unterworfen war. In der Deflation,
wenn Bargeld knapp wird. ist Gold
chenfalls wertbestindig, «so gut
wie Bares», wie sich der Bankier
Ferdinand Lips ausdriickt.

Die gréssten Feinde des Goldes
sind die Politiker. Das gelbe Metall
ist ndmdlich ein harter Zuchtineister.
Die Schuldenexzesse, die sich
heute alle Industriestaaten leisten,
wilren unter einem Goldstandard
unmaoglich, weil jede Schuld sehr
rasch mit Gold gedeckt werden
miisste. Der ungebremsten Defizit-
wirtschaft, der alle Staaten seit den
siebziger Jahren friinen, wiitrde da-
durch ein abruptes Ende bereitet.

In den neunziger Jahren sind je-
doch die alten Tugenden wie Spa-
ren plétzlich auch politisch wieder
en vogue. Die einst verspotteten alt-
modischen «Goldkifer» sehen sich
deshalb unverhofft von jungen
Ckonomen unterstiitzt. In den LISA
beispielsweise ist die explizite Be-
firworterin eines neuen Goldstan-
dards, Judy Shelton, zum neuen
Star avanciert. In den Spalten des
«Wali Strect Journal» und in ihrem
Jungsten Buch, «The Monev Melt-
dowtie, setzt sie sich vehentent fiir

die Wiedereinsetzung des Goldes
als Anker der Weltwihrungen ein.
In der Schweiz Uberwiegt die
Skepsis. «Theoretisch interessant,
praktisch kaum méglich», sagt der
St. Galler Professor Fredmund
Malik: «Die Welt hat sich zu stark
verdndert. Zudem sind heute die
Goldvorriite weltweit sehr unter-
schiedlich verteilt, und die Bewer-
tung des Goldes ist problematisch.»
Der ehemalige Nationalbanker und
heutige EbnerPartner Kurt Schilt-
knecht kann sich {iberhaupt nicht
fiir Gold erwarmen. «Gold ist ein
lausiges Anlageinstrument», sagt
er. «Die Anhiinger des Goldes
haben die Geschichte nicht genau
studiert. Der Goldstandard verun-
méglicht ndnilich eine flexible Kon-
Jjunkturpolitik und wiirde deshalb
zu grosser Arbeitsiosigkeit fithren.»
Schiltknechts Nachfolger in der
Nationalbank, Georg Rich, fiirchuet,
dass mit dem Goldstandard eine
Anpassung der Geldmenge an das
Wirtschaftswachstum verunniig-
licht wilrde, weil es schlicht zu
wenig Gold gebe. «Das miisste
zwangslaufig eine Deilation zur
Folgr haben«, sagt er. Fiir den Ver-

madgensverwalter Felix W, Zulauf
wire eine «weltweite Wirtschafts-
katastrophe» die Vorbedingung, das
Wahrungssystem auf den Gold-

standard umzustellen. Der St. Gal-

ler Professor fiir moderne Finanz-

theorien, Heinz Zimmermann, ist
auch ein theoretischier Gegner des -
Goldes. «Eine liquide Wihrung ist -

besser als illiquides Gold», sagt er.

Mehr Vertrauen in Gold als
in mathematische Formeln

Vorfille wie der Zusammenbruch
der Barings Bank haben aber das
Vertrauen in allzu liquide Finanz-
mirkte nicht gefestigt. Nicht nur
konservative alte Bankiers haben
mehr Vertrauen in Gold als in
Jungdynamische Hindler mit effizi-
enten Computern. Die Chancen fiir
einen zweiten Frithling der «Gold-
kiafer» stehen deshalb nicht
schlecht. «Die Leute wollen wieder
Serjositiits, sagt Tito Tettamanti.
«Oh das Gold ist oder etwas ande-
res, spiclt keine Rolle.»

Seite 89: Bankier Ferdinand Lips
prognostiziert Gold-Hausse

Viel Edles im
Keller

Goldbestande haben wenig mit Wirtschaftsmacht zu tun

Seit der Antike haben
Goldgrisber und Berg-
baugesellvchaften iber
00009 Tonnen Gold
gefordert. 30'000 Tonnen
davon liegen in den Tre-
soren der Nationalban-
ken. Urspriingliches Ziel
dieser Vorratshaltung:
Die Goldreserven sicher-
ten den Wert der Wilh-
rungen. Heute kommt
demn  Goldbestand  nur
noch symbolische Beden-
tung zu.

Christian Peter

Schmucksliicke aus antiken
Hochkuiluren, gierige Kon-
quistadoren in Lateinmneri-
ka, Goldmedaillen und Fort
Knox. Sie alle verdanken
e Pracht oder ibren Rulim
deny  teuren Bdelmetadl.
Dabei ist Gold noch nicht
nud selten, Nicht weniger als
30 Milliarden Tonnen befin-
den sich izt den dussersten 15
Kilometerns der Erdkruste.
Die Krex an der Sache: Weil
es in deran. geringen Kon-
zentrationes auftridl, lobnt
siehein Abbaa pur an ganz
wonigen 4 vl

A der $pitze der von doer
Nutar Brgiiustiglen Staates
stelil Stdalik Uber 53000
Tomwen des edlen Metalls
wurden dort bis heute der
Erte enthommen, und jedes
Jahr kommen 600 Tonnen
dazu. Adle Stantenr der Erde
zusammen forderten letzies

t Jahr 2304 Tonnen Gold,

wovon fast 80 Prozent zu
Schmuck verarbeitet wur-
den.

Wie alle Ressourcen ist
auch Goeld nicht unerschépt-
lirh. Professor Rudodt Swa-
ger vorr der ETU Zirich
schiitzt, dass mit den heute
hekannten technischen Mit-
tetn 45'300 Tonnen Gold ab-
gebaut werden kdnnten, Der
Loweznunteil Eegt mit 18000
Tonnen wiedensm in Siid-
afrika. Die Gesamtmenge an
Gold, die Uberhaupt noch
berghaulich gewinnbar sein

- wird, schitzt Rudolf Saager

aul 100'000 Tounen.

Schweizer Deckungs-
grad ist unterbitanziert
Von volkswirtschafdicher
Bedeutung sind die Gold-
bestdnde der Nationalban-
ken. Divse hulten einen Teil
ihrer  Wihrungsreserven
nicht in wechselkursabhiin.
gigen Devisen, sonderu in
Form von Gold. Fir die
Schweiz gilt: 0 Prozent des
Wertes  der wnlaufenden
Noten und Miinzen milssen
durch  Goldmiinzen  und
Goldbarren redeckt sein. Da
die Nutionaibank den ur-
spriinglichen: Kaufpreis von
1595 Frunken pro  Kito-
graum Gold i ihee Bilanz
einsetzt, liegt sie knapp iiber
der Marke, Der
tatsiehliche
Deckungsgrad
210 Mark!preisen
betragt aher s1o]-
e 176 Prozent.

N

w d

2%

Die Goldbestinde der Nationalbanken:
Nach Marktpreisen ist die Deckung in der

Schweiz mit 174 Prozent der umlaufen-
den Naten und Miinzen bestens dokierh,

Die vorsiehlige Haltuny der
Sehweizetischen Nidiosul-
Lrank zeigl sich such daran,
dass sie seit der Anthebung
des Goldstuwdaeds nie Gold
verkaulft hat. Hewte Ingern
2630 Tonuen Gold wit einein
Markewert von 37 Milfiarden
Franken i ihrem Trosor.
MNur Deuwschlioul upd :lie
USA vertiigen iiber einen
grosgeren Golischatz, Ande-
re Staaten verfolgen wulere
Strategien. So sind Belgien
il Hobland mcehefach als
Verkilufer aul Jdem Gold-
marke aufgetreten, und K-
nacla hat gar Fast sein ganzos
«Tafelsilbers verlamdt. Japan
wicderum ist erst in den Mo-
ment zu einer Wirtschalts-
grossmacht sutgestiegen, aly
tas Gotd seine Bedeulung
ar Devisennswkt  bereits
verloren hadte. Sein Golsd-
vorrat ist it nure 75 Tonnen
recht bescheiden,

Yertrauen ist
wichtiger als Gold

DNies hal die Japaner jo-
ol nichy diwan gehinde,
an wirtschalticher Stirkse
arraiegen, Purallel daizn st
aueh der Wert hes Yors koo
toserliels gestivgen, st dis
Hadten von Gold duzeh die
Nationalbanken  demnieh
ein alter Zop? Fritz Siahet
vou  der volkswistschall-
lichen Abteilung der SKA
sagt ja. Der Goldbestiend
habe heute nur noch symbo-
lischen Charakter. Von viel
grissserer Bedentung sei das
Vertrauen der Anleger in die
Geldpolitik eines Landes.
Bin Zusatmmenbang awis
schen dem  Goldbestand
eines Landes und der Stéirke
seiner Wihruny lisst sich
denrn auch nicht nachwei-
sen. Wihrend <lie Lira trorz
eirer guten Golddeckung an
Schwirctsucht leidet, geht es
dor Beutschen Mark mit
einer geringeren Declaing
glinzend. Die Goldreserven
zeigen auch keinen direkten
Zusammenhang  mit der
Statsverschuldung, wie ein
Vergieich zwischen Jupan
und der Schweiz zeigt: Beide
Staaten verfiigen iiber starke
Wihrungen; withreru! jecloch
das schweizerische Defizit
i zwet Dritteln durch Gold
gedeck ist, sind dies Japans
Schulden nur zu 3,4 Prozent.
Die Moral von der Ge-
schicht: Nicht Gold bitdet
den Massstab fitr die Stirke
einer Withrung, sondem die
Potenz der dahinterstehen-
dent Volkswirtschaft.

Soll also die Schweizer
Nationalbank ikren Gold-
sehatz zugunsten viner stag-
ken Wirtschaft verkanfen?
Rolind Toimire, Direktor bet
der Schweizerischen Natio-
nalbink in Bern, tydt niches
davon: erstens sei die Natio-
nalbank geseezlich verpilich-
ted, Gaold za hal-
ten, Hnd sweilens
stelie Gold noch
imner die beste
Sicherhelt in Rt
senzvilen dat,






