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Π
ριν από περίπου δύο µήνες ο 
κεντρικός τραπεζίτης της Κί-
νας Ζου Χσιαοτσουάν έκανε 
µια δήλωση που χτύπησε κα-

µπανάκι στις αγορές. Είπε ότι θα πρέπει 
να µπει φραγµός στην πιστωτική επέκτα-
ση και την υψηλή ρευστότητα των αγο-
ρών, µε αποτέλεσµα το επιτόκιο στη δι-
ατραπεζική αγορά να φτάσει 
σε λίγες ώρες σχεδόν στο 
14%.

Η κίνηση του Κινέζου 
κεντρικού τραπεζίτη αντα-
νακλά την αγωνία της κυ-
βέρνησης της Χώρας του 
Κόκκινου ∆ράκου να «µαζέ-
ψει» το χρέος που έχει αναρ-
ριχηθεί σε δυσθεώρητα ύψη. 
Η πιστωτική επέκταση στην 
Κίνα τα τελευταία χρόνια 
έτρεχε µε ρυθµούς υψηλό-
τερους από αυτούς του ΑΕΠ 
και αυτός ήταν ο λόγος που 
πριν από µερικούς µήνες η 
Fitch υποβάθµισε την πιστο-
ληπτική ικανότητα της Κί-
νας για πρώτη φορά από το 
1999. Το συνολικό χρέος του ασιατικού 
γίγαντα εκτινάχτηκε από το 180% του 
ΑΕΠ το 1998 σε πάνω από 200% σήµε-
ρα, ποσοστό που αντιστοιχεί σε περίπου 
16,3 τρισ. δολάρια.

Οπως σηµειώνουν οι «Financial 
Times», ένας από τους κύριους λόγους 
για την αύξηση του χρέους πρέπει να 
αναζητηθεί στη φιλοδοξία κυβερνητι-
κών αξιωµατούχων της περιφέρειας για 
ταχεία ανάπτυξη µε κρατικό χρήµα. Για 
να ενισχύσουν την ανάπτυξη, οι Κινέζοι 
τεχνοκράτες κατέφευγαν επί σειράν ετών 
στη γνωστή πρακτική: η κυβέρνηση αγό-
ραζε φτηνά τεράστιες εκτάσεις γης από 
τους αγρότες, τις πωλούσε σε κατασκευ-
αστές και αυτοί µε τη σειρά τους έχτιζαν 

αυτό που σήµερα πολλοί αποκαλούν «κι-
νεζική φούσκα των ακινήτων».

Το κράτος ήταν η µηχανή που έδινε 
κίνηση στον τροχό της ανάπτυξης, καθώς 

τα έργα αυτά χρηµατοδοτού-
νταν µε επίσης κρατικό χρή-
µα. Χαρακτηριστικό παρά-
δειγµα, όπως σηµειώνουν 
οι «Financial Times», απο-
τελεί η πόλη Γκουιγιάνγκ 
στην επαρχία Γκουιζού, 
που για χρόνια είχε ανά-
πτυξη 15% και στην οποία 
χτίστηκαν κτιριακά συγκρο-
τήµατα που µπορούν να 
στεγάσουν 40.000-350.000 
ανθρώπους. Στα περισσό-
τερα όµως από αυτά τα συ-
γκροτήµατα, τα µισά σπί-
τια παραµένουν απούλητα, 
γεγονός που, εκτός του ότι 
προκαλεί ασφυξία στους κα-
τασκευαστές, δείχνει και την 

έκταση της πιστωτικής επέκτασης στην 
αγορά ακινήτων.

Παραθυράκι στο νόµο
Επισήµως το χρέος της Γκουιγιάνγκ είναι 
µόλις 17% ως προς το ΑΕΠ της επαρχίας. 
Και αυτό διότι οι τοπικές κυβερνήσεις δεν 
µπορούν να δανείζονται. Ενα παραθυρά-
κι στο νόµο όµως επιτρέπει στις πόλεις 
και τους δήµους να δηµιουργούν επεν-
δυτικούς βραχίονες, µέσω των οποίων 
δανείζονται και κάνουν αγοραπωλησί-
ες. Στην επαρχία Γκουιγιάνγκ υπάρχουν 
τρεις τέτοιες εταιρίες, των οποίων το χρέ-
ος, αν προστεθεί στο συνολικό χρέος της 
επαρχίας, φτάνει στο 58% του ΑΕΠ.

Αυτή είναι µια πάγια τακτική για τις 

κινεζικές περιφέρειες. Σε αυτό το σηµείο 
ερχόµαστε σε ένα άλλο πρόβληµα της οι-
κονοµίας της χώρας: στο σκιώδες τραπε-
ζικό σύστηµα, που τροφοδοτεί τη «φού-
σκα» του χρέους. Σε αυτό το σύστηµα τα 
επιτόκια, κάποιες φορές, ξεπερνούν το 
25% και τα δάνεια αυτά χρηµατοδοτούν 
αφειδώς επιχειρήσεις και νοικοκυριά. Η 
τεράστια πιστωτική επέκταση µετατρά-
πηκε σε ουρανοξύστες, έργα υποδοµής 
και τεράστια οικιστικά συγκροτήµατα µε 
εκατοµµύρια σπίτια.

Αναλυτές προειδοποιούν ότι, αν η 
«φούσκα» σκάσει, οι συνέπειες θα είναι 
απρόβλεπτες, όχι µόνο για την Κίνα, αλλά 
και για την παγκόσµια οικονοµία. Για να 
δώσουµε µια τάξη µεγέθους της «φού-
σκας», να πούµε µόνο ότι µε τις σηµε-
ρινές συνθήκες η έκταση γης που έχει 

αγοράσει η Γκουιγιάνγκ µέσω των επεν-
δυτικών εταιριών δεν θα έχει πουληθεί 
προτού περάσουν 28 χρόνια.

Παράλληλα µε το δηµόσιο χρέος αυξά-
νεται και το ιδιωτικό, το οποίο αυξήθηκε 
από 70% του ΑΕΠ το 2007 σε 124% του 
ΑΕΠ πέρσι, σύµφωνα µε την JPMorgan, 
ενώ η σχέση χρέους προς ίδια κεφάλαια 
των κινεζικών επιχειρήσεων έφτασε στο 
110% του ΑΕΠ, που είναι το υψηλότερο 
ποσοστό µεταξύ των αναπτυσσόµενων 
χωρών. Η κυβέρνηση προσπαθεί να πε-
ριορίσει τα δάνεια στον ιδιωτικό τοµέα, 
αλλά εδώ έρχεται και πάλι το σκιώδες 
τραπεζικό σύστηµα να καλύψει το κενό. 
Οσο για τα νοικοκυριά, από το 30%, που 
ήταν το 2007 το ποσοστό χρέους ως προς 
το εισόδηµα, στο τέλος του 2011 είχε φτά-
σει στο 50%. ■
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Πίσω από τις φολκλορικές εικόνες, η πόλη Γκουιγιάνγκ αποτελεί χαρακτηριστικό παράδειγµα της 
θηριώδους κινεζικής οικιστικής ανάπτυξης, που απειλεί να καταπιεί την παγκόσµια οικονοµία.
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