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Jian-Guang Shen

China’s Macroeconomic Development in 2001

Abstract

.���������������&��������������� ��������� ������ ��� �������������� ��
VW� ������&��/���
������������������'�����������������������������������������&�����  �������������)
��������� ��������/�����0��������������������������������������������������������
������������ �������.���12�������������� ����������������������� �����������  �� ��)
 ��������������&�'���������������������'������� �����&����������������������
�!!
�����������3'�������������������������� ������&������������������������0�'������)
����&�'����������������0���'�������3'����������������� �������������������0����� �����
'���&� ��������� �� ��� ���� ����� '���&� �����������  �� ������������ ������� ������ ��
�!!
�� .����������� ���������� ��������� ���� ���������&� ���� ������� ����������������&
'���&� ������ �� �������&� '�������� ���� ���&� ������ .� ����� ���� ��������� �����������  
+.4���������0������������������*���������)'�� ���������������������*�������������
��� �����������&� ������ ���������'����&��������������������������������5��'���� ����)����
��  ��������0� ���� '��'�����  �� �������� ������)� �� ���)����� ������ �������  ���������
������������������������� ��� ��������  ������&���������������������������������� ����
������ ������������������������&0�  �������������&�'��������������*�����0�����  ����
�����������'�������#����������������������������������������������������� ���������)
������������������� ��������������

��������	
������0�����������������'����0�'���&�����������0����������� ��������
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1� Introduction
.���������������&����������������������������������������������� ������
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��� ���������  ������  �� ��� ��������#����0� ������������ ����&� ���������'��������� ���
������ ����&� ����� ��� ��&������ ����� ��� ���� �����&����������� �� ����+����.�����4�)
���������0�+.40������������������������������������&�����������������������&�����
.�����������������������������������&�����������&�'���������'����������������������
����&��2����0������� ������ ����������� �������� ���������� '����  � ���� �� ��� ����
����������'�&��'������ ��������� ���������������������&������.������������ ��
 ����������)����������'�������������*�������� ������������ ������� �'�'���&�����������
������ �������� ������ �����

.���������� �����������������&��� ����������������������� � ���������������.��
������������&���������������������0��������3����0����������������������������������)
�����0���������&�'��������������*��)�������0�����������'��0�����������������������)
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 �����������������0����������0�������������������������������������������������������
���� �����&�� .��� ��'��3��&�  � ����� '������ ���� ������ ��������� '�������� ��� ������
&�����

.���12�������������������������������������������� ���� �������������)
�&�'���������������������'������� �����&������������ �������� ����!!
��/�����0
����'�� ������� � ������������ ����&�����'����������&� ����� ����&0� � � ��'���������
���� ������������ ��  ��������� �3'��������� �&� ����� ����� ������ ��������� 5������� ��)
����0�'����������&�����������0���'�������3'����������������� ����������������������
�!!
��.������������������������������������$!�'�������� �65-��������-������ ��)
�������������������� �� ������ �������������0� ��''������&� �����)������ �� �����������
'�7������-���������������������������������� ���������� ����������0��������� ��3������
����������65-����������������������������'������.�������������������3'��������
���������������� ����������!!
�

������'������������������������������0���'������&���������������'���� ��!!
0
������������������������'�����3'�������&� ����������������&�'��������#������'���&
�����������������������'���&������������ �������������������������������!!
��.��
����������������������������������������&����������������������������&�'���&������
�� �������&�'���������������&������

������7���������+����.�����4����������0�+.40������������ ��!!
��.����*������
��������� �����������  �+.4���������0� ������������ ���������� ���� �������&� '�����
��'��������&�������������������������������'�&�������0������������������������������)
 �����&�������� �����������������.������������������� �&���� ������ ����������)'�� �����
���������������*����������������������������&����������������'����&����������������&�
5��'���� ����)����� ��  ��������0� ���� '��'�����  �� �������� ���)����� ������ ���� ������  �)
���������������������������������� ��� ��������  ������&��������������������������������
 ���������������&� ����� �����������������0�  ����� ��������&�'���������� �������*��
��0����� ���������������&������'�������#������������� ����������0�#5�0��������
��������������������� ���������������������������� ��������������
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Figure 1.  China’s economic growth and inflation over the last two decades
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�������� ������ ��� ��������� ������ �3����� .��� �������� ��� � ���������� ��&� ����������� ���
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2� Economic slowdown in East Asia
��������������&���������������������'�&������������������������������������������)
����� ��!!
0�� ��������3���������&�'�� ����������
$$$)�!!!��.���12�����������������3)
'��� ����������� ���� ���� �� ������� �������&� ������ ��� '����������&� ��'������  �����
������������������������!!
0����)��������������������9���������'������������ �����)
�� �������&� ������ ����� ������������� �� ���� 12� ��������:� ������0� ���� ����� �����
�������� ����� ������ ����������  ��� ���� 
$$,)$"� �������� 2����������� �������������� ��*
��������'����0���'������&������������������'���� ���)'�� �������������� ����  ����)
����� �������� .���12� ��������� ������������� ������� ��� ���� �������  �� �� ������
�������&�'���������������������'������� �����&��������������������

.�����������������������������������!!
���  ����� �����������������������
$$,)
$"�����
$$,)$"0��������������������������������&��'�����������������&������*������������ 
����������������������������������)����� �����������0�'����������&�.�������0���������
����2����;���0�������������&���  ����� �������9�����&�������������������0�����!!
���������
�����������������������  �����&�����'���'����������������������������0�����������������
��'����� ���� ���  ���� ���� ������� ��� ���� ����� �������� ����� �� '���������� �� ������
�������&��������������  ����������������������0���������2����'�������.�������.����
��������������� ����'��� ���������������� ���������� ������0� ���� ���� ����� ��������� ��
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��������������������������������������������.��������0�������0�2����'�������.��)
���0�����;��������%���&����������������3����0���  �������������'�������������.������3)
'������������������������)������'����������� ��!!
0����������������������������������
 �����
$"!��

��������������������!!
0��������3�������������������������0��������������������
�'� ���������&������ ������� �����������0� ��������� ������ �� '������� ���� ������  ��� �
������������������������ ������������������3'�������&� ������'���&� �����������
�����'���� ���� ������������ %�����&� '���&� ���� ������� �������� �� �3'�������&�� .���
'���&���3�������������������������������������!!��

Figure 2.  Economic growth in East Asia
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3� China’s domestic demand as a driving force in 2001
��� �!!
0� ���� '�� �������  � ���� �������� ����&� ���� ������� ����� ����&0� � � ��'����
�����������������������  ����������3'����������&����������������������������������65-
���� ����������� '�������� ����� �&� ,��� ���� "�$� '��� ����� &���)�)&���� ���'�������&�� .��
����&�����'����������&�������������� �������� � ��!!
���  �������&������������������0
�������������������������������������������� � �����&�����.�������������������������
�����9��������������������9������� ��!!
0�65-�������&���,�'�������&���)�)&���0���'����
����������������� �"��0�,�������,�'�������������� �����������9�������0����'�������&���� �����
���� �������� ����!!
0������ ���� ��������'����� ����30��-�0� ���������&� !�,� '��� ������.)
�������������� ��!!
���������������������� ��!!�0�'����������� ���0�'��'��������������
�� �������������

Figure 3. CPI: Deflation persists in China
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Figure 4. China’s foreign trade, mil. USD
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Figure 5. China’s foreign trade, yoy growth
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5� Monetary and fiscal policy
������'��������������������������������0���'������&���������������'���� ��!!
0����
�������� ���������� ��'���� �3'�������&�  ������ ���� ������&� '�������� #������ '���&
�����������������������'���&������������ ����������������������������.��������)
�������������3��������� �>%?�
�!�������0���'������������������������� �&�����������)
��������� ����������������������0���'������&����������������'����� ����������&�

����!!
0��������� �������������������������&��!�'������0�'����������� ���� �����
�3'�������������������.��������� � �������3'��������������������������������
$�'������0
���������� �������� ����� �>%?���!�������0���'��������������'������� �65-�

Figure 6. Fiscal Revenue & Expenditure: % growth
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Figure 7. Interest rates decline steadily
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Box 1: China’s foreign exchange rate system
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'��&���0��������&���������&���� ��'������������������ ��������'�������������������������������'�����������
�������������.���0���'���� ������� ������������&���������������������� �������������������� �������F�����)
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���*��������'������-���&��*����������'�����������������������������'������������� ������������*���
����������������������'�������������*���������������������������������������������� ����������������'����
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6 Main policy challenges
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��'��������&�������������������������������'�&�������0������������������������������)
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����������*����������������������������&����������������'����&����������������&�

6.1 Non-performing loans in the banking sector
�������� ���*���� ������ ���� ����� '������� �&��������� ��)'�� ������ ����0�(-F�0�  �� �
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(-F� ������ .���  ����� ��� ���� ���*���� �������� ��� �����������  ������� .��� ������ ��� ���� ��
�&����� ��������������������*�����3�����'���&������
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 ����������2���������������������)��������*�������������*&�����������������������)
������� ���� ������������ � ���� ���������.����� ���������&� ��������� ��������� ���*���
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6.2 Widening income disparity
.������������������������'����&���������������������*������.����������������������������)
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�������� �������� '������  �� ���� ������������� '������� ���� ������ 
!)�!� '������
�������������������������'�������� ������������+.4���������0���'����� ������'������

Box 2: Structural problems of China’s banks

China’s banking system suffers from six major structural problems. These problems are partly
arising from the legacy of the central planning system and partly from the underdevelopment
of the financial system.

First, China's banking system is by nature a monopoly. The largest four state-owned banks
remain overwhelmingly dominant. These are the Agricultural Bank of China, Construction
Bank of China, Industrial and Commercial Bank of China, and Bank of China. These four
banks accounted for 83 per cent of total deposits of the banking system and nearly 72 percent
of total loans in 2000. This concentration in the banking system is very high compared to most
other countries.

Second, Chinese banks are confined to basic banking services and are barred from conducting
insurance, investment, and security businesses. Banking, insurance and security businesses are
separated into three different types of financial entities.

Third, China’s banking system is almost completely public-owned. The government and cen-
tral bank decide the fundamental policies and operations of the banking system. Bank manag-
ers are also regarded as government officials.

Fourth, China's bank lending mostly goes to state-owned enterprises. Private enterprises can
hardly gain access to bank lending. It is estimated that only about 10 per cent of outstanding
bank loans were to the non-state sector, with foreign investment enterprises having the major-
ity share. While state-owned enterprises account for less than half of China's GDP, they re-
ceive over 80 per cent of bank lending. Due to the declining profitability of the state-owned
enterprises, Chinese banks have difficulty in improving bank assets.

Fifth, Chinese banks depend exclusively on deposits and central bank money to fund bank ac-
tivities. None of the major banks are listed in the stock markets. The money market is still
small and its use is confined to short-term liquidity adjustments.

Finally, Chinese banks have few bank products and services. Deposit taking from the public
and basic lending to enterprises are the overwhelmingly dominant activities of most banks.

Source: OECD (2002): Reaping the benefits of China's trade and investment liberalisation
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