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Die USA und die Dominanz des Dollar

Description

Insbesondere seit Beginn des Ukraine-Kriegs mehren sich die Zeichen, dass die Bedeutung des Dollar als
Leit- und Reserverwahrung abnimmt. Der Dollar untermauert die Rolle der USA als fihrende Wirtschafts-
und Militarmacht. Es ist bezeichnend, dass selbst Saudi-Arabien Ollieferungen nicht mehr ausschlie3lich in
Dollar abrechnet.

Bis Anfang der 1980er Jahre war das AulRenhandelsdefizit der USA relativ ausgeglichen. Dann kam es
zu einer ersten defizitaren Entwicklung, Anfang der 1990er Jahre folgte ein erneuter Ausgleich. Seitdem
aber importieren die USA besténdig deutlich mehr Waren und Dienstleistungen als sie in andere Lander
exportieren. Im Gesamtjahr 2021 betrug das Defizit mehr als eine Billion Dollar. Nachfolgend der
monatliche Verlauf seit 1992.
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Im Kontext der Funktion des Dollar als Weltleitwahrung (und Weltreservewahrung) haben die Lander mit
Handelsuberschiissen exorbitante Dollar-basierte Forderungen gegen die USA aufgebaut. Anstatt fur die
eigenen Exporterldse US-Waren zu importieren, haben diese vornehmlich US-Staatsanleihen, sowie auch
andere Vermogenswerte (Aktien, Immobilienpapiere usw.) aus den USA erworben.

Die globale Funktion des Dollar ist eine Quelle enormer finanzieller Zuflisse in die USA. Die USA kénnen
so ihre Kosten fur Militdr und Haushaltsdefizite den exportorientierten Landern aufhalsen. Diese
Refinanzierungsquellen kompensieren die niedrige volkswirtschaftliche Sparquote der USA, sie lag zuletzt
bei 4,1%, vor 2008 erreichte sie auch Werte unter 3%.
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Die Auslandsverschuldung der USA ist per Ende 2022 auf rund 7,25 Bill. Dollar angewachsen (
Chartquelle).

Die Forderungen des Auslands entwerten sich durch die Ausdehnung der Geldmenge in den USA, allein
seit Anfang 2020 ist die Geldmenge der USA bis Ende 2022 um mehr als 40% angewachsen. Der reale
Tauschwert dieser Forderungen ist also entsprechend gefallen. In vielen LAndern mit Exportiiberschissen
und Dollar-Guthaben hat sich die Geldmenge jedoch ahnlich entwickelt.

Da die Geldmengen-bedingten Realwert-Verluste also in den beteiligten Landern ahnlich sind, gewinnt der
AuRenwert des Dollar besondere Bedeutung. Der Dollar-Index DXY notiert aktuell bei 102 an einem
wichtigen Pegel. Bezogen auf die Zeit seit 1988 lag DXY nur zwischen November 1999 und Februar 2003
Uber diesem Wert. Und seit Ende April 2022 wieder. Ein anhaltender Fall unter 102, erst recht unter 90
durfte die Glaubiger, bzw. die Glaubigerlander wegen der Entwertung ihrer Guthaben in Dollar auf den Plan
rufen (Chartquelle).
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China ist das Land mit den grof3ten Bestdnden an Forderungen gegeniber dem Ausland. Gegenwartig
betragen diese 3,2 Bill. Dollar. Das Maximum lag 2014 bei 4 Bill. Dollar. Die Forderungen gegeniiber den
USA machen den Loéwenanteil aus. Das Land stlitzte insbesondere in der Zeit vor 2014 den Dollar, um die
eigenen Exporte hoch zu halten (Chartquelle).
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Im Saldo der Auslandsvermdgenswerte in den USA spiegeln sich die akkumulierten
AulRenhandelsdefizite der USA, bzw. die Export-Erlése des Auslands wider. Sie sind auf minus 16,1 Bill.
Dollar gefallen. 2010 lag der Saldo noch bei minus 2,5 Bill Dollar, 2021 waren es minus 18,1 Billl. Dollar. Im
Zuge des Krieges in der Ukraine haben Auslander also Vermdgenswerte aus den USA abgezogen.

Indem ausléndische Akteure ihre Exportiiberschiisse Gber lange Zeit in Finanzpapiere (Vermdgenswerte,
Staatsanleihen, Aktien usw.) der USA investiert haben, haben sie ein umfassendes Subventionsprogramm
fur die USA finanziert. Das war so nur maglich wegen der Funktion des Dollar als Weltleit- und
Weltreservewéhrung.

Der Anteil des Dollar an den globalen Wahrungsreserven kommt aktuell auf knapp 60%, der Trend
weist abwarts. Zur Jahrtausendwende lag der Wert bei tber 70%. Der Euro konnte sich um 2010 herum
mal auf einen Anteil von nahezu 30% aufschwingen, mittlerweile erreicht er nur noch 20%. Die anderen
grof3en Wahrungen haben es kumuliert in der Zeit ab 1999 nie wesentlich tber 10% gebracht (Chartquelle

).
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Wir stehen somit heute an einem Punkt, wo die Bedeutung des Dollar als Reservewéahrung stetig abnimmt,
gleichzeitig steigt die Auslandsverschuldung der USA immer mehr an. Der Anteil der US-Vermdgenswerte
in auslandischer Hand nimmt immer weiter zu, aber deren Werthaltigkeit ist mit immer gré3eren
Fragezeichen zu versehen. Gewinnt der Abwartstrend des Anteils des Dollar als globale Leit- und
Reservewahrung an Dynamik, dirfte das die Spannungen in der Welt weiter anwachsen werden lassen.

Wie kam es eigentlich zur dominanten Stellung des Dollar?

Mitte der 1970er Jahre trat das Petro-Dollar-System an die Stelle des Goldstandards, der bis 1971 (Ende
des Wahrungssystems von Bretton Woods) fur die dominante Rolle des Dollar gesorgt hatte. Grundlage
war die Vereinbarung mit Saudi-Arabien, dass Ol-Lieferungen ganz generell mit Dollar bezahlt werden
mussten. Die Saudis investierten die Dollar, die sie fir Ol erhielten, in amerikanische Staatsanleihen und
andere US-Vermdgenswerte. Da die Goldbindung des Dollar aufgehoben worden war, konnten die USA in
weiten Grenzen ihre Ollieferungen mit ,beliebig” gedruckten Dollar bezahlen. Und da Erdol und Gas von
nahezu jedem Land benétigt werden, braucht eben jedes Land fir diesen Handel fortwahrend Dollar. Im
Laufe der Zeit weitete sich die Regel, Energie in Dollar zu bezahlen, auf den gesamten Warenverkehr aus.
Heute werden noch rund 80% des weltweit verkauften Erdols in Dollar abgerechnet.

So entstand die besondere Bedeutung des Dollar als dominierende Wahrung auf der Welt. Zugleich
begriindete das die Mdglichkeit der USA, die Kosten ihrer militarischen und wirtschaftlichen Dominanz
vielen Landern auf der Welt aufzuhalsen, insbesondere denen, die fortwahrend Exportiiberschiisse mit den
USA erzielen. Im Besonderen entstand dadurch auch das Privileg der USA, in weitem Umfang beliebig
Geld zu schopfen, z.B. fur Importe. Die anderen Lander hatten die Konsequenzen zu tragen.
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Die aktuelle Situation rund um den Ukraine-Krieg hat dem Dollar zun&chst als Krisenwahrung Auftrieb
gegeben (siehe den Chart oben!). AuRerdem locken die USA beispielsweise deutsche Unternehmen mit
Subventionsprogrammen an (siehe etwa den Inflation Reduction Act und Programme fiir die griine
Transformation). Der grol3e Verlierer ist die deutsche Wirtschaft. Bereits vor dem Krieg bif3te die deutsche
Industrie in Bezug auf Energiekosten, Steuern, Lohnkosten und die im internationalen Vergleich hohen
Kosten fur den Burokratieaufwand an Wettbewerbsfahigkeit ein.

Produktivitat und Wertschopfung drohen nun in die USA, aber auch in andere Lander abzuwandern, z.B.
auch in die VR China. Die Importe von Flussiggas (LNG) und von Ristungsgttern aus den USA nach
Europa starken die wirtschaftlichen Akteure dort. Das alles stiitzt den Dollar mit all seinen Mdglichkeiten fir
die USA. Die Abhangigkeit nimmt zu, mit der Sprengung der Nord Stream Pipelines gibt es auch kein
schnelles Zurtick.

Die Sanktionspolitik der USA gegeniiber Russland hat die Welt erleben lassen, dass ihre Guthaben in
Dollar nicht sicher sind. Allein daraus resultiert schon eine Tendenz, sich vom Dollar unabhéngiger zu
machen. Die mit der sogenannten Energiewende zunehmende Bedeutung von Rohstoff-Lieferlandern
starkt das Selbstbewusstsein der BRICS-Welt. So gerat die dominierende Stellung des Dollar unter Druck.

Kirzlich erst haben Saudi-Arabien und die VR China beschlossen, Ollieferungen nicht mehr nur in Dollar
abzurechnen. Man kann es als Randnotiz abtun oder als einen weiteren Dominostein in einer
folgenschweren geopolitischen Entwicklung: Pakistan hat Anfang Juni erstmals eine Lieferung russischen
Ols in chinesischen Yuan bezahlt (siehe hier!).

Die USA werden ihre Machtstellung und die des Dollars nicht freiwillig aufgeben. Sie haben mit
Fokus auf ihre Interessen und die Olvorkommen nicht gezdgert, den Tod von Millionen von Menschenleben
im Irak und in anderen Teilen der Welt in Kauf zu nehmen. Warum sollte das in Kontinentaleuropa nun
anders sein? Die Neocons haben in den USA weiterhin einen entscheidenden Einfluss auf die Politik. Sie
propagieren, die USA miissten eine auf Regeln basierende Ordnung verkiinden, aber ,mit zweierlei Mal3
messen" und das Monopol auf Vertragsbruch und Gewalt zum Erreichen ,h6herer Ziele* aufrechterhalten.

Hinter dem Krieg in der Ukraine steht als ein Ubergeordnetes Ziel der Zugriff der USA auf die Rohstoffe und
Ressourcen in Russland. Nach 1990 war man in der Ara Jelzin schon einmal nahe dran, doch dann kam
Putin. Jetzt sieht man erneut eine Chance, wenn es gelingt Russland zu zermurben. Deren Wert soll mehr
als doppelt so hoch sein wie die US-Staatsverschuldung (per Jahresende 2022 31,4 Bill. Dollar). Der
Zugriff darauf wirde die Hegemonie der USA und die beherrschende Rolle des Dollar auf Jahrzehnte
verlangern.

Die politische Hegemonie der USA und die Bedeutung des Dollar als globale Leitw&hrung sind untrennbar
miteinander verknupft. Insoweit sind Bestrebungen berall in der Welt zu begriRen, die darauf abzielen,
die Abhangigkeit vom Dollar zu reduzieren.

Die européaische und die deutsche Politik steht voll hinter der ,Perspektive” der USA. Aus zwei Weltkriegen
auf europaischem Boden haben diese Kréfte nichts gelernt. Dieser Weg fihrt in die Katastrophe. Man kann
nur hoffen, dass eine ausreichend grol3e Menge von kritischen Menschen die Zeichen der Zeit rechtzeitig
erkennt.

[Unter Verwendung von Material aus dieser Quelle]
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