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Zentralbank der Volksrepublik halt Devisenreserven von knapp vier Billionen Dollar

China - grofdter Glaubiger der USA

itte dieses Jahres erreichten die von

der Zentralbank Chinas gehaltenen
Devisenreserven knapp vier Billionen (also
4.000.000.000.000) Dollar. Fiinf Jahre zuvor
war die Summe noch halb so grof3. Der Wah-
rungsschatz der Volksbank Chinas, wie die
Zentralbank offiziell heif3t, ist der bei weitem
grofdte Schatz an Vermogenswerten, der von
irgendeinem Staat dieser Erde gehalten wird.
Die nach China grofiten Devisenreserven hal-
ten derzeit nach Angaben des Internationa-
len Wihrungsfonds (IWF) Japan (1,25 Bill. $),
Saudi-Arabien (733 Mrd. $), die Schweiz
(521 Mrd. $) und RuRland (432 Mrd. $).
Die Volksbank Chinas macht selbst keine
Angaben, in welcher Form und welchen Wéh-
rungen die Reserven gehalten werden. Noch
vor zehn Jahren bestand der weitaus tiber-
wiegende Teil der Reserven aus auf Dol-
lar lautenden Staatsanleihen der USA. Das
US-Finanzministerium seinerseits gibt an,
daf die Zentralbank Chinas Ende vergange-
nen Jahres US-Staatsanleihen im Wert von
1,22 Bill. Dollar hielt und damit der grofite
Einzelglaubiger der USA war.
Wie kommt es zu diesen merkwiirdigen Ver-
haltnissen? Warum wird das noch immer bei
weitem machtigste und reichste Land der
Erde - die Vereinigten Staaten - zu einem
erheblichen Teil von einem immer noch relativ
armen Land finanziert, das bis vor kurzer Zeit
noch als Entwicklungsland bezeichnet wurde?
Einem Land, das von einer dem Namen nach
kommunistischen Partei gefiihrt wird und
das von den USA selbst als grofte potenti-
elle Bedrohung fiir ihren Status als imperia-
listische Hauptmacht angesehen wird? Wie
kommt es, daf} China iiberhaupt in dieser Gro-
enordnung Kapitalexport betreibt und sich
damit geradezu klassisch als imperialistische
Macht qualifiziert?

In den Monopolkapitalismus katapultiert

Die ganz allgemeine Antwort auf diese Fragen
besteht in der Feststellung, dafd der Prozef}
der globalen Vergesellschaftung der Arbeit
das bevolkerungsreichste Land der Erde in
einer historisch kurzen Zeit von etwa 30 Jah-
ren erfafit hat. Dieses Land wurde so von einer
gerade erst beginnenden sozialistischen Ent-
wicklung in einen vom Monopolkapitalismus
gepragten Entwicklungsstand katapultiert,
der es dank seiner Grofle zum natiirlichen
Konkurrenten um die Vorherrschaft inner-
halb des imperialistischen Weltsystems
macht. Eine so gewaltige Akkumulation von
Kapital hat noch nie zuvor so schnell stattge-
funden. Noch nie zuvor ist eine Bourgeoisie
so schnell zu solch 6konomischer GrofRe und
Michtigkeit angewachsen.

Damit dieser wahrhaft grofRe Sprung mog-
lich wurde, waren bestimmte Vorausset-
zungen in China selbst notig. Es waren aber
auch Voraussetzungen in der Entwicklung des
Weltkapitalismus notig. Zu letzterem gehor-
ten der Aufbau eines tiberdimensionierten
Finanzsektors in der Weltwirtschaft und die
Fahigkeit und die Bereitschaft der USA - des

wirtschaftlich machtigsten Landes auf dem
Globus - sich zu verschulden.

Die bei der Volksbank Chinas angehé&uften
riesigen Dollarbetrage sind Ausdruck dafiir,
daf} die USA und China in den letzten zwei
Jahrzehnten in einem engen symbiotischen

europdischer Banken und anderer Kapital-
sammelstellen in strukturierte Kreditpro-
dukte aus den USA, die aus Hypotheken oder
Kreditkartenschulden bestanden und zum
Ausléser der noch tobenden Finanzkrise
wurden. Bemerkenswert am Glaubigersta-

et

Die Sonderwirtschaftszone Shenzhen wurde friihzeitig eingerichtet.

Verhiltnis zueinander standen. Die finanziel-
len Zuwendungen - nichts anderes geschieht
beim Kauf einer Staatsanleihe - des Schwa-
chen an den Starken hatten und haben nicht
etwa den Charakter von Tributzahlungen.
Vielmehr dienten die USA dem Herausforde-

Chinas Banknoten tragen das Bild Maos.

rer als Absatzmarkt. Dank der stetig wach-
senden Nachfrage nach Konsumgiitern in den
USA konnte in China eine rasch wachsende
Industrie entstehen. Sie wiederum war eine
Voraussetzung fiir die schnelle wirtschaftli-
che Entwicklung Chinas in den letzten zwei
Jahrzehnten.

US-Nachfrage fordert Chinas Exporte

Nicht nur China war im jiingsten Weltwirt-
schaftsaufschwung vor der Finanzkrise auf
den Nachfragesog aus den USA angewie-
sen. Viele Lander profitierten davon, daf
im reichsten Land der Erde eine scheinbar
unerschopfliche Nachfrage bestand. Bekannt
oder besser beriichtigt sind die Investitionen

tus Chinas ist aber, daf er sich in den offiziel-
len Reserven der Notenbank niederschlagt. In
anderen Landern sind es private Vermogens-
verwalter und Geschaftsbanken, die Finanzti-
tel aus den USA anhaufen. Zweitens verlief die
Akkumulation an US-Finanzguthaben durch
China auflergewchnlich schnell. Der Grund
fiir beides ist das chinesische Wechselkurs-
regime. Der Kurs der chinesischen Volkswéh-
rung Renminbi ist nicht dem Devisenmarkt
iberlassen - da ist China noch vom friiheren
Sozialismus gepragt. Alle von chinesischen
Exporteuren im Ausland verdienten Geldbe-
trage miissen in chinesische Yuan getauscht
werden. Diese vorwiegend Dollar- aber auch
Euro- oder Yen-Betrédge blahen somit direkt
die Devisenguthaben der chinesischen Zen-
tralbank auf. Die Exporteure erhalten dafiir
von der Zentralbank frisch geschaffene Yuan,
was die Menge des umlaufenden Geldes in
China massiv erhoht.

Das Verhalten Chinas ist unter den obwal-
tenden Umstanden rational. China nutzte die
in den USA weitgehend durch Kredit finan-
zierte Nachfrage, um in einem beispiellosen
Kraftakt eine starke Exportindustrie aufzu-
bauen. In der Anfangsphase geschah dies mit
staatlichen Mitteln: chinesischen, aber auch
ausldandischen Investoren wurden sehr giin-
stige Kredite gewahrt. Nach dieser Aufbau-
phase stellte die Finanzierung kein Problem
mehr dar, weil auslandisches Kapital ins
Land drangte und die Erlose aus den Expor-
ten sprunghaft wuchsen. Entscheidend war
jedoch, daf? die chinesische Fithrung jeder-
zeit die Kontrolle iiber den Kapitalverkehr
mit dem Ausland behielt. Der Wechselkurs
des Yuan-Renminbi wurde niedrig genug
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Noch immer gehéren Millionen Wanderarbeiter zum Bild des Landes.

gehalten, um die Konkurrenzfihigkeit chi-
nesischer Exportprodukte zu gewihrleisten.
Die US-Regierung und mit ihr die Regierun-
gen der sieben grofiten kapitalistischen Lan-
der (G7) forderten von China, die Kontrolle
der eigenen Wahrung zugunsten eines vom
Devisenmarkt bestimmten Kurses aufzuge-
ben. In diesem Punkt blieb die chinesische
Regierung jedoch hart. Erst seit Juli 2005
lief? sie eine méRige Aufwertung des Ren-
minbi zu.

Lange bevor die Finanzkrise 2007 ausbrach,
wurde offensichtlich, dafd die'bei der Zen-
tralbank angehauften Dollarreserven fiir
China keine im Sinne der Anlagestrategie
eines Fonds sinnreiche Investition waren.
Seit 2001 befand sich der Dollar im Abwart-
strend. Die geringen Zinsen, die auf US-
Staatsanleihen gezahlt werden, konnten
die Verluste des Dollars gegeniiber den mei-
sten anderen Weltwihrungen (einschlief3-
lich des kontrolliert teurer werdenden
Renminbi-Yuan) nicht kompensieren. Aber
fiir China war die Anhiufung von Dollarre-
serven ja nur eine Nebenerscheinung. Der
Zweck der Angelegenheit war Verkaufsfor-
derung fiir chinesische Exporte oder anders
gesagt ,Marktpflege“. Beobachter weisen auf
die geschichtliche Parallele der frithen Bun-
desrepublik hin. Westdeutschland haufte
bis in die frithen 70er Jahre des vergange-
nen Jahrhunderts durch die - dank einer
unterbewerteten Wahrung - hohen Exporte
viele Milliarden an Dollar- und Goldreserven
an. Sie werden unverandert von der Deut-
schen Bundesbank gehalten. Auch sie war
mehrfach gezwungen, wegen des gesunke-
nen Dollarkurses diese Reserven bilanziell
abzuwerten.

Ziel ist die Offnung des Kapitalmarktes

Spatestens die Finanzkrise seit 2007 hat
gezeigt, dafl das Akkumulationsmodell Chi-
nas auf Dauer nicht aufrechterhalten werden
kann. Die globale Verschuldung, aber insbe-
sondere die der USA, kann nicht mehr nen-
nenswert gesteigert werden. Der Export von
Waren in die USA wichst nur noch maRig.
Die hohen Devisenreserven Chinas konnten
es dem Land erleichtern, den Binnenmarkt
starker zu entwickeln und so mitten in der

globalen Uberproduktionskrise weiter rela-
tiv starker zu wachsen als andere kapitali-
stische Lander. Das setzt allerdings kriftige
Lohnsteigerungen, eine Anderung der staat-
lichen Umverteilung zugunsten der breiten
Massen und eine Schwichung der jungen hei-
mischen Monopolbourgeoisie voraus.

Es sieht zur Zeit aber danach aus, als wiirden
Partei- und Staatsfithrung eine andere Stra-
tegie verfolgen. Sie l1duft darauf hinaus, den

Das wird flankiert von einer Reihe bilateraler
Abkommen mit anderen Staaten, die es bei-
den Seiten ermoglicht, in der jeweils ande-
ren Wahrung Zahlungen abzuwickeln. Mit
den wichtigsten EU-Staaten - darunter der
BRD - bestehen mittlerweile solche Abkom-
men. Der geplante Effekt tritt bereits ein. Der
bisher im internationalen Zahlungsverkehr
mit 43 Prozent dominierende US-Dollar wird
weiter an Bedeutung verlieren. Wenn das
Gewicht des Renminbi im Zahlungsverkehr
von jetzt nicht einmal zwei Prozent zunimmt,
steigen auch die Bestdnde der chinesischen
Wahrung im Ausland. Das wiirde die Wih-
rung zur Weltreserve-Wihrung machen, ver-
gleichbar vielleicht mit dem Euro heute, iiber
den knapp 30 Prozent des internationalen
Zahlungsverkehrs abgewickelt werden.

Die Vorteile einer solchen Entwicklung sind
offensichtlich. Die Geldschépfungsgewinne,
die den Emittenten eines Zahlungsmittels
zufallen, wiirden fiir den chinesischen Staat
und die chinesischen Banken kriftig steigen
und dem US-amerikanischen Finanzkapital
verlorengehen. Entsprechend wiirde das chi-
nesische Finanzkapital in die Lage versetzt,
es mit der imperialistischen Konkurrenz
auch auf dem internationalen Kapitalmarkt
aufzunehmen.

Allerdings ist eine enge Kontrolle des Kapi-
talverkehrs durch die chinesische Volksbank
und Regierung, wie sie bisher bestand, dann

Auf den StraBen der chinesischen Metropolen ist es eng geworden.

Kapitalmarkt Chinas gegeniiber dem Aus-
land zu 6ffnen, den Finanzsektor des Lan-
des weiter auszubauen und damit - auf der
Grundlage einer noch starken Realwirtschaft
- die Vorherrschaft des Dollars und des US-
Finanzkapitals zu brechen. Das ist keine
neue Entwicklung. Schritte dorthin waren
bisher eine Stirkung der heimischen Bor-
sen und die Offnung des Aktienmarkts fiir
ausldndische Investoren, die Teilprivatisie-
rung der Banken, das stirkere Engagement
des Staatsfonds nicht nur bei Rohstoff- und
Industrie-, sondern auch bei Finanzkonzer-
nen im Ausland.

nicht mehr moglich. Eine solche Weltwih-
rung - vergleichbar dem Euro oder gar dem
Dollar - zu kontrollieren, wird iiberhaupt
schwerer. Sie gegen den Kurs des Finanzka-
pitals, sei es US-amerikanisch, Euro-deutsch
oder chinesisch in Stellung zu bringen, um
einen sozialistischen oder auch nur sozialen
Kurs in die Wege zu leiten, ist ausgeschlossen,
selbst wenn die chinesische Staatsfiihrung es
irgendwann einmal wollen sollte.
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