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Sie hat keine Filialen. Keine Aktionére. Kaum einer kennt
i sie, ihre Geschifte laufen im Verborgenen. Dabei ist sie
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einer der grofsten Finanzierer der Welt.
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Uber die Macht der China Development Bank
|

ENERGIE

DER DREI-SCHLUCHTEN-STAUDAMM ist ein Prestigeprojekt der chinesi-
schen Regierung. Die Gesamtkosten flir den Bau werden auf rund 75 Mrd. Dollar
geschatzt. Die China Development Bank soll bis zu 65 Prozent davon mit Krediten
finanziert haben
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Antonis Samaras will nicht loslassen.

Wieder und wieder schiittelt Griechenlands
Premier seinem Gastgeber Li Keqgiang die
Hand, dann marschiert er im Gleichschritt
mit dem chinesischen Ministerprisidenten die
salutierenden Soldaten ab.

Kanonenschlidge donnern, Marsch-
musik hallt durch Pekings Regierungs-
viertel. Der Gast aus Athen strahlt in
die Kameras. ,Andere Volker zihlen
Zeit in Jahren und Jahrzehnten®, er-
klart Samaras feierlich, ,die Griechen
und Chinesen zihlen sie in Jahrhun-
derten und Jahrtausenden.” China,
sagt er, konne nun Teil der ,griechi-
schen Erfolgsgeschichte” werden.

Bis zu diesem strahlend scho-
nen Tag im Frithjahr 2013 hatte Sa-
maras nur wenige Erfolge zu verkiin-
den. Aber nun ist er auf Staatsbesuch
in der Volksrepublik, und GroRRkon-
zerne wie der Hafenbetreiber Cosco
oder die Telekom-Ausriister Huawei
und ZTE haben Samaras versprochen,
verstarkt in seinem Pleitestaat zu in-
vestieren. Chinesische Unternehmen
interessieren sich rege fiir Flughéfen,
Stromversorger und andere Staatsbe-
triebe. Griechenland muss sie privati-
sieren, um Geld in die leeren Kassen
zu kriegen. Und das Beste ist, dass die
Finanzierung dieser Deals von mor-
gen bereits heute gesichert scheint.
Hinter dem gesamten Programm steht
der méchtigste Kapitalgeber Asiens,
vielleicht sogar der Welt: die China
Development Bank (CDB).

Die CDB ist die Geldverteilma-
schine der kommunistischen Volks-
republik. Die Spinne im Netz von
Pekings Staatskapitalismus. Sie ent-
scheidet dariiber, welche Firmen und
Regionalfiirsten wie viel Kapital fiir
ihre Stralsen, Stauddamme, Industrie-
gebiete und Retortenstédte erhalten.
Sie finanziert die Prestigeprojekte der
Regierung: den Drei-Schluchten-Stau-
damm, den Internationalen Flughafen
von Schanghai oder die Olympischen
Spiele in Peking. Sie 6ffnet mit Milli-

ardenkrediten fiirs Ausland der neu-
en Supermacht die Tiir zur Welt: von
Island bis Stidafrika, von Kanada bis
zur Stidseeinsel Tonga.

Trotzdem weill kaum jemand
etwas iiber diese Bank. Weil sie so
undurchsichtig ist wie wenig andere
globale Finanzinstitute. Kein AulRen-
stehender durchschaut wirklich, wo
die Staatsbank iiberall mitmischt. Sie
betreibt keine Filialen und ist keinem
Aktionar Rechenschaft schuldig. Von
ihren Geschiéftspartnern verlangt sie
hochste Diskretion und Stillschwei-
gen liber jeden Deal. Rund 1 000 Mrd.
Dollar hat die China Development
Bank verliehen, fast doppelt so viel
wie die Deutsche Bank. Man ahnt,
dass sie in riskante Geschéifte verwi-
ckelt ist, deren Platzen die Weltwirt-
schaft dhnlich erschiittern konnte wie
die Finanzkrise 2008. Doch Gewiss-
heiten gibt es nicht. Die CDB ist eines
der méchtigsten Finanzinstitute der
Welt - und eine Blackbox.

DER KOPF

CHEN YUAN war von 1998 bis 2013
Chef der China Development Bank.
Unter seiner Fiihrung begann sie,
Projekte in aller Welt zu finanzieren

Anfragen nach Interviews und
Besuchen bleiben unbeantwortet, die
China Development Bank hat nicht
einmal eine Pressestelle. Wer etwas
uber sie erfahren will, kann nur den
Spuren folgen, die sie in den letzten
20 Jahren weltweit hinterlassen hat.
Capital ist ihnen nachgegangen.

AUSSCHWARMEN!

Gronland. Eine Insel taut auf. Die
Durchschnittstemperatur ist hier in
den letzten 15 Jahren um 4,5 Grad
Celsius gestiegen. Das Eis der Insel
schmilzt langsam und gibt Land frei,
fiir das sich die ganze Welt interes-
siert: Seltene Erden, Eisen, Kohle -
Gronland birgt fast alle Bodenschit-
ze. Natiirlich interessieren sich dafiir
auch die Chinesen. An Gronlands Ost-
kiiste soll mithilfe chinesischer Inves-
toren eine Eisenmine entstehen, nur
150 Kilometer entfernt von der Haupt-
stadt Nuuk.

,Alles kommt aus einer Hand",
berichtet ein 6rtlicher Geschéfts-
mann. ,Erst schauen die Geologen auf
das Erz aus den Gesteinsproben. So-
bald sie Ja sagen, treten die Manager
und die Banker vor.“ Sie arbeiten mit
groRtmoglicher Effizienz - wie bei vie-
len Auslandsprojekten. Den Bau der
gronlindischen Mine mit Transport-
pipeline, Hafen und Flugplatz soll die
China Construction Company stem-
men, bis zu 2 000 chinesische Arbei-
ter konnten dafir in die Wildnis ge-
schickt werden. Und das 2,3 Mrd.
Dollar teure Projekt finanzieren soll:
die China Development Bank.

Das Vorhaben folgt damit einem
Dekret aus dem Jahr 2003, als die Pe-
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SOLARINDUSTRIE

SUNTECH wurde genau wie andere
grof3e Solarzellenhersteller von der
CDB finanziert. Die Firma aber ist
heute pleite, die 7,6 Mrd. Dollar von
der CDB sind wohl weg
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kinger Politik die Wirtschaft offiziell
ermuntert, die Welt zu erobern. ,Zou
chiiqu“ lautet die Parole: ausschwar-
men! Der Staat befiehlt den Konzer-
nen, im Ausland zu investieren und
neue Méarkte zu erschlielRen. Schon
nach kurzer Zeit investiert und er-
schlielSt die CDB kréftig mit. Denn
Chinas Firmen brauchen Liquidi-
tét fir die Expansion, und die west-
lichen Banken haben wenig Lust, un-
bekannten Betrieben mit dubiosen
Namen Geld zu leihen. Der CDB hin-
gegen sind diese Kunden vertraut: An-
fangs erhalten vor allem staatsnahe
Bergbau- und Energiekonzerne Cash
fiir Minen, Olfelder, Kraftwerke oder
andere Projekte im Ausland.

Die Arbeit in Gronland stockt
derzeit, weil die einheimische Bevol-
kerung einen Ausverkaufan auslandi-
sche Investoren befiirchtet. In ande-
ren Teilen der Welt aber ist die China
Development Bank deutlich weiter —
etwa mit ihrem ,Kredit fiir O1“-Pro-
gramm. In Russland stellte die CDB
vor vier Jahren 25 Mrd. Dollar zur
Verfiigung, das Geld ging an Russ-
lands staatliche Olgesellschaft Ros-
neft und den Pipelinemonopolisten
Transneft. Im Gegenzug entschied
der Kreml, eine Pipeline nach China
zu bauen. Den Kredit zahlen die rus-
sischen Konzerne in Naturalien zu-
riick. 20 Jahre lang werden sie der
China National Petroleum Company

taglich 300 000 Barrel Rohol verkau-
fen - 47,7 Mio. Liter. Der Erl6s wandert
auf ein Konto der CDB. Einen dhnli-
chen Deal iiber 10 Mrd. Dollar hat die
Staatsbank mit dem brasilianischen
Olmulti Petrobras abgeschlossen. So
sichert sich China weitere 150 000
Fass pro Tag — zehn Jahre lang. ,Fiir
Chinas Olkonzerne bedeuten sol-
che langfristigen Lieferungen einen
Wettbewerbsvorteil gegeniiber ih-
ren Konkurrenten aus den USA oder
Europa®, sagt Erica Downs, eine ehe-
malige CIA-Analystin, die heute am
Washingtoner Thinktank Brookings
uber China forscht.

Es geht nicht nur um Ol. ,Die
Chinesen spielen nach anderen Re-
geln als der Rest®, sagt Kevin Galla-
gher von der Boston University. ,Sie
finanzieren Projekte, die andere Ban-
ken oder der Internationale Wah-
rungsfonds nicht finanzieren wiir-
den.“Immer wieder tourten Gesandte
der Bank in den letzten Jahren etwa
durch Afrika, monatelang auf der Su-
che nach Deals. Die politische Situati-
on in den Lindern spielt dabei kaum
eine Rolle. Grundbedingung ist nur:
Staaten, mit denen die CDB Geschéifte
macht, miissen die Volksrepublik Chi-
na anerkennen - und nicht Taiwan.

Die CDB hat Zuckerfabriken
finanziert, das Hauptquartier der
Afrikanischen Union, den ersten
sino-afrikanischen Private Equity
Fund - und immer wieder Rohstof-
fe, Rohstoffe, Rohstoffe. Sind die Ver-
trige erst unterzeichnet, riicken oft
Bautruppen der staatlichen China
Construction Company nach. Eine
typische Gegenleistung, die die Geld-
geber verlangen: Auftrige fiir chine-
sische Firmen.

Weilirusslands geédchtetem
Diktator Alexander Lukaschenko
leiht die CDB gerade Geld fir den
Bau einer neuen Stadt — obwohl sich
die einstige Sowjetrepublik schon
mit Notkrediten iiber Wasser halten
muss, die Russland und der Interna-
tionale Wiahrungsfonds gewéhren.
5 Mrd. Dollar soll die erste Baupha-
se der geplanten Industriemetropole

bei Minsk kosten. _

,Die Chinesen
spielen nach
anderen Regeln
als der Rest”

KEVIN GALLAGHER vom
Department of International
Relations der Boston University

TELEKOMMUNIKATION

HUAWEI setzt mit seinen glinstigen
Smartphones etablierte Hersteller
unter Druck. Die EU erwégt ein
Anti-Dumping-Verfahren gegen die
Firma, die von der CDB mit
Milliardenkrediten unterstitzt wird
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WEISSRUSSLAND profitiert auch von der CDB. In der N&ahe von Minsk lasst der
Diktator Alexander Lukaschenko eine neue Industriestadt fiir 155 000 Menschen
errichten. Die CDB finanziert den Bau mit 5 Mrd. Euro

»Die Kreditbedingungen sind so gut,
dass es keinen Sinn ergibt, tiber die
Finanzierung durch andere Banken
auch nur nachzudenken, sagt der zu-
stdndige Projektmanager.

Das innigste Verhaltnis pflegt
die Bank allerdings mit Venezuela.
Mehr als 46 Mrd. Dollar hat sie dem
Land zur Verfligung gestellt, wie Kevin
Gallagher herausgefunden hat. Im Ge-
genzug halten chinesische Staatskon-
zerne Anteile an Goldminen- und Erd-
Olprojekten, sie bauen Siedlungen,
Kraftwerke, Bahnlinien - und be-
kommen téglich weitere 430 000 Bar-
rel Ol geliefert. Abgeschlossen wurden
die Geschifte unter dem Présidenten
Hugo Chavez. Der starb in diesem
Frithjahr, aber schon vier Tage nach
dem Tod des Comandante schwor
Chavez’ Erbe Nicolas Maduro dem
grofRen Glaubiger ewige Treue: ,Mit
China, fiir immer.”

Aber mit wem genau macht die
halbe Welt da eigentlich Geschifte?

DER PRINZLING

Peking. Nattirlich diirfen Journalisten
das Hauptquartier der CDB nicht be-
treten. Dabei seien sie immer so stolz
auf Besucher, sagt ein Geschiéftspart-
ner, der dort schon empfangen wurde

LSWir sind

die Kommunis-
tische Partei.
Und wir
entscheiden,
was Kom-
munismus ist*
CHEN YUAN,

der viele Jahre lang an der Spitze der
CDB stand

,Wie ein Staatsgast®. Rollbare Gitter si-
chern das Gebaude, als wire es eine
Botschaft. Drinnen hingt alleror-
ten die chinesische Flagge. Die Bank
ist ein typisches Produkt des chine-
sischen Staatskapitalismus, gesteu-
ert von Polit- und Profitinteressen.
Einerseits hélt sie der Staatsrat, das
hochste Entscheidungsorgan der Re-
gierung, an der Kandare. Andererseits
erwirtschaftet sie betrachtliche Ge-
winne und sollte sogar schon an die
Borse gebracht werden. Der ehema-
lige CDB-Chef Chen Yuan driickte es
einmal so aus: ,Wir sind die Kommu-
nistische Partei. Und wir entscheiden,
was Kommunismus ist.“

1998 wird der damals 53-jahrige
Notenbanker Chen an die Spitze der
China Development Bank berufen. Er
ist der Sohn eines Helden der Mao-
Revolution, ein sogenannter Prinz-
ling. Im neuen China kann es dulfderst
niitzlich sein, Kind eines hohen Par-
teikaders zu sein, und Chens Vater
war bis in die 8oer-Jahre einer der
wichtigsten Funktionire des Lan-
des. Es gibt ein altes Foto von Chen,
auf dem er zwischen Parteimitglie-
dern sitzt, die noch so jung sind wie
er. Der heutige Prédsident und Gene-
ralsekretir Xi Jinping ist mit dabei -
aberin der Mitte des Fotos sitzt: Chen
Yuan. Sie alle sind Prinzlinge. ,Dasist
politischer Einfluss, der sich einfach
nicht schlagen lasst®, sagt Michael
Forsythe, Autor der Buches ,,China’s
Superbank®

Als Chen Yuan Chef der Ent-
wicklungsbank wird, existiert die CDB
erst seit vier Jahren - ist aber schon
zum Selbstbedienungsladen verkom-
men. Die Mitarbeiter, meist altge-
diente Biirokraten, Ingenieure oder
Funktionire, tragen auf Dienstrei-
sen Koffer mit Zehntausenden Yuan
in bar herum und verteilen grof3ziigig
Geld. Denn das sehen sie als Aufgabe
der CDB: Projekte zu finanzieren, die
sonst keiner finanzieren mag. Profita-
bel muss die Bank laut Staatsauftrag
nicht sein. Und so betrachten viele
Schuldner die CDB als eine Art zwei-
tesFinanzministerium-undihre Dar-
lehen als Geschenk. Als die Asienkrise
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in den spaten goern China trifft, zahlt
beinahe die Hilfte der Schuldner ihre
Kredite nicht zuriick. Die CDB ist zur
Zombiebank geworden. Das macht
Peking nicht mehr mit.

Chen wird das Institut umkrem-
peln. Gleich zu Amtsantritt ordnet er
systematische Risikoeinschitzungen
vor der Vergabe aller Darlehen an,
schafft ein Kreditkomitee und lasst
seine Vizes rotieren, um zu enge Be-
ziehungen zu Schuldnern zu vermei-
den. Sogar US-Berater holt er: die Bos-
ton Consulting Group, Henry Kissinger
und AIG-Chef Maurice Greenberg. Ein
Novum fiir das lange abgeschottete
Land. Faule Kredite werden parallel in
Bad Banks ausgelagert. ,Das erste Ziel
war, eine echte Bank zu werden, nicht
nur ein Geldautomat der Regierung®,
sagt Chen einmal riickblickend.

Fiir den Umbau der Bank ist
Chen der richtige Mann. Als einer der
ersten hohen chinesischen Funktio-
nére spricht er bei 6ffentlichen Auf-
tritten flieRend Englisch; schon als
Vizegouverneur der Zentralbank pil-
gerte er in den goern regelméillig zu
den Treffen der Weltbank und des
Weltwihrungsfonds, obwohl China
damals in disen Institutionen noch
ein Exot war. Letzteres allerdings hat
sich heute gedndert.

»Die CDB hat viele gute Leute in
ihren Reihen: Harvard-Absolventen,
Okonomen und Topbanker, die sich
auskennen auf den Kapitalmarkten®,
sagt der Finanzprofessor Mark Wah-
renburg. Er arbeitet an der Goethe
Business School in Frankfurt und
kennt viele der Manager der CDB. Zwi-
schen 100 und 200 junge Fithrungs-
kréafte schickt die Bank jahrlich zu
ihm nach Frankfurt. Dort werden sie
an der Business School fiir einige Wo-
chen unterrichtet, von Wissenschaft-
lern wie Wahrenburg selbst, aber auch
von Praktikern wie Josef Ackermann
oder dem ehemalige Dresdner-Bank-
Chef Bernhard Walter. Die Besucher
aus China treffen Fiihrungskrifte
aus Banken und Aufsichtsbehorden,
sie besichtigen Héafen, Bahntermi-
nals und andere Infrastrukturprojek-
te. Besonders die Transformation der

neuen Bundesldnder interessiert sie
brennend.

Abends treffen sich die Besu-
cher dann immer in chinesischen
Restaurants und trinken mitgebrach-
ten Schnaps. Am Wochenende spult
fast jede Gruppe das gleiche Pro-
gramm ab: Uber die Autobahn rast
man nach Trier, zum Geburtshaus von
Karl Marx - und anschlieRend nach
Metzingen, zum Outlet von Hugo Boss.
Das schweil3t zusammen. ,Am Anfang
kennen sich unsere Giste untereinan-
der oft kaum®, erzahlt Wahrenburg.
,Am Ende der zwei Wochen sind sie
eine unzertrennliche Gemeinschaft
geworden.”

DUMPING

Welche Macht diese unzertrennlichen
Gemeinschaften entwickeln konnen,
zeigen viele Beispiele. Die CDB soll
nicht nur helfen, Chinas gigantische
Wihrungsreserven von 3 000 Mrd.
Dollar rund um die Welt zu investie-
ren - sie soll vor allem die chinesische
Industrie unterstiitzen. Etwa in der
Telekommunikationsbranche. Damit
zum Beispiel Huawei die Eroberung
der Weltmirkte beginnen konnte,
rdumte die CDB dem Smartphoneher-

LOBBYISMUS Il

steller und Telekomkonzern 30 Mrd.
Dollar Kredit ein. Weitere 15 Mrd. Dol-
lar bekam der Wettbewerber ZTE. Er-
gebnis: Binnen Kurzem sind die bei-
den staatsnahen Konzerne weltweit
zur Nummer zwei und Nummer fiinf
am Markt fiir Telekommunikations-
ausriistung aufgestiegen. Die Chine-
sen sind oft extrem billig—und graben
soihren europiischen und amerikani-
schen Konkurrenten die Auftréige ab.

Die EUist erziirnt. ,Huaweiund
ZTE dumpen ihre Produkte auf den
europdischen Markt®, sagt der Briis-
seler Handelskommissar Karel de
Gucht. Das billige Kapital fiir die Fir-
men habe den ,Wettbewerb verzerrt®.
Der Belgier erwégt nun ein Anti-Dum-
ping-Verfahren der EU gegen die Em-
porkémmlinge aus Fernost.

Es wire nicht das erste, das de
Gucht gegen chinesische Konzerne
anstrengt. Im Juni verhangte die EU-
Kommission bereits Strafzélle auf
Solarmodule aus der Volksrepublik.
Auch diesen Markt haben die chine-
sischen Anbieter mit Niedrigstprei-
sen erobert — und mithilfe generdser
Geldspritzen der China Development
Bank. Allein im Jahr 2010 gewihr-
te die CDB dem Solarhersteller LDK
Kreditlinien von 9,1 Mrd. Dollar, Wett-

bewerber Suntech S

VENEZUELA ist einer der engsten Partner der CDB. 46 Mrd. Dollar wurden
dem Land zur Verfligung gestellt. Chinesische Firmen bekamen dafiir Auftrage
zum Bau von Kraftwerken, Siedlungen und Bahnlinien
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bekam 7,6 Mrd. Dollar. Insgesamt hat
die China Development Bank chine-
sischen Telekom-, Solar- und Wind-
kraftunternehmen bereits mit mehr
als 120 Mrd. Dollar unter die Arme
gegriffen.

Allerdings wird sie einen Teil
des Geldes vermutlich nie wiederse-
hen. Der Suntech-Kredit ist wohl weg,
der einst grof3te Solarmoduleherstel-
ler der Welt hat Insolvenz angemeldet.
Und auch LDK musste schon einmal
von der Politik gerettet werden.

Dabei sind faule Kredite bei der
China Development Bank eigentlich
gar nicht vorgesehen. Offiziell liegt
die Quote der non performing loans
bei sagenhaft niedrigen 0,67 Prozent.
»50 behaupten sie es zumindest®, sagt
Buchautor Michael Forsythe und
macht aus seinem Zweifel daran kei-
nen Hehl. Das Geheimnis der schonen
Zahl ist, dass die CDB Pleiten eines
Schuldners in ihrem geschlossenen
System kaum zulésst. Wird eine An-
leihe fillig, aber nicht zuriickgezahlt,
verldngert man sie eben.

Die Frage ist bloR, wie lange das
gut gehen kann.

SCHLUMMERNDE RISIKEN

Yujiapu, eine Baustelle stidostlich von
Peking. Ein einsamer Mann in Uni-
form stapft tiber Erdhiigel. Um ihn he-
rum ragen halbfertige Hochhaus-Ske-
lette in den grauen Himmel, aber die
Krine stehen still. Auf diesem Geldn-
de soll eigentlich Chinas Manhattan
wachsen, seit 2007 will die Stadt Tian-
jinhier ein Finanzzentrum der Super-
lative hochziehen. Natiirlich mit Mil-
liardenhilfen, die unter anderem von
der China Development Bank kom-
men. Bislang gibt es vor allem ein fun-
kelndes Miniaturmodell im Verwal-
tungsgebdude der Projektgesellschaft:
122 Wolkenkratzer, fiinf U-Bahn-Lini-
en, ein Hochgeschwindigkeitszug, der
in 45 Minuten Peking erreicht. Von
den Hochhé#usern stehen bislang al-
lerdings erst 14 Gerippe. Die Arbeiten
sind in den letzten zwei Jahren kaum
vom Fleck gekommen. ,Wenn es viel

RISIKEN

TIANJIN, sudostlich von Peking. Eigentlich soll hier Chinas Manhattan entstehen —
ein Finanzdistrikt mit 122 Hochhausern. Die Arbeiten aber kommen nicht voran. Ob
die CDB ihre 10 Mrd. Euro Finanzierung zuriickbekommt, ist ungewiss. Es ist nicht
das einzige Risiko in den Blichern der CDB, das aus Immobilienprojekten stammt

In China sind
zwei Jahre
eine Ewigkeit

regnet, verlangsamen sich die Bauar-
beiten etwas®, erklért eine Sprecherin
der Projektgesellschaft.

In China, wo sonst Stadte im
Zeitraffer aus dem Boden schiefRen,
sind zwei Jahre eine Ewigkeit. Man
fragt sich auch, wer ein neues Finanz-
zentrum iiberhaupt brauchen soll. Im
Zentrum Tianjins gibt es bereits einen
Finanzplatz, nur eine halbe Zugstun-
de weiter bietet Peking einen Business
District und baut derzeit einen zwei-
ten. Fast 10 Mrd. Euro hat die CDB
nach Aussage des Biirgermeisters von
Tianjin in Yujiapu gesteckt. Man hat
den Eindruck, dass die Stadt und die
Bank gemeinsam einen Frankenstein
geschaffen haben.

Dabei dirfen Chinas Lokal-
regierungen fir solche Projekte ei-
gentlich gar keine Schulden machen.
Dass sie es trotzdem tun, ermoglicht
ein raffiniertes Modell, dass die CDB
in den spaten goer-Jahren entwickelt
hat: ,Local Government Financing
Vehicles“ (LGFVs). Diese nominal un-
abhéngigen, intransparenten Zweck-

gesellschaften - S
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diirfen Darlehen aufnehmen-und die
CDBstelltihnenlanglaufende Kredite
zur Verfligung. Sich selbst finanziert
die Bank iber Anleihen, die sie in Chi-
na ausgibt. Kaum ein Institut kommt
so leicht und zu so niedrigen Zinsen
an Geld wie sie. Weil die Chinesen so
eifrig wie kaum ein anderes Volk der
Welt sparen, suchen die Geschéfts-
banken hdnderingend nach einer An-
lage fiir das Kapital ihrer Kunden, und
die CDB gilt als sicherer Hort.

Mit den lang laufenden Staats-
bankanleihen im Riicken kénnen die
LGFVs weitere, kurzfristigere Schul-
den am Markt aufnehmen. Hinter-
legt werden die Kredite vor allem mit
Land - oder auch nur mit Garantien,
sie irgendwann zuriickzuzahlen. Den
Kommunen und Stidten erdffnet das
eine scheinbar nie versiegende Fi-
nanzquelle: Durch die Infrastruktur-
projekte, die sie anschieben, schielRen
die Landpreise in schwindelerregen-
de Hohen - und das Land gewinnt als
Sicherheit immer mehr an Wert. Das
ermoglicht es den Lokalregierungen,
iber die LGFVs fast unbegrenzt wei-
ter Schulden zu machen. Solange die
Immobilienpreise steigen.

FAULE KREDITE FUR 2 000 MRD.

Mit der Einfithrung der LGFVs hat die
China Development Bank eine wahre
Kreditorgielosgetreten, fiir mal mehr,
mal weniger sinnvolle Infrastruktur-
projekte. Noch im letzten Winkel
Chinas sind neue Autobahnen, Stid-
te, Eisenbahnlinien und Sportstadien
entstanden. Selbst in der Finanzkrise
2008/09 machte die CDB glinzende
Geschifte: Peking beschloss ein Kon-
junkturpaket von 4 000 Mrd. Yuan
(nach damaligem Wechselkurs rund
400 Mrd. Euro), und das Geld sollte
moglichst schnell in konjunkturstiit-
zende Infrastrukturprojekte geleitet
werden. Der perfekte Kanal dafiir wa-
ren die LGFVs.

Heute allerdings sind die in-
transparenten Finanzvehikel der
Regierung selbst nicht mehr geheu-
er. Nicht einmal die genaue Zahl an

LGFVsin Chinaistklar; selbst die Zen-
tralbank spricht nur wage von mehr
als10 000. Im Jahr 2010 hat die Pekin-
ger Fiihrung den Lokalregierungen
bereits verboten, Schulden auf Basis
von reinen Garantien und ohne echte
Sicherheiten aufzunehmen. Sollten
nun auch die Preise fiir Bauland sta-
gnieren oder gar fallen, wie es in ei-
nigen Regionen Chinas zu beobach-
ten ist, kommen die Schuldner in die
Bredouille - und mit ihnen auch ihre
Glaubiger.

Bis 2015 werden LGFV-Anlei-
hen im Wert von 3200 Mrd. Yuan
(320 Mrd. Euro) féllig. Wiirden die
unbesicherten Kredite und die Half-
te aller mit Land hinterlegten Darle-
hen ausfallen, hitte der Bankensek-
tor schon kommendes Jahr2 000 Mrd.
Yuan (200 Mrd. Euro) an faulen Kre-
diten in den Biichern stehen. Und ein
beachtlicher Teil entfiele auf den Er-
finder und Hauptfinanzier der LGFVs:
die China Development Bank.

Ihr ehemaliger Chef Chen Yuan
muss sich nicht sorgen. Eristim Mérz
mit 68 Jahren in Ruhestand gegangen.
Und sein Lebenswerk wiirde wohl
selbst den Totalkollaps des LGFV-
Systems tiberleben. Esist viel zu grof3
geworden, um zu scheitern. Esist un-
verzichtbar als Dreh- und Angelpunkt
des Systems. ,,Es ist so gut wie sicher,
dass Chinas Regierung der CDB im

ROHSTOFFE

GASTRANSPORT Uber 9102
Kilometer: Mithilfe der CDB wird hier

der zweite Abschnitt der West-Ost-
Pipeline quer durch China gebaut.
Baukosten: 20 Mrd. Dollar

Fall finanzieller Schwierigkeiten
rechtzeitige und ausreichende Un-
terstiitzung geben wiirde®, schreibt
die Rating-Agentur Standard & Poor’s
-und gibt der Bank die gleiche Boni-
tat wie dem Staat. Solange die Volks-
republik nicht selbst pleite ist, wird
sie auch ihre Superbank nicht bank-
rottgehen lassen.

Stattdessen wird sich die CDB
unter Chens Nachfolger Hu Huaibang
wohlweiter internationalisieren. ,Der
Heimatmarkt gilt als ausgereizt®, sagt
die frithere CIA-Frau Downs. ,Aber
das neue Auslandsgeschift bietet der
CDB noch Wachstumspotenzial.”

Antonis Samaras, Nicolas Ma-
duro, Alexander Lukaschenko und
andere klamme Regierende diirften
sich freuen. &

Der ehemalige
Chef der Bank
muss sich nicht
sorgen
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