vor
allem die Besitzer von Immobilien und Wertpapieren, die
durch den Riickgang der Aktienkurse und der Immobi-
lienpreise starke Vermogensverluste hinnehmen muften.
Diese rekrutiert sich vor allem aus der Hongkonger Mit-
telschicht, die in Wohnungseigentum und in Wertpapieren
ihre Ersparnisse angelegt hatte.

Ansatze zur Rezessionsbekimpfung

Nachdem bereits Ende Mai eine Reihe von Fordermaf-
nahmen zur Belebung der Wirtschaft bekanntgegeben
wurden, kiindigte die Regierung Ende Juni ein noch um-
fangreicheres Mafinahmenpaket an, mit dessen Hilfe die
Wirtschaftskrise bekdmpft werden soll. Die Mafnahmen
zielen vor allem auf die Linderung der wichtigsten Proble-
me der Hongkonger Wirtschaft wie Kredit- und Liquidi-
tdtsengpéasse, sinkende Vermogenswerte, hohe Kostenbe-
lastungen der Familien und Unternehmen durch hohe Zin-
sen und sollen das schwindende Vertrauen der Offentlich-
keit wiederherstellen. Im einzelnen z#éhlt zum Konjunk-

65 Economists Express Skepticism About Hong Kong’s Jobs
Plan“, AWSJ, 4.6.98.

66 Tsang’s Taskforce, SCMP, 4.6.98.

67 Top Officials’ Pay Freeze ’regrettable*, SCMP, 23.6.98.

68 Wages 'Chain Reaction’ Fear*, SCMP, 23.6.98.

69 TLow Income Group Hardest Hit By Crises‘, SCMP, 19.5.98.

70 Jobless Measures’ not long-term solutions‘, SCMP, 13.7.98.
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turprogramm die sofortige Befreiung der in Hongkong er-
zielten Zinseinkommen von der Gewinnbesteuerung, die
zu einer Entspannung der Liquditéts- und Kreditengpasse
beitragen soll. Dadurch soll zusdtzliche Liquiditét geschaf-
fen und den Banken durch das Repatriieren von Ubersee-
Einlagen nach Hongkong ein Anreiz geboten werden, ihr
Kreditangebot auszuweiten. Es wird damit gerechnet, daf§
dem Bankensektor hierdurch rd. 200 Mrd. HK -Dollar (25
Mrd. US$) zuflieRen werden. Weiterhin sollen den kleinen
und mittleren Unternehmen, die nicht exportorientiert ar-
beiten, Kredite in Hohe von rd. 2 Mrd. HK -Dollar (256
Mio. US$) Kredite zur Verfiigung gestellt werden.

Der Stabilisierung der Vermogenswerte dient das be-
reits zuvor erwahnte Einfrieren von Grundstiicksauktio-
nen wihrend des laufenden Fiskaljahres 1998/99. Wei-
terhin soll das Kreditprogramm fiir neue Hauseigentiimer
von 3,6 Mrd. HK -Dollar auf 7,2 Mrd. HK -Dollar verdop-
pelt werden, um die Anzahl der Familien, die Zugang zu
diesem Kreditprogramm erhalten, von 6.000 auf 12.000 zu
erh6hen. Auch die Anzahl der Familien, die am Kreditpro-
gramm fiir Wohnungskiufe in 1998/99 teilnehmen koén-
nen, wird von 4.500 auf 10.000 mehr als verdoppelt. Um
die Kostenbelastungen der Familien und Unternehmen zu
reduzieren, erfolgt die Riickerstattung der im 1. Quartal
gezahlten Grundstiickssteuern fiir 1998/99. Die Summe,
die an Einwohner und Unternehmen zuriickerstattet wird,
wird mit rd. 3,9 Mrd. HK -Dollar (512 Mio. US$) ange-
geben. Weiterhin sollen die Importzdlle im restlichen Fis-
kaljahr fiir Treibstoff um 30% von 2,89 HK -Dollar/Liter
auf 2 HK-Dollar/Liter gesenkt werden. Hierdurch wer-
den die rd. 22.000 Taxifahrer und Fahrer von o6ffentlichen
Kleinbussen eine sofortige Kostenerleichterung spiiren; die
Transportkosten fiir rd. 127.000 Frachtfahrzeuge werden
auflerdem gesenkt werden konnen. Vorgesehen ist ferner
eine Reduzierung der Kosten von Ex- und Importeuren
um rd. 200 Mio. HK -Dollar (26 Mio. US$) jahrlich; fiir
1998/99 betréagt die Summe 130 Mio. HK -Dollar. Aufier-
dem wurden, wie ebenfalls bereits erwdhnt, die Gehalter
von 330 hoheren Beamten im 6ffentlichen Dienst eingefro-
ren, um 70 Mio. HK -Dollar zu sparen.”

Weitere Konjunkturimpulse, die aus dem Haushalt
1998/99 finanziert werden sollen, umfassen insbesondere
eine Senkung des Gewinnsteuersatzes von 16,5% auf 16%,
Anhebung des Steuerfreibetrags fiir personliche Einkom-
men um 8%, die Abzugsfihigkeit von Schuldzinsen auf
private Hypothekendarlehen bis maximal 100.000 HK -
Dollar sowie weitere Mafnahmen, die den Unternehmen
steuerliche Erleichterungen bringen.”? Das Gesamtvolu-
men des Konjunkturprogramms wird von der Regierung
mit 44 Mrd. HK -Dollar angegeben. Neben steuerlichen
Entlastungen plant die Regierung iiber Infrastrukturpro-
jekte die Ankurbelung der Wirtschaft. Vorgesehen sind
hierfiir 235 Mrd. HK -Dollar (30 Mrd. US-Dollar) in den
néchsten fiinf Jahren.”

"1 Details zum Mafnahmenkatalog siehe: ,HKSAR Unveils Packa-
ge to Revive Economy*, SCMP, 23.6.98; ,Neue Stimuli fiir Hong-
kongs Wirtschaft, NZZ, 23.6.98; , Rettungsring fiir die angeschlage-
ne Wirtschaft, HB, 24.6.98.

"2Siehe im einzelnen dazu Landeranalysen der FAZ und des OAV,
VR China/Hongkong, April 1998, S. 11.

"*Hong Kong Special Administrative Region Government, Hong
Kong SAR — The First 12 Months, Hong Kong, July 1, 1998, S. 24
ff.
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Obwohl das Konjunkturprogramm vielfiltige Forde-
rungen fiir die Wirtschaft bietet, soll damit aus Sicht
von Donald Tsang, Leiter der Hongkonger Finanzbehor-
de, noch keine Kehrtwende von der bisherigen Politik der
Nicht-Intervention in die Wirtschaft verbunden sein. Ts-
ang verteidigte das Konjunkturprogramm Ende Juni mit
der Begriindung: ,We are just responding to market con-
ditions. Our aim is to facilitate economic adjustment, not
to tamper with normal market activities*.™ Allerdings
mufite Tsang eingestehen, daf sich durch die Konjunk-
turbelebungsmafinahmen Hongkongs Haushaltsdefizit von
urspriinglich 10,7 Mrd. HK -Dollar auf ca. 21,4 Mrd. HK -
Dollar (2,7 Mrd. US$) verdoppeln wird. Das Defizit werde
jedoch nur 1,5% des BIP darstellen.”

Zwar wurde das Konjunkturprogramm in der Hong-
konger Offentlichkeit insgesamt positiv aufgenommen,
doch gab es auch deutliche Kritiken. So wurde der Re-
gierung eine kurzfristige Sichtweise vorgeworfen. Wie der
Haushalt 1999/2000 aussehen werde und ob die bisheri-
ge vorsichtige Haushaltspolitik nun génzlich aufgegeben
und Defizite die Regel wiirden, bleibe unklar. Aufierdem
habe die Regierung das Grundproblem, ndmlich die un-
zureichende Inlandsnachfrage, nicht geniigend berticksich-
tigt.”® Die Regierung mufte sich auch gegen den Vorwurf
wehren, daf sie vor allem die Interessen der Bau- und Im-
mobilienunternehmen durch ihr Programm und durch das
Einfrieren der Grundstiicksauktionen schiitzen wiirde.””
Auch daf kleine und mittlere Unternehmen eine Forde-
rung erhalten, mufite von der Regierung gegen Kritiker
verteidigt werden.”® Dariiber hinaus machten Forderun-
gen anderer Gruppen nach Steuererleichtungen fiir Haus-
halte zur Stimulierung der Inlandsnachfrage™ deutlich,
dafs die Hongkonger Regierung es wesentlich schwerer hat,
sich gegen die Begehrlichkeiten von Interessengruppen zu
wehren als die ehemalige Kolonialregierung, die auf diese
Gruppen weniger Riicksicht nehmen mufte.

Die schwierige wirtschaftliche Situation Hongkongs
wird nicht nur von den Oppositionsparteien als Gelegen-
heit genutzt, die Regierung zu kritisieren. So verlangte
die Demokratische Partei beispielsweise Ende Juni eine
Entschuldigung von Tung Chee-hwa und seinen Mini-
stern, da sie sich bisher als unfahig erwiesen héitten, die
Krise zu meistern. Sie hatten unrealistischen Optimismus
verbreitet, Gelegenheiten des Eingreifens zum richtigen
Zeitpunkt verpafit und schlieflich unpassende Mafinah-
men implementiert.?? Die Wirtschaftspolitik der Regie-
rung wird auch von Experten an den Hongkonger Hoch-
schulen angegriffen. Threr Meinung nach geht die Inter-
vention der Regierung bereits zu weit und hat Bedenken
zur Rolle des Staates in der Wirtschaft entstehen lassen.
Auch konne die Regierung wenig tun, um die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit Hongkongs zu verbessern, dies sei
ein relativ langsamer Anpassungsprozefs der Wirtschaft.
Aufgabe der Regierung sei es, eine konsistente und vor-

74 HK Rescue Package Non Departs From Policy of Non-
Interference: Finance Secretary‘, SCMP, 30.6.98.

75Ebenda.

76 Criticc Hammer Rescue Package as Too Limited‘, SCMP,
24.6.98.

77 ,Additions to $44 B Rescue Plan Possibleé‘, SCMP, 26.6.98.

78 Chau Voices Support for 2 B Package*, SCMP, 29.6.98.

79 Refund Tax, Urges Coalition*, SCMP, 25.6.98.

80 Tung ’Must Apologise For Bungles®, SCMP, 29.6.98.
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hersehbare Politik fiir Unternehmen und Konsumenten zu
machen, doch gerade dies sei in den letzten sechs Monaten
nicht der Fall gewesen.8!

Perspektiven der Wirtschaftsent-

wicklung Hongkongs

Hongkongs postkoloniale Regierung sah sich durch die
Asienkrise mit Herausforderungen konfrontiert, die zu-
nachst in ihrer Bedeutung unterschitzt worden sind. Noch
im November 1997 hatte Donald Tsang prognostiziert,
dafs die Krise bis Ende Dezember vorbei sein wiirde. Erst
nachdem sich auch fiir das zweite Quartal 1998 eine nega-
tive Wachstumsrate abzeichnete, wurde die offizielle Vor-
hersage zum gesamtwirtschaftlichen Entwicklungstempo
von urspriinglich 3,5% in diesem Jahr in Frage gestellt.
Allerdings will Tsang keine neue Wachstumsprognose fiir
1998 wagen, denn ,....what lower level of growth it should
be is impossible to assess with any precision at this stage,
as the situation in the region continues to be volatile week
by week 82

Ausléndische Finanzexperten in Hongkong progunosti-
zierten Mitte 1998 fiir das gesamte Jahr {iberwiegend ne-
gative Wachstumsraten. Analysten der Dresdner Klein-
wort Benson rechnen sogar damit, daf$ sich auch bis Ende
des Jahres keine wesentliche Verbesserung abzeichnet; sie
sagen fiir 1998 ein Minuswachstum von 1,2% und fiir 1999
sogar von 2% vorher. DBS Securities gehen von einer ne-
gativen Wachstumsrate von 1,5% aus, Merrill Lynch pro-
gnostiziert ein Nullwachstum und Salomon erwartet ein
Minuswachstum von 1% fiir 1998.8% Die Ratingagentur
Standard & Poor’s erwartet, dal Hongkongs wirtschaftli-
che Probleme zu einem Riickgang des Wirtschaftswachs-
tums um 2% bis 4% fiihren wird. Zwar verfiige Hongkong
iiber ausreichend hohe Devisenreserven, um den ,peg auf-
recht zu erhalten, die politische Unterstiitzung fiir die
Hongkonger Regierung wiirde jedoch durch hohe Zinsen
untergraben werden.%

Die Bewertung der derzeitigen Wirtschaftsentwicklung
und der Perspektiven Hongkongs durch das Ausland fallt
sehr unterschiedlich aus. Beispielsweise geht der Leiter
der amerikanischen Handelskammer in Hongkong davon
aus, dafs sich die Hongkonger Wirtschaft als erste in Asi-
en erholen werde. Auch weise Hongkong im Vergleich zu
den Nachbarstaaten weiterhin viele Vorteile auf, zu denen
vor allem das Rechtssystem und der ungehinderte Infor-
mationsfluff zahlten — Faktoren, die auch nach dem Sou-
veranitatswechsel nicht verlorengegangen seien. Die mei-
sten US-Unternehmen wiirden den Standort Hongkong
aus einer lingerfristigen Perspektive betrachten, so daf§
nicht mit der Abwanderung einer groferen Zahl der Un-
ternehmen aus Hongkong gerechnet werde.®> Mitte 1997
hatten 219 US-Unternehmen in Hongkong ihre regiona-

81 Academia Regrets Price of ’Confused’ Government Policy*,
SCMP, 29.6.98.

82 Growth Target Backdown®, SCMP, 29.5.98.

83 Analysts Turn Negative with Forecasts of Slowing GDP*,
SCMP, 3.6.98.

84 Tung Sets up $4Bn Package to Combat Hong Kong Crises*,
FT, 23.6.98.

85,U.S. Business Leader Upbeat About HK’s Futuré, SCMP,
23.6.98.
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len Geschéftszentralen. Dies war die héchste Zahl unter
den wichtigsten ausldndischen Investoren mit regionalen
Geschéftszentralen, zu denen der Reihenfolge nach Un-
ternehmen aus Japan, Festlandchina und Grofbritannien
zihlen.®® Deutsche Unternehmen beurteilten im Friihjahr
1998 das Hongkonger Investitionsklima trotz der Auswir-
kungen der Asienkrise und dem Souverénititswechsel als
unverdndert gut. Mehr als drei Viertel der deutschen Un-
ternehmen in Hongkong haben dort ebenfalls ihr regio-
nales Hauptbiiro; mehr als 90% der Unternehmen wollen
auch zukiinftig dort bleiben.?”

Daf strukturelle Anpassungen der Hongkonger Wirt-
schaft erforderlich sind, ist in den letzten sechs Monaten
deutlich geworden. Die extreme Abhéangigkeit der Wirt-
schaft vom Immobiliensektor zu reduzieren, dies hatte sich
die neue Hongkonger Regierung vorgenommen. Ohne die
Asienkrise und der damit verbundenen spekulativen At-
tacken gegen die Hongkonger Wahrung, die nur um den
Preis der hohen Zinsen abgewehrt werden konnten, wére
diese Zielsetzung vielleicht schrittweise zu realisieren ge-
wesen. Mit negativen Wachstumsraten konfrontiert, ent-
schlof sich die Regierung fiir das Konjunkturprogramm,
das vor allem auf eine Belebung des Immobiliensektors
abzielt. Dies konnte jedoch notwendige Anpassungen der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit Hongkongs und Struk-
turveridnderungen hinauszégern.®8

Als regionales Finanz- und Dienstleistungszentrum ist
Hongkong durch den Riickgang im Aufenhandel und Tou-
rismus sowie den Problemen im Finanzsektor der Nach-
barlédnder ebenfalls betroffen, auch wenn sich Banksektor
und Wertpapiermarkt als weitaus stabiler erwiesen ha-
ben als in den krisengeschiittelten Nachbarldndern. Hong-
kongs wirtschaftliche Erholung, insbesondere der Abbau
des hohen Zinsniveaus, hdngt also vor allem von einer Sta-
bilisierung der Wirtschaften in den.asiatischen Nachbar-
landern ab. Aber auch die 6konomische Entwicklung auf
dem chinesischen Festland wird Hongkongs Zukunft be-
stimmen. Der symbiotischen wirtschaftlichen Beziehung
zu Festlandchina, das relativ wenig von den Auswirkungen
der Asienkrise beeintriachtigt wurde, verdankt Hongkong
seinen Strukturwandel hin zu einem Dienstleistungszen-
trum fiir China und fiir die gesamte asiatische Region.
Gelingt es China nicht, Losungen fiir die enormen Her-
ausforderungen bei der Transformation des Wirtschaftssy-
stems zu finden, wird auch Hongkong betroffen sein. An-
gesichts der hohen volkswirtschaftlichen Kosten der der-
zeitigen Uberschwemmungen auf dem Festland scheint es
immer weniger wahrscheinlich, daf die von der Beijinger
Zentralregierung geplante Wachstumsrate des BIP von
8% erreicht werden kann. Diese Entwicklung wird auch
Hongkongs wirtschaftliche Erholung beeintréchtigen kon-
nen.

86 HK Attractive as Regional Headquarters Location“, SCMP,
10.1.98.

87 Deutsche Unternehmen in Hongkong zufrieden®, FAZ, 2.4.98.
Hier wird Bezug auf die Studie des Delegiertenbiiros der Deutschen
Wirtschaft in Hongkong, Aktueller Stand und Zukunftsperspektiven
deutscher Unternehmen in der Sonderverwaltungsregion und der
VR China 1977/98 genommen.

88S5aludo, R./Shameen (1998), ,To Peg or not to Peg‘, Asiaweek,
July 3, S. 45-46.





