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PEKING SETZT SEIN GOLD EIN

Holger Dohmen

Die Volksrepublik China, seit Mitte der sechziger Jahre als bestdndiger Kadufer von Gold an den

internationalen Markten aufgetreten, befindet sich seit zwei Jahren unter den Verk&dufern. Wie aus britischen

Zollunterlagen hervorgeht, hat Peking im Dezember vergangenen Jahres genau 80.797 kg des Edelmetalles im

Wert von fast einer Milliarde DM nach England verschifft (1). Mit den ca 100t von 1975 und der Menge von

1976, die ahnlich hoch gewesen sein muB (genaue Zahlen liegen nicht vor), kann davon ausgegangen werden, daB

China in den vergangenen zwei Jahren mehr als 250t Gold im Gesamtwert von ca. 2,5 Mrd.DM verkauft hat.

Dies entspricht nach vorsichtigen Schatzungen etwa zwei Drittel

des gesamten chinesischen Goldschatzes.

Was kann die Pekinger Fihrung veranlaBt haben, sich Uber Gold konvertierbare Devisen zu verschaffen ?

Geschah dieser Schritt aus Not oder ldutet er einen neuen Importboom ein, den sich viele westliche Kaufleute

von der neuen F Uhrung erhoffen ?

China ist zum erstenmal zwischen 1959 und 1962
als Verkaufer von Edelmetallen in London aufgetre-
ten, damals handelte es sich vorwiegend um Silber,
Gold wurde zu jener Zeit noch direkt bei den Sowjets
eingekauft. Nach der Verschlechterung der Bezie-
hungen zwischen beiden Staaten fiel flr Peking die
Mdglichkeit des Direkteinkaufs von Gold in Moskau
weg. So kam es 1965 zu den ersten Edelmetallkaufen
in London, die damals als Beweis fur das wirtschaft-
liche Unabhangigkeitsstreben der Chinesen interpre-
tiert wurden. Das Entwicklungsland China leistete
sich den Luxus Gold zu horten, dessen Preis an die
Stabilitdt des amerikanischen Dollars gebunden war.
Washington hatte damals klar gemacht, daB es sich
gegen jede Erhohung des Goldpreises werden wirde.
der damals den beiden Hauptlieferanten Sowjetunion
und Siudafrika zugute gekommen ware. Als Spekula-
tionsobjekt schien das gelbe Metall also fir die
Chinesen wenig erfolgversprechend.

Goldkaufe:

1965: Ca. 99 Millionen Dollar

1966: Ca. 37 Millionen Dollar

1967: Ca. 137 Millionen Dollar
1969: Ca. 19 Millionen Dollar (2)

1972/73: Ca. 60 Tonnen

Seit den Kaufen von 1965 an haben die chinesischen
Goldtransaktionen immer wieder zu Spekulationen
herausgefordert. Zwei Hauptstromungen bei ihrer
Interpretation schalten sich heraus, die in wirtschaft-
liche und ideologisch-politische Motivationen unter-
schieden werden kdnnen.

Politische Motivationen:

Die chinesischen Goldkdufe Mitte der sechziger
Jahre waren Bestandteil einer Taktik zur Strung der
westlichen Wahrungsverhaltnisse wobei der amerika-
nische Dollar als Leitwahrung im Mittelpunkt der
chinesischen Kritik stand. In dieser Beurteilung traf

sich Ubrigens die chinesische mit der franzosischen
Regierung unter dem damaligen Staatsprasidenten de
Gaulle , der das Gold wieder als Zahlungsmittel unter
den groBen Industriestaaten einfihren wollte. Ferner
soll es wahrend jener Zeit in Peking Beflrchtungen
gegeben haben, daB Washington als GegenmaBnahme
auf die chinesische Unterstitzung der vietnamesi-
schen Kommunisten politischen Druck auf London
austiben und die Sperrung der chinesischen Guthaben
verlangen konnte, die sich damals auf 250 Mio. US$
belaufen haben sollen. SchlieBlich ist auch noch eine
anti-sowjetische Absicht in der Handlungsweise Pe
kings erkennbar. Moskau verkaufte 1965 groBe Men-
gen Goldes, um Getreidelieferungen mit Devisen
bezahlen zu konnen. Dabei nahmen die Russen einen
erheblichen Preiseinbruch in Kauf. Erst in diesem
Augenblick trat Peking auf den Markt, um das billige
Gold zu kaufen, das vorher von den Sowjets geliefert
worden war. Dieses allein wédre noch kein Beweis fir
den Anti-Sowjetismus dieser Geste, wenn er nicht
durch eine weitere Transaktion erganzt wirde. Im
selben Jahr namlich verkaufte die Sowjetunion eben-
falls groBe Mengen an Platin, was zu einem kraftigen
Rickgang des Platinpreises fiihrte. Nach den Geset-
zen wirtschaftlicher Vernunft hatte Peking, das selbst
am Platinkauf interessiert war, in diesem Augenblick
als Kdufer auftreten missen. Mit der wachsenden
Nachfrage ware aber auch der Preis, der den Sowjets
zugute gekommen wiére, angestiegen. Tatsachlich
warteten die Chinesen jedoch, bis die Platinlieferun-
gen aus der Sowjetunion erschdpft waren und der
Preis sich wieder auf ein mittleres Niveau
eingependelt hatte.

Wirtschaftliche Motivationen:

Wichtiger als politische Spekulationen schienen da-
mals in diesem Zusammenhang jedoch binnenwirt-
schaftliche Zwiange und ihre Auswirkungen. Die
Volksrepublik hatte zu Beginn der sechziger Jahre
begonnen, ihre Schulden an die Sowjetunion abzuzah-
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len. Gleichzeitig war China aber wegen einer Anzahl
von Erntekatastrophen gezwungen, etwa die Halfte
seiner Exporterldse fur den Ankauf von Getreide im
Ausland zu verwenden. Wie katastrophal die finan
zielle Lage des Staates damals gewesen sein muB
zeigt Ubrigens der 1962 erfolgte Aufruf an die
Bevdlkerung, gehortetes Gold oder Schmuck abzuge-
ben und in Yian umzutauschen. (Dieser Aufruf soll
ibrigens auch Anfang der siebziger Jahre von Mao
wiederholt worden sein, um die indochinesischen
Volker gegen die USA zu unterstitzen.) Bis 1964
muBte China etwa 22 Millionen t Getreide fir mehr
als 15 Milliarden US-Dollar importieren. Hauptliefe
rant war Kanada, das 1963 und 1965 ca.5 Millionen t
Weizen an Peking lieferte. (3) Die Bezahlung erfolgte
nur gegen Barkasse, also in Gold oder Devisen. Was
lag also ndher, als durch Abwertung bedrohte Devi-
senreserven, die Uberwiegend aus Hongkong und aus
Uberweisungen von Auslandschinesen kamen, in Gold
umzutauschen ! Die Pfund-Abwertung vom November
1967 hat den Chirlesen ja auch nachtraglich Recht
gegeben, wenn auch die Bank of China damals
Verluste in Kauf nehmen muBte, weil einige chinesi-
sche Exporte, die noch vor der Abwertung geliefert
worden waren, spdter mit abgewerteten Pfund Ster -
ling bezahlt wurden. Bei China's Flucht in das Gold
spielt schlieBlich auch der Spekulationsaspekt eine
gewisse Rolle, zumal Mitte der sechziger Jahre eine
der von Okonomen verbreiteten Thesen zur Bekdmp
fung dieses Runs in dem Vorschlag kulminierte, den
Goldpreis zu verdoppeln.

DaB China im Umgang mit Gold Erfahrungen
gewonnen hat, zeigt die jetzige Transaktion. Schon
1972 waren Banker aus Paris und Zirich nach Peking
eingeladen worden, um die chinesischen Behorden zu
beraten. Im August 1975 und Januar 1976 nahmen die
Chinesen noch in Kauf, daB der Goldpreis wegen des
Umfanges der. Verkdufe nachgab. Der Goldpreis pro
Feinunze war am New Yorker-Markt im Februar 76
von 131 auf 127,60 Dollar gefallen, in London sogar
auf 124,60Dollar. Der in Frankfurt erscheinende
Platowbrief hatte damals die Preisschwache vor
allem mit den Wahrungsbeschlissen von Jamaika und
den chinesischen Goldverkaufen erklart. "Zuverlassig
kann ich Ihnen mitteilen, daB seit Tagen Rotchina als
Goldabgeber in Europa auftritt'", hieB es in dem
Zirkular (4). Diesmal waren die Chinesen vorsichtiger.
Letzte Nachrichten von der Londoner Goldborse
sprechen sogar von einem Anstieg des Goldpreises
der z.Zt. nahe der 150-US-Dollar-Marke per Unze
liegt. Daraus ist zu schlieBen. daB Peking entweder
das Gold Zug um Zug verkaufen will, um bei Stabilitat
einen moglichst hohen Preis zu erzielen, oder da@ es
von der Offentlichkeit unbemerkt schon in den ver-
gangenen Monaten Gold verkauft hat, aber erst jetzt
liefert.

Wichtiger als das Verkaufsprozedere ist die
Frage, weshalb Peking in den vergangenen zwei
Jahren mehr als 250 t Gold mit einem Gesamtwert
von ca. 2,5 Milliarden DM an den Markt gebracht
hat. Beim ersten Einsatz der chinesischen Goldreser
ven im August 1975, die damals iUber die Rothschild-
Bank in Hongkong verkauft wurden, wurde vermutet,
daB Peking mit dem Erlds das vorjdhrige AuBenhan-
delsdefizit von ca. 1 Milliarde Dollar ausgleichen
wolle (5). Wenn auch diese Vermutung nicht véllig von
der Hand zu weisen ist, wird sie doch durch die
nachfolgende Entwicklung relativiert. Schon 1975 ist
das AuBenhandelsdefizit um mehr als die Halfte
zurlckgegangen und nach Angaben der JETRO soll

China 1976 sogar erstmals seit drei Jahren wieder
einen UberschuB von 900 Mio.US$ erzielt haben.
Insgesamt ist der chinesische AuBenhandel 1976 zum
ersten Mal seit acht Jahren jedoch wieder
zurlckgegangen. Im einzelnen haben sich laut JETRO
die ihre Angaben auf die Handelsbeziehungen Chinas
mit 26 Staaten basiert, die chinesischen Exporte um 3
- 4% auf 7,2 Mrd. US$ erhoht, wahrend die Importe
um 15 - 20% auf ca. 6 Mrd. US$ zuriickfielen (6).

Aber es gibt eine Reihe anderer Griinde, die

Peking gezwungen haben kdnnten, sich frei konver-
tierbare Devisen zu verschaffen:
i AU S heftigen Angriffen gegen die
sog."Viererbande" wurde deutlich, daB die chinesische
Wirtschaft, insbesondere der AuBenhandel, durch die
labilen politischen Verhaltnisse des Jahres 1976
schwer angeschlagen ist. Am 14.Januar veroffent-
lichte Hsinhua einen langeren Kommentar, in dem den
vier Verfemten vorgeworfen wurde, die maoistischen
Prinzipien auf dem AuBenhandelssektor sabotiert zu
haben. Als Paradebeispiel wurde Chinas Erddlexport
herangezogen, der von den Vier als Verrat an den
nationalen Ressourcen kritisiert worden war. Laut
Hsinhua hétten aber gerade die Vier versucht, das Ol
fir ihre Zwecke einzusetzen. Shanghai, die ehema-
lige Hochburg der Linken, habe viel mehr Ol ver-
braucht, als der Stadt laut Plan eigentlich zugestan-
den hatte. Dadurch sei die Produktion in anderen
Wirtschaftseinheiten zur Stagnation gebracht worden.
Chinas Verluste im Olexport hitten zu einer Gefahr-
dung der internationalen Kreditwirdigkeit gefihrt.
Dabei stehe es fest, daB der Erddlexport voll im
Einklang mit der maoistischen Linie stehe, nach der
der Erlds fir den Einkauf von Material diene, das zum
Aufbau Chinas notwendig sei. Aus dem Artikel geht
eindeutig hervor, daB die jetzige chinesische F iihrung
auf den Erddlexport als Devisenquelle setzt. Darlber
hinaus wird Peking, wie NCNA unterstreicht, aber
auch andere Mineralien zum Verkauf anbieten. Von
AuBenhandelsexperten wird angenommen, daB Peking
aus den Goldverkdufen einen Teil des Industrialisie-
rungsplanes erfiillen will, der im neuen Finfjahrplan
vorgesehen ist. In dem schon zitierten Artikel wird
angekindigt: "Chinas Importe und Exporte werden
erweitert.’

DaB Peking am Import von kompletten Industrie-
anlagen interessiert ist, hat auch der britische Wirt-
schaftsexperte Roland Berger erfahren, der sich
jingst als Reprdsentant fir eine englische Firmen-
gruppe in Peking aufhielt. Auf eine entsprechende
Frage habe AuBenhandelsminister Li Chiang geant-
wortet: "GewiB, wir denken dariiber nach, komplette
Fabriken zu kaufen"(7). Ein weiteres Indiz fir Pekings
AuBenhandelsdffnung dirfte in der Bereitschaft lie-
gen, mit den USA iber den seit dem Koreakrieg
beschlagnahmten Industriebesitz in der Volksrepublik
zu verhandeln. Der Direktor der Chase Manhattan
Bank, David Rockefeller, hatte wahrend einer Infor-
mationstour im Januar von seinen chinesischen Ga-
sten erfahren, daB eine L&sung dieser Frage nicht
langer problematisch sei. Von Beobachtern wird eine
solche LGsung als der wichtigste Schritt in den sino-
amerikanischen Beziehungen seit dem Nixon-Besuch
von 1972 gewertet. Washington verlangt von Peking
196,9 Mio. US$ fir ehemalige Industrieanlagen in
China, wahrend Peking auf sein Eigentum von 76,5
Mio. US$ pocht, das von den USA eingefroren worden
war (8). Peking hatte bisher eine Normalisierung der
politischen Beziehungen als Voraussetzung fir die
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Losung dieser Problematik genannt. Offensichtlich
bietet Peking mit diesem Schritt wenigstens eine
Normalisierung der Beziehungen auf dem wirtschaft-
lichen Sektor an. Insbesondere amerikanische Kreise
der Ristungswirtschaft dirften sich schon jetzt an
gesichts der jingsten Militarkonferenzen in Peking,
auf denen lber eine Modernisierung der Streitkrafte
beraten wurde. freuen.

2. Die Erdbebenkatastrophe im Kohle- und Indu
striegebiet von Tangshan im vergangenen Sommer,
Naturunbilden wie Diirre, Uberschwemmungen, Nie-
drigtemperaturen und Friihfrost haben die innenpoli-
tisch begriindeten wirtschaftlichen Schwierigkeiten
noch vergroBert. Nach Berechnungen aus Hongkong
soll das chinesische Bruttosozialprodukt im vergan
genen Jahr nur noch um 3,5% gestiegen sein, was der
kleinsten Steigerungsrate seit der Kulturrevolution
entsprache. In Washington werde sogar nur mit 3%
Wachstum gerechnet, also nahezu nur der Halfte von
1975. Damals soll das BSP um 5,7% gestiegen sein,
das jetzt auf ca. 310 Mrd. US$ beziffert wird. Die
industrielle Produktion, die nur um 4% zugenommen
haben soll, sei durch Tangshan erheblich zurickge-
worfen, denn vor dem Erdbeben sei noch eine Steige-
rungsrate von etwa 5-6% zu erwarten gewesen (9).
Auch die landwirtschaftliche Produktionssteigerung,
die fir 76 mit 1,9% angegeben wird, blieb weiter
hinter den Planzielen zuriick. Peking hat in den
vergangenen drei Monaten allein in Kanada und
Argentinien Weizen im Wert von 200 Millionen US$
kaufen missen, um Versorgungsengpasse zu beheben.
Einen Hinweis auf die schwierige Finanzlage der
Volksrepublik gibt das Weizenlieferungsabkommen
mit Buenos Aires. Laut Vertrag sollen sich die
Teillieferungen Uber den Zeitraum von Februar bis
Juni dieses Jahres erstrecken, was den Chinesen auch
einen Zahlungsaufschub verschaffen wirde (10).

3. Finanzexperten vermuten, China kdénne das Gold
auch als Sicherheit fir auf US-Dollar und andere
Wahrungen lautende Auslandskredite (deferred pay-
ments) hinterlegt haben. In dem schon zitierten
NCNA-Kommentar wurde ja auf die angeschlagene
Kreditwiirdigkeit der VR angespielt. Immerhin muBte
Peking allein 1976 fast eine Milliarde US$ fir Importe
bezahlen, die 1973 und 74 kontrahiert worden waren.
Diese Verpflichtungen werden auch 1977 eher zu-
nehmen. Chinas finanzielle Obligationen fir seine
Gesamtimporte wurden 1975 auf 4,5 Mrd.US$ ge-
schatzt (11).

4. Peking verspricht sich aus Goldkaufen groBe
Spekulationsgewinne . Bedenkt man , daB die Chine-
sen Mitte der sechziger Jahre eine Unze Gold fir ca
35 US-Dollar gekauft haben, diirfte der Gewinn beim
heutigen Preis von fast 150 US-Dollar pro Unze trotz
Inflationsrate und zahlreicher Abwertungen erheblich
sein. Da Experten mit einem weiteren Preisanstieg
rechnen, konnte dies auch eine Erklarung dafir sein,
daB das Gold mdglicherweise nur auf Abruf in London
gehortet ist.-

Sicherlich bedeuten die gegenwartigen Gold
transaktionen nicht, daB sich Peking am Rande eines
finanziellen Zusammenbruchs befindet. Wenn auch
mit den mehr als 250 t Gold, die China in den letzten
zwei Jahren auf den Markt gebracht hat, nahezu der
GroBteil der ehemals in London gekauften Menge
erfaBt ist, verbleiben doch immer noch die
Goldreserven aus eigener Produktion, iiber deren Wert

allerdings keine konkreten Zahlen vorliegen. Legt
man, wie dies einige Experten tun, eine jahrliche
Produktion von 20 t Gold zugrunde, die hauptsachlich
in der Mandschurei und in Heilungkiang erfolgt,
diurften nach Abzug industriellen Eigenverbrauchs
noch etwa 200 t gehortet sein. Zusammen mit den
Wahrungsreserven, die auf ca 2 Mrd. US$ geschitzt
werden, bleibt der Volksrepublik also immer noch ein
Finanzpolster, mit dem kurzfristig notwendige Impor-
te bezahlt werden kdnnen. Wa&hrungsreserven dieser
GrdBenordnung wiirden - gemessen an den Einfuhrvo-
lumen von 1973 - zur Bezahlung von Importen aus
dem freien Wahrungsraum fiir vier Monate ausreichen
(12). Es bleibt eine andere Frage, ob die Chinesen
falls sie das von Chou En-lai gesteckte Ziel erreichen
wollen, bis zum Ende dieses Jahrhunderts den An-
schluB an die fihrenden Industrienationen zu finden,
nicht ihre Kreditpolitik &ndern miissen. Denn, soviel
dirfte feststehen, die bisherige AuBenhandelspolitik
hat zwar kleine Schritte ermdglicht und viel fiir
Chinas internationale Kreditwiirdigkeit getan, die
finanzielle Basis fir den Sprung in das Jahr 2000 kann
sie nicht schaffen.
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