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dass keiner tatsichlich helfen kdnne.
Deshalb miissten Entwicklungslénder
einschlieRlich China auf eine Flexibili-
tit des Wechselkurses verzichten und
hohe Devisenreserven kumulieren, um
die Auswirkungen von Finanzkrisen
bewaltigen zu kénnen.

Guo wies weiterhin darauf hin, dass
die chinesische Regierung nicht die
Wiéhrung manipuliert habe, und dass
es keine direkte Verbindung zwi-
schen Wechselkurs und dem Markt-
wirtschaftsstatus gebe. Auch die EU
habe vor dem FEuro einen festen
Wechselkurs eingefiihrt, und auch
Hongkong habe seinen Wechselkurs
an den des US$ angebunden. In
beiden Félle habe es keine Kri-
tik am Marktwirtschaftsstatus gege-
ben. (www.chinadaily.com.cn, 11.10.,
13.10., 14.10., 19.10., 20.10.04)

Die Ausfithrungen von Guo begegnen
in iiberzeugender Weise den oft verein-
fachten Forderungen einer Liberalisie-
rung des chinesischen Wechselkursre-
gimes. Noch im Oktober d.J. hat Alan
Larson, US Undersecretary of State
for Economic, Business and Agricul-
tural Affairs, in einer Rede in der Bei-
jing-Universitat flexible Wechselkurse
von der chinesischen Regierung gefor-
dert. Hierdurch konnte eine bessere
Anpassung an wirtschaftliche Schocks
und internationale Ungleichgewichte
ermOglicht werden. Auferdem erlau-
be ein flexibler Wechselkurs, dass Ex-
porteure auf einer fairen Basis kon-
kurrierten, ohne die Verzerrung einer
kiinstlich unterbewerteten Wahrung.
(SCMP, 21.10.04)

Ein differenziertes Bild liefert auch Al-
bert Keidel, China Program, Carnegie
Endowment for International Peace,
in einem Kommentar im The Wall
Street Journal vom 14.10.04. Keidel
geht auf die verschiedenen Formen der
Kritik an Chinas Wechselkurssystem
ein. Hierzu zahlt z.B. das Argument,
dass China seine Wahrung manipu-
liere und damit hohe Aufenhandels-
iiberschiisse und Devisenreserven er-
wirtschafte. Tatsdchlich habe China
im Handel mit den USA einen Uber-
schuss, doch Defizite im Handel mit
anderen Lindern, sodass der Uber-
schuss aus Giitern und Dienstleistun-
gen lediglich 2% des BIP betrage.
Keidel argumentiert weiter, dass der
Hauptanteil der Devisenreserven nicht
auf Handelsbilanziiberschiissen beru-
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he, sondern auf dem Zufluss von Spe-
kulationskapital. Keidel widerspricht
auch der Position, dass Chinas Wech-
selkurs so lange angepasst werden
miisse, bis es ein Gleichgewicht im
Handel, beim Kapitalzufluss und den
Transfers gibt. Dies sei kein geeigne-
tes Kriterium fiir die Bewertung eines
Wechselkursregimes. -schii-

Binnenwirtschaft

32 Wirtschaftsentwicklung bis
zum 3. Quartal 2004

Das Nationale Statistikamt verdffent-
lichte Ende Oktober vorlaufige Sta-
tistiken iiber die Wirtschaftsentwick-
lung in den ersten drei Quartalen d.J.
Die Daten weisen auf erste Erfolge
bei der Abbremsung des iiberhéhten
Wachstums hin. Vor allem die Zu-
nahme der Anlageinvestitionen in ei-
nigen Industriebereichen konnte ge-
stoppt werden. Dagegen erreichte die
Inflationsrate bis Ende September den
Wert von rd. 4%, in den letzten Mo-
naten sogar von iiber 5%. Diese Ent-
wicklung hat die Zentralbank zur An-
hebung der Zinssétze veranlasst. (Sie-
he dazu die folgende Ubersicht)

In einem Kommentar zur Veroffentli-
chung der Statistiken iiber die Wirt-
schaftsentwicklung bis zum 3. Quar-
tal 2004 betonte der Sprecher des Sta-
tistikamtes, dass der Anstieg der Ol-
preise auf dem Weltmarkt nur einen
sehr beschrinkten Einfluss auf die chi-
nesische Wirtschaft habe. Wiirden die
Erdolpreise um 10 Dollar pro Bar-
rel steigen und der Anstieg iiber ein
Jahr anhalten, dann kidme es Schit-
zungen zufolge lediglich zu einer Erho-
hung der Verbraucherpreise in China
um 0,3 bis 0,4 Prozentpunkte. In den
ersten neun Monaten importierte Chi-
na rd. 90 Mio. t Erddl zu einem Wert
von 23,6 Mrd. USS$. Gleichzeitig wur-
den 4,3 Mio. t Rohél zu einem Wert
von rd. 1 Mrd. US$ exportiert. (XNA,
22.10.04)

WIRTSCHAFTSWACHSTUM:

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) er-
reichte in den ersten neun Monaten
einen Wert von 9.314,4 Mrd. RMB.
Dies war gegeniiber dem Vergleichs-
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zeitraum des Vorjahres ein Anstieg um
9,5%; die Wachstumsrate lag um 0,6
Prozentpunkte hoher als in den ersten
drei Quartalen des Jahres 2003.

Im Vergleich zum 1. Halbjahr 2004
mit einem BIP-Wachstum von 9,7%
fiel das Entwicklungstempo bis En-
de September mit 9,5% etwas nied-
riger aus. Gegeniiber dem 1. Quar-
tal 2004 war das Wachstum 0,3 Pro-
zentpunkte geringer. Werden die drei
Quartalsergebnisse betrachtet, dann
ergibt sich eine sukzessive Verlangsa-
mung des Wachstumstempos von 9,8%
im 1. Quartal, 9,6% im 2. Quartal
und 9,1% im 3. Quartal 2004. Regional
fiel das Wachstum sehr unterschied-
lich aus. So verzeichnete die siidchi-
nesische Provinz Guangdong beispiels-
weise im Zeitraum Januar bis Sep-
tember 2004 eine Zunahme des BIP
um 14,8%, 1,8 Prozentpunkte mehr
als in derselben Periode des Vorjahres.
(FAZ, 23.10.04)

Neue Statistiken zum BIP-Wachstum
fiir das Jahr 2003 weisen eine Wachs-
tumsrate von 9,3% gegeniiber der
zuvor veréffentlichten Wachstumsrate
von 9,1% aus. Die revidierten Statisti-
ken beinhalten ein BIP in Hohe von
11.725,2 Mrd. RMB, 55,8 Mrd. RMB
mehr als zuvor angegeben. Auf den
Primérsektor entfielen 1.709,2 Mrd.
RMB, auf den Sekundéarsektor 6.127,4
Mrd. RMB und auf den Tertidrsektor
3.888,6 Mrd. RMB. Das Volumen der
Anlageinvestitionen betrug nach der
neuen Statistik fiir 2003 5.556, 7 Mrd.
RMB. (XNA, 15.10.04)

AGRARSEKTOR:

Mit 5,5% fiel das Wachstum im Pri-
maérsektor deutlich héher aus als in
den fritheren Jahren. Das Statistik-
amt begriindet diese Entwicklung mit
verschiedenen unterstiitzenden Poli-
tikmafnahmen der Regierung, die den
Anstieg der Agrarproduktion, insbe-
sondere der Getreideproduktion, be-
giinstigten. So nahm der Output von
Sommergetreide um 4,8% zu, und die
Erntemenge bei Friihreis stieg um
8,8%. Fiir die Herbsternte wird eben-
falls mit guten Ergebnissen gerechnet,
sodass der Gesamtoutput bei Getreide
die Anfang des Jahres 2004 geplante
Menge erreichen wird.

INDUSTRIESEKTOR:
Die Wachstumsrate im Sekundé&rsek-
tor betrug insgesamt 10,9%; die in-
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dustrielle Wertschopfung (der Unter-
nehmen ab einer bestimmten GrofRe,
d.h. Unternehmen ab einem jihrlichen
Umsatz von 5 Mio. RMB bzw. 609.000
US$) verzeichnete allerdings noch ei-
ne Zunahme um 17%. Die Schwer-
industrie wies mit 18,5% eine hohe-
re Wachstumsrate auf als die Leicht-
industrie mit 15,4%. Die Gewinne
der Industrieunternehmen (ab einer
bestimmten Grofe) erreichten einen
Wert von 808,8 Mrd. RMB, eine Zu-
nahme um 39,8%.

TERTIARSEKTOR:

Im Tertidrsektor lag der Anstieg des
Wachstums bei 8,5%. Hierzu hat vor
allem auch der Anstieg des Einzelhan-
delsumsatzes beigetragen. Der Ein-
zelhandelsumsatz bei Konsumgiitern
wies eine nominale Zunahme um 13%
auf; das reale Wachstum lag bei 9,7%.

INVESTITIONEN:

Das Volumen der Anlageinvestitio-
nen erreichte einen Wert von 4.510,2
Mrd. RMB, dies war ein Anstieg
um 27,7% gegeniiber dem Vorjahres-
zeitraum. Obwohl die Wachstumsrate
noch sehr hoch ist, konnte die Auswei-
tung der Anlageinvestitionen durch
zahlreiche staatliche Maffnahmen um
15,3 Prozentpunkt gegeniiber dem 1.
Quartal 2004 und um 0,9 Prozent-
punkte gegeniiber dem 1. Halbjahr re-
duziert werden. Weiterhin gelang es,
die Investitionen in iiberhitzte Wirt-
schaftsbereiche wie die Stahl- und Ze-
mentindustrie abzubremsen; die In-
vestitionen in diese Industrien gin-
gen um 65,5 bzw. 43,4 Prozentpunk-
te verglichen mit dem 1. Quartal 2004
zuriick. Am stirksten fiel der Riick-
gang bei Investitionen in der Alumi-
niumindustrie aus, und zwar von ei-
nem Wachstum von 39,3% im 1. Quar-
tal auf derzeit 6,5%. Auch das Inves-
titionswachstum im Immobiliensektor
konnte unter Kontrolle gebracht wer-
den. So betrug der Anstieg bis Ende
September 2004 nur noch 28,3%, dies
sind 12,8 Prozentpunkte weniger als
im 1. Quartal 2004.

PREISENTWICKLUNG:

Der Verbraucherpreisindex stieg um
4.1% in den ersten drei Quartalen d.J.
Mit einer Zunahme um 5,1% lag der
Preisanstieg in den ldndlichen Gebie-
ten hoher als in den Stadten. Hier stie-
gen die Verbraucherpreise um 3,6%.
Am stirksten nahmen die Preise von
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Lebensmitteln, insbesondere Getreide,
zu. Im Durchschnitt lag der Preisan-
stieg von Lebensmitteln bei 10,9%,
von Getreide sogar bei 28,4%. Auf
der Basis von monatlichen Verande-
rungen betrug der Preisanstieg im Au-
gust 5,3% und im September 5,2%.

Die Preisentwicklung im September
war nach wie vor vom Anstieg der
Nahrungsmittelpreise geprigt, vor al-
lem von der Preiserhhung von Ge-
treide (+31,7%), Eiern (+28,1%) so-
wie Fleisch und Fleischprodukten
(+22,4%). Auch die Wohnungsausga-
ben blieben mit einem Anstieg von
6,4% im September nach wie vor re-
lativ hoch. (XNA, 25.10.04)

Fiir das gesamte Jahr 2004 erwar-
tet das Handelsministerium, dass auf-
grund der Erh6hung der Getreideprei-
se der gesamte Anstieg der Verbrau-
cherpreise bei 4% liegen wird. Gegen-
iiber der Inflationsrate von 1,2% im
letzten Jahr ist dies eine relativ starke
Zunahme. (WSJ, 12.10.04)

AUSSENWIRTSCHAFT:

Das Aufenhandelsvolumen stieg um
36,7% auf 828,5 Mrd. US$ bis En-
de September 2004. Einem Anstieg
der Exporte von 35,3% auf 416,2
Mrd. US$ standen Importzuwichse
um 38,2% auf 412,3 Mrd. US$ gegen-
iiber. Daraus resultiert ein Handelsbi-
lanziiberschuss von 3,9 Mrd. USS$. In
den ersten vier Monaten dieses Jah-
res war dagegen das Defizit im Han-
del auf 10,95 Mrd. US$ angestiegen,
und erst in den Folgemonaten konn-
te dieser Trend umgekehrt werden.
(www.chinadaily.com.cn, 14.10.04)

Der Zustrom von Auslandskapital
ist nach wie vor ungebrochen. Das
Volumen der vertraglich zugesagten
Direktinvestitionen aus dem Ausland
betrug 107,4 Mrd. US$, eine Zunah-
me um 35,6%. Die realisierten aus-
landischen Direktinvestitionen lagen
bei 48,7%, dies waren 21% mehr als
in der Vergleichsperiode des Vorjah-
res. Nach Einschatzung der UNCTAD,
die im September den World Invest-
ment Report 200 vorlegte, konnte
das Volumen der realisierten auslan-
dischen Direktinvestitionen in diesem
Jahr auf rd. 60 Mrd. US$ steigen.
(www.chinadaily.com.cn, 14.10.04)

Die Devisenreserven erreichten Ende
September eine Hohe von 514,5 Mrd.
US$, 111,2 Mrd. US$ mehr als Anfang
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des Jahres 2004. (National Bureau of
Statistics, People’s Republic of China,
,Stable and Fast Economic Growth
in the First Three Quarters of 2004,
http://www.stats.gov.cn/english /new
sandcomingevents/t20041022 402202
101.htm)

Die Bewertung der Wirtschaftsdaten
bis Ende September féllt im Ausland
sehr unterschiedlich aus. Neben posi-
tiven Stimmen melden einige Analys-
ten Zweifel am Umfang der Abbrem-
sung der iiberhitzten Sektoren an. An-
dere gehen sogar davon aus, dass sich
das Wachstumstempo nicht tatséich-
lich verringert habe. Sie argumentie-
ren u.a., dass die Beamten bei ent-
sprechenden Aufrufen der Zentralre-
gierung zur Reduzierung des Wachs-
tums nur formal ihre Berichte anpas-
sen wiirden, um einen Erfolg zu mel-
den. (IHT, 23.10.04; HB, 25.10.04)

Dass trotz der Abbremsung der
Wachstumsraten fiir Anlageinvestitio-
nen eine ,weiche Landung” noch nicht
erreicht ist, dafiir spricht aus Sicht
einiger Analysten die Erfahrung mit
dem nur langsamen Abbau von Inves-
titionsbooms in der Vergangenheit. So
habe es nach der Uberhitzung im Jah-
re 1993 rd. finf Jahre gedauert, bis
die Wachstumsrate sich normalisiert
habe. Zwischen der Uberhitzung der
Investitionen im Jahre 1999 bis heute
sei der Zyklus 4-5 Jahre lang gewesen.
(FT, 6.10.04)

Die geldpolitische Steuerung zeigt je-
doch inzwischen ihre Wirkung. So lag
der Anstieg der Geldmenge M2 bis
September 2004 nur noch bei 13,9%.
Zu Jahresbeginn hatte das Wachstum
noch 19,4% betragen. Auch das Kre-
ditwachstum ist auf 13,7% von zuvor
rd. 20% zuriickgefiihrt worden. (NfA,
2.11.04)

Erreicht wurde dies einerseits durch
indirekte geldpolitische Mafinahmen
wie die Erhohung der Mindestreserve
der Banken und andererseits direkte
Mafnahmen wie die Beschrankung der
Bankkredite an die als iiberhitzt gel-
tenden Branchen Kfz-Industrie, Im-
mobilien sowie Zement- und Stahlin-
dustrie. Weiterhin wurden bestimm-
te Investitionsprojekte — iiber Stahl-
werke bis hin zu Golfpldtzen — un-
tersagt, wenn sie als illegal, iiberfliis-
sig oder iibertrieben bewertet wurden.
Auch sollen vom Ministerium fiir Land
und Ressourcen rd. 4.800 illegale , Ent-
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wicklungszonen“ geschlossen und wei-
tere 4.150 Projekte verboten worden
sein, die nicht in Ubereinstimmung
mit den gesamtwirtschaftlichen Regu-
lierungszielen gestanden haben.

Zu den positiven Stimmen bei der Be-
wertung z&hlt die Asian Development
Bank, die fiir 2005 eine Abschwé-
chung des Wachstums auf 8% und ein
Wachstumstempo von 8,8% in diesem
Jahr vorausgesagt hat. (IHT, 1.10.04)
Obwohl der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) durchaus Erfolge bei der
Abbremsung der Uberhitzung in be-
stimmten Bereichen der Wirtschaft
anerkennt, sieht er eine Fortsetzung
der restriktiven Politik als erforderlich
an. Fiir 2004 geht der IWF von einem
Wachstum von 9% und fiir das Jahr
2005 von 7,5% aus. (WSJ, 5.11.04)
-schii-

33 Maifige Zinssatzerh6hung,
grofer Symbolwert

Ende Oktober 2004 entschied die
Zentralbank iiber eine Erhéhung der
Leitzinsen fiir Einlagen und Kredite.
Gleichzeitig vergroferte die Zentral-
bank die Bandbreite fiir Kreditzins-
satze.

Der Leitzinssatz fiir Einlagen (siehe in
der Tabelle ,,Anpassung der Zinssit-
ze* unter ,deposit®) mit einer Lauf-
zeit von einem Jahr wurde um 0,27
Prozentpunkte von 1,98% auf 2,25%
erhoht. Fiir Kredite mit einer einjah-
rigen Laufzeit (siehe in der Tabelle
unter ,loan“) erfolgte ebenfalls eine
Erh6hung des Leitzinssatzes um 0,27
Prozentpunkte von 5,31% auf 5,58%.
Die Zinssatze von Einlagen und Kre-
diten fiir andere Laufzeiten wurden
gleichfalls angepasst. Die Zinsanpas-
sung trat ab dem 29.10.2004 in Kraft.

Von besonderer Bedeutung ist die
Lockerung der Bandbreite fiir Kredit-
zinsen, die die Finanzinstitute erheben
diirfen. Im Prinzip wird die Obergren-
ze der Kreditzinssitze aufgehoben,
wahrend die untere Begrenzung be-
stehen bleibt, die 90% des Leitzinssat-
zes ausmacht. Fiir die ldndlichen und
stadtischen Kreditgenossenschaften in
Regionen, in denen die Wettbewerbs-
umgebung noch verbesserungsbediirf-
tig ist, gelten die Obergrenzen bei
Kreditzinssatzen nach wie vor. Diese
liegt bei 230% des Leitzinssatzes, wih-
rend die untere Begrenzung unverin-
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dert bleibt. So kénnen beispielsweise
die Kreditzinsen fiir ldndliche und
stadtische Genossenschaften zwischen
5,02% und 12,83% auf der Basis des
Leitzinssatzes von 5,58% fiir Kredite
mit einer einjahrigen Laufzeit schwan-
ken. (People’s Bank of China (PBC),
,Benchmark Deposit and Lend-
ing Rates for Financial Institutions
Raised to Promote Market-oriented
Interest Rate Reform“, http://www.
pbc.gov.cn/english /detail.asp?col=64
00&id=454)

Tabelle: Anpassung der Zinssidtze

Oktober 2004

Hinsichtlich der Ausweitung der
Bandbreite fiir Kreditzinsen wies die
Zentralbank darauf hin, dass damit
die Finanzinstitute stirker die Kre-
ditwiirdigkeit von Unternehmen und
ihr Risikoprofil beriicksichtigen kénn-
ten. Die Zentralbank erwartet, dass
damit auch kleine und mittlere Un-
ternehmen unter Beachtung ihrer be-
sonderen Kreditrisiken einen besseren
Zugang zu Krediten bekommen konn-
ten.

Item Before After
Adjustment Adjustment
Loan
Of which, 6-month 5.04 5.2
1-year Sl 5.58
1-3 year (inclusive) 5.49 W6
3-5 year (inclusive) 5.58 5.85
5-year and above 5.76 6.12
Personal housing loans backed by
housing provident fund
Below 5-year (inclusive) 3.60 3.78
5-year and above 4.05 4.23
Commercial personal housing loans
Below 5-year (inclusive) 4.77 4.95
5-year and above 5.04 531l
Deposit
Of which, demand deposit 0.72 0.72
3-month 15710 L7/l
6-month 1.89 2.07
1-year 1.98 2425
2-year 225 2.70
3-year 2252, 3.24
S-year 2.79 3.60

Quelle: People’s Bank of China, ,Benchmark Deposit and Lending Rates for Fi-
nancial Institutions Raised to Promote Market-oriented Interest Rate Reform“,
http://www.pbc.gov.cn/english/detail.asp?col=6400&id=454.

In einem Kommentar der Zentralbank
zur Erhohung der Zinssdtze wird die-
se Entscheidung ndher begriindet. So
hiatten die Mafnahmen zur gesamt-
wirtschaftlichen Anpassung bereits die
erwarteten Ergebnisse erbracht, doch
wiirden noch bestimmte Probleme be-
stehen, die eine Zinserh6hung notwen-
dig gemacht habe. Die Anhebung der
Leitzinsen, so der Kommentar, soll
die Rolle marktwirtschaftlicher Instru-
mente in der Allokation von Ressour-
cen und der gesamtwirtschaftlichen
Kontrolle weiter verbessern. Gleich-
zeitig soll dadurch der Liquiditéts-
druck, der von bestimmten Unterneh-
men ausgeht, reduziert werden.

Der Einfluss auf die Haushalte durch
die Anpassung der Einlagenzinsen
wurde in dem Kommentar der Zent-
ralbank als positiv herausgestrichen.
Vor allem fiir Einlagen mit einer
langeren Laufzeit wiirden die Zin-
sen giinstig ausfallen. (PBC, ,Offi-
cial on the Rise of Benchmark Inter-
est Rates*, in http://www.pbc.gov.
cn/english/detail.asp?col=6400&id=
453)

Die Zinsanpassung der Zentralbank
wird von den auslandischen Kommen-
tatoren sehr unterschiedlich bewertet.
Aus den USA begriiite John Taylor
vom US-Finanzministerium die Ent-
scheidung als positiven Schritt, da da-
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mit die konjunkturellen Risiken redu-
ziert wiirden. Auch werde dadurch der
Ubergang zu einem flexiblen Wech-
selkurs erleichtert. Andere Okonomen
wiesen auf das von der Zinserho-
hung ausgehende Signal hin. So ma-
che die chinesische Regierung damit
deutlich, dass sie einer weiteren Infla-
tionsentwicklung kritisch gegenﬁber-
stehe. Nach Lu Deming, Okonom an
der Fudan-Universitit in Shanghai, sei
die Zinserhéhung das richtige Signal,
um den Nachfragedruck zu reduzieren.
(WSJ, 29.10.04)

Ob die chinesische Regierung jedoch
tatsichlich die administrativen Maf-
nahmen ersatzlos zugunsten der in-
direkten Marktmechanismen ersetzen
wird, muss abgewartet werden. Nach
Einschiatzung von Dong Tao, zustan-
dig fiir volkswirtschaftliche Analysen
in den regionalen Okonomien in Asi-
en (auRer Japan) bei der Credit Suis-
se First Boston, hatte die Regierung
bis dahin argumentiert, dass nur ei-
nige Branchen wie Stahl und Zement
Uberhitzungserscheinungen aufweisen
wiirden. Sie habe es zunichst noch fiir
moglich gehalten, die in diesen Bran-
chen bestehenden Probleme durch be-
stimmte administrative Mafnahmen
zu l6sen. Tatséchlich jedoch spiegele
der Investitionsboom in diesen Sek-
toren die extrem hohe Liquiditat in
der chinesischen Wirtschaft wider und
die Schwiche des Bankensystems bei
der Vergabe von Krediten. Wihrend
das erste Problem zyklisch auftrete,
sei das zweite ein Strukturproblem.
Wenn nur die Investitionen fiir be-
stimmte Industrien gestoppt wiirden,
ohne auch das allgemeine Problem
der iiberschiissigen Liquiditit und der
Schwiche des Bankensystems zu 16-
sen, wiirden lediglich Blasen in ande-
ren Teilen der Wirtschaft entstehen.
(WSJ, 1.11.04)

Wihrend einige Kommentatoren die
Rolle der Zinserh6hung fiir die Be-
kimpfung der Uberhitzung betonen,
widerspricht ein Beitrag in der Finan-
cial Times vom 1.11.04 dieser Inter-
pretation. In erster Linie, so der Be-
richt, ziele die Mafnahme auf die Ab-
bremsung der Inflationsentwicklung.
Der Schritt habe aber vor allem ei-
ne symbolische Bedeutung, weil er
die Abkehr von der administrativen
Kontrolle zugunsten marktlicher Me-
chanismen darstelle. Tatséchlich kén-
ne auch nicht erwartet werden, dass
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von einer Anpassung um 0,27 Prozent-
punkte ein groferer Effekt auf eine
Wirtschaft ausgehen werde, die durch-
schnittliche Wachstumsraten von rd.
9% aufweise. -schii-

34 Quote der uneinbringlichen
Kredite der Banken geht zu-
riick

Nach einem Bericht der Bankauf-
sichtsbehorde (China Banking Regul-
atory Commission, CBRC) sanken die
faulen Kredite der Geschéftsbanken
(einschliefflich der staatseigenen Ban-
ken und der 11 Aktienbanken) bis En-
de September 2004 im Vergleich zum
Jahresbeginn 2004. Auf der Basis ei-
ner Klassifikation in fiinf Kategorien
betrug das Volumen dieser faulen Kre-
dite nur noch 1.699,8 Mrd. RMB und
lag damit bei 13,37% Ende September,
dies war ein Riickgang um 412,4 Mrd.
RMB bzw. um 4,39 Prozentpunkte.

Die starkste Reduzierung der un-
einbringlichen Kredite fand bei den
staatseigenen Banken statt. Thre fau-
len Kredite sanken um 365,4 Mrd.
RMB bzw. 4,7 Prozentpunkte gegen-
iber Anfang des Jahres und betrugen
im September 2004 noch 1.559,6 Mrd.
RMB bzw. 15,71 % der gesamten Kre-
dite. Der Riickgang der uneinbringli-
chen Kredite seit Beginn des Jahres
ist vor allem auf die intensive Ent-
sorgung von Problemkrediten in der
Bank of China in der China Construc-
tion Bank und in der Bank of Com-
munications zuriickzufiihren.

Die CBRC erwartet, dass im Zuge
der Kldrung von Investitionen und
Bauprojekten die Kredite, die fiir aus-
gesetzte oder untersagte Projekte ver-
geben wurden, uneinbringlich werden
konnten. Dies konnte zu einem neuen
Druck auf die Qualitit der Bankakti-
va fithren. Die CBRC fordert deshalb
die Banken auf, den Bestand an un-
einbringlichen Krediten weiter zu re-
duzieren und durch eine Verbesserung
des Risikomanagements und der Kon-
trolle die Entstehung neuer Problem-
kredite zu vermeiden. (http://www.

cbre.gov.cn/english/module/viewinfo.
jsp?infoID=970)

Die Reduzierung der uneinbringlichen
Kredite ist eine wichtige Vorausset-
zung fiir die notwendige positive Be-
wertung der Banken, die im nichs-
ten Jahr an die Bérse gehen werden.

Oktober 2004

Als Erstes wird die Bank of China
(BOC) Mitte 2005 diesen Schritt wa-
gen. Bis Ende September verbesserten
sich auch die Gewinne der BOC-Grup-
pe um 24% gegeniiber der Vorjahres-
periode. Mit der geplanten Emission
der zweiten Tranche von Anleihen im
Oktober d.J. wird die BOC ihre Eigen-
kapitalbasis weiter erhchen konnen.
Geplant ist die Ausgabe von Anleihen
im Wert zu 12 Mrd. RMB; im Juli d.J.
waren bereits Anleihen im Wert von
14,07 Mrd. RMB begeben worden. Mit
der Emission der zweiten Anleihe wird
ein weiterer Anstieg der Eigenkapital-
quote auf 9% gegeniiber 8,39 % Ende
September 2004 verbunden sein.

Die Quote der uneinbringlichen Kredi-
te der BOC sank auf 5,16%, das sind
11,12 Prozentpunkte weniger im Ver-
gleich zum Jahresbeginn. Das Volu-
men der uneinbringlichen Kredite der
Bank belief sich Ende September 2004
nur noch auf 109,7 Mrd. RMB, das
sind 242,02 Mrd. RMB weniger als zu
Jahresbeginn. (WSJ, 19.10.04)

Die BOC kiindigte auferdem an, dass
sie Anteile in einem Umfang von 10-
25% an strategische Investoren noch
vor ihrem Borsengang verkaufen wol-
le. Jeder Investor, der mindestens 5%
Anteile erwirbt, erhilt nach Anga-
ben von Zhu Min, stellvertretender
Préasident der BOC, einen Sitz im
Aufsichtsrat der Bank. GroRe aus-
laindische Banken, die als strategische
Investoren in Frage kommen, sind z.B.
die Deutsche Bank, die UBS und J.P.
Morgan Chase & Co. Investoren, die
in kleineren Banken Anteile kaufen,
konnen jedoch mit einer relativ gerin-
geren Investition ein groferes Gewicht
erhalten. So hat beispielsweise die
Hongkong Shanghai Banking Corpo-
ration (HSBC) vor kurzem mit einer
Investition von 1,75 Mrd. US$ einen
Anteil von 19,9% an der China Mins-
heng Bank erworben. (WSJ, 1.11.04)
-schii-
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