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Vom Boom zum Bumerang

Kapitalistische Krise in Tiirkei, Brasilien, Indien, Russland
von Markus Lehner, Neue Internationale 188, April 2014

Seit Mitte Januar gibt es ein neues Schreckensszenario in der Entwicklung der globalen Krise nach 2008: nach
Bankenkrise, folgender Rezession und Euro-Krise sind es jetzt die Wahrungsturbulenzen der ..Schwellenlénder” [3], die
zu Befiirchtungen eines neuen weltweiten 6konomischen Einbruchs fiihren. Nachdem diese Lander jahrelang im Gefolge
der Finanzkrise Ziele groBer Kapitalzufliisse waren, fahrt jetzt der Zug abrupt in die andere Richtung - ein Szenario, das
sehr stark an die Erscheinungen der Asien/Russland-Krise Ende der 1990er erinnert. Damals kam es zur
Zahlungsunfahigkeit einer Reihe von .. Tigerstaaten“ [4] und in Folge letztlich auch zum Zusammenbruch Argentiniens.
Nach der Erholung und im Gefolge der lockeren Geldpolitik der US-Notenbank entwickelte sich ein langjahriger
~Schwellenlander*-Boom, der durch die Krise 2008/09 nur schwach gedampft und seither sogar zu einem wesentlichen
Motor der Weltkonjunktur wurde. Dieser Boom ist offensichtlich seit einem Jahr ins Stocken geraten und droht derzeit zu
einem globalen Krisenbeschleuniger zu werden.

» Wahrungsturbulenzen

Oberflachlich betrachtet ist das auffalligste Merkmal in diese Richtung der Absturz mehrerer Wahrungen, besonders
jener der Turkei, Indiens, Indonesiens, Brasiliens, Argentiniens, Siid-Afrikas und Russlands, um nur die wichtigsten zu
nennen (dass sich die Ukrainische Hrywna derzeit im freien Fall befindet, ist nicht weiter verwunderlich). Dabei ist der
dramatischste Absturz sicher der des Argentinischen Peso, der innerhalb eines Jahres nur noch die Halfte wert sein
kénnte. Angesichts der besonderen Umstande der ,Erholung” vom letzten Zusammenbruch Anfang des Jahrtausends ist
die Kapitalfluchtbewegung hier nicht besonders verwunderlich - die 6konomische Abwartsbewegung dort verschérft aber
die Probleme Brasiliens, fur das Argentinien ein wichtiger Absatzmarkt ist.

Was die Markte weitaus mehr beunruhigt, ist die Entwicklung der Tlrkei, die bis vor Kurzem noch als Top-Kandidat fir
die ,emerging market“-Anlagen gehandelt wurde. Dort gab es einen Wertverlust der tirkischen Lira gegeniber dem Euro
innerhalb eines Jahres um fast 40% (von 2,3 Lira pro Euro auf lber 3,2). Auch die dramatische Erhéhung des
Zentralbankzinssatzes von 4,5% auf 10% im Januar konnte die Lira bis heute nicht wieder unter 3:1 bringen. Mit den
jungsten politischen Entwicklungen in der Tlrkei hat sich der Abwertungsdruck sogar beschleunigt. Dies wird als umso
bedrohlicher gesehen, als sich die Fremdwahrungsreserven der Tirkei inzwischen auf nur noch etwa ein Drittel der
finanziellen AuBenverpflichtungen reduziert haben - das niedrigste Verhéltnis aller von den Wahrungsturbulenzen
betroffenen Lander (selbst Argentinien hat drei Mal so groBe Wahrungsreserven als Verpflichtungen, die im schlimmsten
Fall in diesen Fremdwahrungen zu bedienen waren). Kein Wunder, dass Regierungschef Erdogan von einer
internationalen Verschworung faselt - aber Hedgefonds agieren momentan in Bezug auf die tlrkische Lira, wie sie eben
in solchen Krisensituationen angesichts spekulativer Gewinne mit Wahrungsverfall zu agieren pflegen.

Zu diesen zwei besonders gebeutelten Okonomien gesellt sich noch Indonesien mit 33% Wertverlust seiner Wahrung
gegenlber dem Euro, auch wenn diese Entwicklung seit Dezember vorerst stabilisiert wurde. Danach folgen die anderen
kriselInden Wahrungen mit jeweils um die 25% Wertverlust (Brasilien, Russland, Indien, Siidafrika).

» Hedge-Fonds

In diesem Zusammenhang gibt es seit Mitte Januar gezielte Spekulationen von Hedgefonds [5], &hnlich denen, die bei
der Euro-Krise bekannt wurden. D.h. statt ihrem vorgeblichen Zweck der Absicherung von realwirtschaftlichen
Transaktionen gegen Wahrungsschwankungen zu verfolgen, werden Optionsgeschafte mit massiven Leerverkdufen
getétigt. So werden im groBen Stil Wahrungen der Krisenlander virtuell (in Wertpapierform) verkauft, die erst spéater, bei
stark gesunkenen Kursen wirklich gekauft werden miissen, wodurch hohe Abitrage-Gewinne gemacht werden. Durch das
hohe Gewicht der Verk&ufe in einem sowieso abwérts zeigenden Markt werden solche Wetten auf Abwertungen zu ,self-
fulfilling prophecies*.

Zu den Hedgefonds kommen die groen institutionellen Anleger, die aus den.emerging market“ [6]-Fonds gehen, die
daher in diesem Jahr schon bis zu 30% Kursriickgang erlebten. In den ersten beiden Monaten dieses Jahres, so wird
geschatzt, sind bereits so viele Milliarden aus den Schwellenldndern in die westlichen Zentren zurlickgeflossen wie im
gesamten vergangenen Jahr. Derzeit bemisst sich die Geschwindigkeit auf 7 Mrd. US-Dollar pro Woche - und schon
langst lberwiegen die Abfliisse die Zuflisse. Ein Drittel des seit Ende 2008 in die Schwellenldnder investierten Kapitals
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ist binnen der letzten drei Monate wieder abgezogen worden (SZ, 24.3.).

In der Betrachtungsweise der blrgerlichen Wirtschaftskommentatoren spielt hier die Politik zweier groBer Zentralbanken
eine entscheidende Rolle: die der amerikanischen Federal Reserve (Fed [7]) und die der chinesischen Volksbank PBOC
[8]). Hatte die Fed die Weltméarkte seit der Finanzkrise mit Dollar Gberschwemmt, so ist sie derzeit dabei, ihre lockere
Geldpolitik zu ,zlgeln“. Die Politik des QE (quantitative easing = Geldmengenausweitung [9]) hat den Banken und
Anlegern in den imperialistischen Zentren die Liquiditat gesichert, um weiter profitable Anlagen zu suchen. So konnten
sie gilnstige Kredite in Dollar aufnehmen, um sie in betrachtlicher Zahl in Schwellenlandern in dort mdglichen viel
héheren Renditen in den entsprechenden Wahrungen anzulegen.

Dies betraf sowohl spekulative ..Carry Trades” [10] (die einfach von der enormen Zinsdifferenz profitierten), als auch
Anlagen GOber Banken und Fonds ,vor Ort“. Angesichts einer sich abzeichnenden Zinsumkehr in den imperialistischen
Zentren und gestiegener profitabler Anlagemdglichkeiten dort werden derzeit offenbar die Gewinne eingestrichen und in
Dollar/Euro zurlck transferiert. Die ,Erholung” in USA, Japan und EU ist zumindest so gewichtig, dass sich die Anlage
dort wieder lohnt. Dazu kommt, dass der Kapitalzufluss in vielen der Schwellenlander die an sich negative Handelsbilanz
in der Kapitalbilanz ausgeglichen hat. Mit dem Kapitalabfluss muss sich das sofort negativ auf den Wahrungswert
auswirken, was bei allen oben genannten Wahrungen der Fall ist, im Unterschied etwa zu Landern wie Siidkorea oder
Mexiko. Mit der wirtschaftlichen Erholung im Zentrum steigen dort auch wieder die Exporte, wahrend die Handelsbilanzen
von Turkei, Brasilien & Co. abstiirzen. Plétzlich entdecken die ,,Analysten” jetzt Gberall in den Schwellenlandern, die noch
vor kurzem als ,Zukunft der Weltwirtschaft® gepriesen wurden, Probleme: ,wirtschaftliche Ungleichgewichte®,
Infrastruktur- und Regulierungsprobleme, Demokratie- und Korruptionsfragen etc. Alles Dinge, mit denen heute Abzug
von Kapital aus einigen Landern und der Hype neuer Lieblinge begrindet wird. Fir die anderen Schwellenldnder steht
der IWF schon wieder mit ,guten“ Ratschldgen flr ,Reformen” bereit, die im Wesentlichen aus Sozialkiirzungen und
autoritdren Angriffen auf die Rechte der Arbeiterlnnen bestehen.

» Faktor China

Als neuer Faktor in der Welt der ,Markte” ist das Gewicht Chinas und auch der ,Peoples Bank of China“ deutlich zu
splren. Anders als die anderen Lander, die sich mit verzweifelten Zins- und StiitzungsmaBnahmen gegen den Verfall
ihrer Wahrungen stemmen, macht die POBC das genaue Gegenteil: seit Anfang Januar verkauft sie gezielt Yuan, d.h.
betreibt die Abwertung der eigenen Wahrung. Hier kommen wir zum Zentrum des Problems des mdglichen Platzens der
QE-Blase. Auch wenn die genannten Schwellenlander von starkem Kapitalzufluss aus der QE-Liquiditat profitierten, so
war dies verschwindend im Verhéltnis zur Masse, die nach China geflossen ist. Auslandskapital floss v.a. iber Banken in
Hongkong, Singapur und Australien nach China: allein die Hongkonger Banken haben Kredite nach Inland-China in der
Hbhe von 148% BIP von Hongkong vergeben (2008 lag dieses Verhéltnis noch bei 18%).

Die ausstehenden Forderungen Chinesischer Banken liegen inzwischen bei 14 Billionen US-Dollar - und haben damit
das Volumen der Geschéftsbanken der USA Uberholt! In der Folge haben sich die Immobilienpreise verdoppelt und ein
unlbersehbarer Schattenbankensektor ausgebreitet. Wahrend die chinesische Regierung noch 2009/10 all dies mit dem
weltweit gréBten Konjunkturprogramm befeuerte, steuert sie seit mehr als einem Jahr gezielt dagegen, insbesondere
nach dem Fast-Kollaps einiger gréBerer chinesischer Banken vor einem Jahr. Was auch immer die MaBnahmen und die
Erfolgsaussichten dieses Ruckfiihrungsprogramms sind: die Folgen tragen derzeit v.a. die Handels- und Finanzpartner
Chinas in den Schwellenldndern. Einerseits gibt es Einbriiche fiir den Export nach China (z.B. fiir Rohstoffexporteure wie
Brasilien, Chile, Venezuela). Andererseits geht die Hebelwirkung von Anlagen in Schwellenlandern, die zumeist mit dem
Chinageschéft verbunden waren, verloren. Dies betrifft dann nicht nur Banken in Hongkong und Singapur, sondern in
allen Schwellenlandern.

» Stagnationsgefahr

In allen betroffenen Landern wirken sich Kapitalabfluss, Kredit-Klemme und Wahrungsverfall in steigenden Zinsen und
stark steigender Inflation aus. Betroffen sind davon in erster Linie armere und Mittelschichten, fir die sich Preise fiir die
importierten Konsumguter zum Teil dramatisch erhéhen bzw. die nicht mehr in der Lage sind, ihre Schulden bei
steigenden Zinsen zuriick zu zahlen. Reichere Bevdlkerungsschichten reagieren mit starker Flucht in die
,2Hartwéhrungen®. Bei diesen Rahmenbedingungen - sinkender Konsum, sinkende inlandische Investitionstatigkeit
aufgrund von privater Uberschuldung, sinkende auslandische Direktinvestitionen - ist klar, dass diese Lander in die
Spirale der Stagflation abzusinken drohen und schon jetzt in eine rezessive Richtung tendieren.

Anders als in der Schwellenlanderkrise Ende der 1990er findet dies jedoch nicht in einer Situation der hohen Dollar-
Schulden in den Krisenlandern statt - wie gesagt, sind im Gegenteil bis auf die Turkei die Krisenlander mit starken
Devisenreserven ausgestattet. Das Problem ist vielmehr die enorme Privatverschuldung (zumeist in den eigenen
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Wahrungen) bei einheimischen und auslandischen Banken, gespeist aus internationalem Anlagekapital (nattrlich mit
vielfacher Hebelwirkung multipliziert).

Wie schon in der Euro-Krise wird sich auch diese Krise letztlich wieder als ,Bankenkrise” darstellen, in der diesmal im
Schwellenldnder-Geschéft verwickelte Banken ,gerettet” werden miissen, unter besonderer Beteiligung der betroffenen
Staaten. Von daher greift die Analystenweisheit, dass sich die Asienkrise diesmal aufgrund der hohen Dollarreserven
nicht wiederholen wird, zu kurz. Die flr die Banken einspringenden Staaten werden sehr schnell durch den Umfang der
Rettungsaktionen ebenso rasch in die Zahlungsunféahigkeit gedrangt, wie einst die unmittelbare Dollar-Verschuldung es
bewirkte. Wie schon in Griechenland, werden diesmal weitaus gréBere Staaten von Agenturen des Imperialismus a la
Troika/IWF ,gerettet* werden. Im Fall der Ukraine wurde sogar bereits demonstriert, wie man in solchen verzweifelten
wirtschaftlichen Situationen sogar Massenunterstiitzung fir imperialistische Krisenbewaltigung organisieren kann: unter
dem Slogan des Kampfes gegen ,alle korrupten Politiker* und fir ,westliche Demokratie® und mit Hilfe faschistischer
StoBtruppen. Aber auch das Umschlagen der Proteste in Brasilien, Bulgarien bzw. in anderer Weise die Bewegung in
Venezuela zeigen, wie schnell Bewegungen, die nicht zu den eigentlichen Ursachen der Krise vordringen und die
organisierte Arbeiterklasse im Zentrum der Gegenwehr haben, letztlich zu pro-imperialistischen, nationalistischen oder
pro-neoliberalen Instrumenten ,umgedreht” werden kénnen.

» Ukraine und Russland

Der Konflikt mit Russland um die Ukraine zeigt eine weitere Auswirkung der neuen Phase der Krise: die neuen
imperialistischen Machte China und Russland sind derzeit von Gewinnern zu Betroffenen der Krise geworden und
werden nun v.a. von einem wieder erholten Dollar-Imperium herausgefordert. Es ist insbesondere die momentane
wirtschaftliche Schwache Russlands als dem schwéachsten Glied der neuen imperialistischen Rivalen, die der US-
Imperialismus in verschiedenen internationalen Krisenherden auszunutzen versucht. Tatsachlich deuten alle
6konomischen Indikatoren in Russland nach unten und mit der jingsten politischen Krise hat sich auch der Kapitalabfluss
dramatisch beschleunigt. Die westliche Sanktionspolitik kénnte somit die russische Okonomie tatsachlich an den Rand
des Zusammenbruchs fiihren, nicht ohne negative Auswirkungen auf die gerade vor der Deflationsgefahr stehende EU-
Okonomie. Sollten russische Bankenzusammenbriiche im Verein mit zusammenbrechenden Exportmarkten und sowieso
schon sinkenden Preisen flr Industrieprodukte die EU in die Deflationsspirale bringen (analog zu Japan in den letzten
Jahrzehnten), wére die Euro-Krise sehr schnell wieder akut und von wirtschaftlicher Erholung im Euro-Raum wirde
niemand mehr sprechen.

Auch in der Ukraine waren die USA die treibende Kraft, die ,Fuck the*-EU vor sich herschiebend, um Russland in seinem
.ureigenen Hinterhof“ herauszufordern. Insofern ist die derzeitige Phase der Krise auch eine, in der die inner-
imperialistische Auseinandersetzung um die Neuaufteilung der Welt in Einflusssphdren eine intensivere Form,
6konomisch, politisch und teilweise auch militarisch (,neuer Kalter Krieg“) annimmt. Und ganz deutlich ist: das US-
Imperium schlagt wieder zurlick. Insofern ist die Strategie der russischen Regierung klar: Was den russischen
Imperialismus an wirtschaftlicher Starke fehlt und in den Absturz zu fuhren droht, soll durch militdrische Stérke
wettgemacht werden. Dabei werden negative wirtschaftliche Folgen, die v.a. auch die EU mitbetreffen, bewusst in Kauf
genommen, um hier den Keil zwischen die westlichen Herausforderer zu treiben. Die chinesische Nachrichtenagentur
Xinhua hat das nach der russischen Krim-Annexion auf den Punkt gebracht: ,Der Westen glaubte schon an einen grof3en
Sieg im geopolitischen Kampf. Aber die Dinge entwickelten sich anders*.

Gerade die Krise in den aufstrebenden Halbkolonien und bei den Herausforderern der alten Machte bedeutet, dass wir in
eine Phase verstarkter imperialistischer Neuaufteilungskdmpfe, von imperialistischen Einflussnahmen in Konflikte,
Protestbewegungen, Birgerkriege bis hin zu unmittelbaren militdrischen Interventionen eintreten - vielleicht sogar
unmittelbarer militarischer Auseinandersetzungen. 100 Jahre nach dem Versagen der internationalen Arbeiterbewegung
angesichts des Ausbruchs des Ersten Weltkrieges gilt es wieder, dass die Hauptbedrohungen fir die friedliche, soziale
und &kologische Entwicklung der Menschheit der imperialistische Monopolkapitalismus und seine Krisen sind. Eine
Bedrohung, der nur die revolutionar organisierte internationale Arbeiterklasse entgegentreten kann.

Markus Lehner
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2. US-Dollar: Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed) ist das Zentralbank-System der Vereinigten Staaten, das
allgemein auch US-Notenbank genannt wird. Es besteht aus dem Board of Governors, zwdlf regionalen Federal Reserve
Banks, dem Federal Open Market Committee (FOMC), einer Vielzahl von Mitgliedsbanken (Mitgliedspflicht ab einer
bestimmten GréBe) und anderen Institutionen. Die Fed berichtet regelmaBig an den Kongress Uber ihre Aktivitdten und
ihre Plane zur Geldpolitik. Das Tagesgeschéaft und die operativen Entscheidungen der Fed werden von ihr frei und
eigenstandig entschieden. So Uberschwemmte die FED Weltmarkte seit der Finanzkrise mit neuen Dollar.
Bildbearbeitung: Bernd Kasper. Quelle: Pixelio.de [16]

3. Hongkong (,Duftender Hafen‘): Aussicht vom Victoria Peak [17] Uber Central [18], den Victoria Harbour [19] nach
Kowloon [20]. Hongkong [21] ist eine chinesische Sonderverwaltungszone und wird neben Staaten wie Sldkorea,
Taiwan und Singapur als Tigerstaat bezeichnet. Die in den 1980ern gepragte Bezeichnung stammt daher, dass diese
vier Staaten bzw. Zonen mit einem hohen Wirtschaftswachstum von Entwicklungslandern zu Industriestaaten wurden. Die
dabei gezeigte hohe Dynamik erinnerte an die kraftvolle Energie des Tigers, der zum Sprung ansetzt. Foto: Samuel
Louie / base64. Bearbeitet von CarolSpears. Quelle: Wikimedia Commons [22]. Diese Datei ist unter derCreative-
Commons [14]-Lizenz ,Namensnennung — Weitergabe unter gleichen Bedingungen 3.0 nicht portiert“[15] lizenziert.

4. Die Eurokrise ist die Folge extremer Uberschuldung vieler Lander, einer mit eklatanten Fehlern hastig durchgefiihrten
Konstruktion der Wahrung und naturlich eines insgesamt véllig verkorksten auf Zins und Zinseszins basierenden
Geldsystems, bei dem es nur sehr wenige Gewinner, aber extrem viele Verlierer gibt. Das kapitalistische Geldsystem
wird friiher oder spater wie ein Kartenhaus zusammenbrechen. Foto: Dieter Schiitz, Quelle: Pixelio.de [16]
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