Gold - Mythos oder Realitat!

Von Dr. Karl Wohlmuth, Hochschule fiir Sozial- und
Wirtschaftswissenschaften in Linz

Will ein Okonom Uber dieses Therna sprechen, muf er
sich zunachst der Tatsache bewuht sein, daf das Geld-
wesen, vor allem aber die monetdre Seite der inter-
nationalen Wirtschaftsbeziehungen, ohne die so-
genannte Psychologie des Geldes und des Goldes
nicht verstanden werden kann. Aftalion') hat fur die
internationalen  Wirtschaftsbeziehungen in  seiner
»psychologischen Theorie der Wechselkurse” in etwas
einseitiger, jedoch sehr klarer Form diese Schwierig-
keiten, denen der Okonom gegenibersteht, klar-
gestellt. Ich mochte lhnen daher zundchst den Aufstieg
des Goldes zu seiner monetdren Bedeutung und damit
den sogenannten Goldmythos darstellen, der ja etwa
auf folgendem Denkmodell beruht: Die Weltwdahrun-
gen beziehen ihren Tauschwert vom Tauschwert des
Goldes. In der Mitte des monetaren Universums be-
findet sich die Sonne des Goldes mit fest verankertem
eigenen Substanzwert. Um diese Sonne herum kreisen
die einzelnen Wahrungen, wie Planeten von der
Goldsonne in festen Wertbahnen gehalten. Nur
wenige aber interessiert, dah die einzelnen Wah-
rungsplaneten dank ihrer inneren Kaufkraft die
ruhenden Pole darstellen, und daf sie es sind, die
die Goldsonne anziehen, und es ihr dadurch ermég-
lichen, im monetdren Universum frei zu schweben. Die
Darstellung der Entstehung dieses Mythos wird immer
wieder mit den realen wirtschaftlichen Faktoren, wie
Produktivitat, Wachstum, Konjunktur, aber auch mit
den wirtschaftspolitischen Zielsetzungen konfrontieren.
Uberblickt man heute die Diskussionen Uber das
Goldproblem, so zeigt sich ein Charakteristikum ganz
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deutlich: die Betrachtung des Goldphdnomens in
Diskussionen, Zeitungen usw. wird in einer Weise
gefUhrt, die den Eindruck erweckt, als sei das Gold
allein in der Lage, unser Wirtschafts- und Wdhrungs-
system zu tragen, Produktionen zu steuern oder inter-
nationale Wirtschaftsbeziehungen zu konsolidieren.

Der Goldrausch vor einigen Monaten war daher fir
die Okonomen wieder eine grohe Lehre: Es wurde
deutlich, dafy die volkswirtschaftliche Aufklérung in
uniserem Jahrhundert einfach nicht ausreicht. Es wird
nicht Gber rationale Wirtschaftspolitik, geeignete Geld-
und Fiskalpolitik, Forschungspolitik, Politik des tech-
nischen Fortschritts oder Aufenwirtschaftspolitik disku-
tiert, um die okonomischen Probleme unserer Zeit
einer Losung zuzufUhren, sondern es werden pausen-
los Analysen von Goldpreisschwankungen, Goldab-
flussen der Zentralbanken usw. vorgenommen. Wie
ist es zu dieser einseitigen Betrachtung gekominen?

Es ist geschichtlich interessant, festzuhalten, dah das
Gold keineswegs immer ungeteilte Wertschatzung
genossen hat. Tritt doch das Gold einmal als Glanz
der Gotter in Erscheinung; wurde etwa in Agypten,
wo das viel seltenere Silber anfdanglich einen weitaus
groheren materiellen Wert darstellte als das reichlich
vorhandene Gold, nur dem Gold eine Rolle in Mythos
und Glauben gegeben, wdahrend das Silber kaum er-
wahnt wurde (aufer im Preisverhaltnis zum Gold, das

') Aftalion, Albert, ,L'Or et sa distribution mondiale”, 1932.



sich nach dem Verhdltnis der Oberflache des Mondes
zur Oberflache der Sonne richtete). Nicht sein Wert
also, sondern seine Schénheit, seine Farbe und sein
Glanz machten es zum Kennzeichen der Gétter und
Kénige, zum Leib der Gétter. Doch bereits zur Zeit
Moses war das Gold nur noch dem Gétilichen zu-
geordnet, wurde aber nicht mehr als gottlich empfun-
den. Bei den Griechen macht sich Uberhaupt eine
Distanz zum Gold bemerkbar. Gold sei zwar schén,
misse aber nicht segensreich sein. Deutlich wird dies
ja in der Sage vom Goldenen Vlies. Die nichternen
Griechen stellten sich bald die Frage: Worin liegt
eigentlich der Wert des Goldes? Aus Eisen kann man
Woaffen oder eine Pflugschar machen, aus Kupfer kann
man viele nitzliche Dinge schmieden, und auch die
Brauchbarkeit von Bronze war erprobt. Gold sei
zwar schon und dauerhaft, aber als Gebrauchsmetall
zu weich und nitze sich rasch ab. Seit das Gold zum
Geld geworden war, schrieben immer wieder die Dich-
ter von seiner unheilvollen Macht und Magie, mahn-
ten sie, es klug und mahvoll zu gebrauchen. So haben
uralte Mythen und Sagen die verschiedenen Aspekte
des Goldes von seiner Heiligkeit bis zum Fluch be-
schrieben. Die Religionen wiesen dem Gold einen
Platz in Glauben und Kult zu: das Gold verbirge
in Verbindung mit Gott das Himmlische im Irdischen.

Als am Ende des Mittelalters das Gold seine Heilig-
keit einbifte, zum reinen Geldeswert geworden war,
wurde dennoch immer wieder nach dem geheimnis-
vollen Ophir, dem Goldland der Bibel gesucht, wie
etwa von den Seefahrern. Wahrend die Goldsucher
durch die Meere fuhren und Urwalder durchquerten,
saken in Europa die Alchimisten in ihren Probier-
stuben und suchten mit unvorstellbarer Geduld nach
der materia prima, dem Stein der Weisen, mit dessen
Hilfe es méglich sein wirde, unedle Metalle in Gold
zu verwandeln. Die Alchimisten gaben der hdéchsten
Stufe der Vollkommenheit den Namen Gold und ver-
standen darunter® die irdisch mogliche Vollkommen-
heit, das Reinste, Hochste und Schénste: an Lauter-
keit dem Gold zu gleichen. Im faustischen Jahrhundert
wurde dem Gold Heilkraft zugesprochen. Auch
Paracelsus teilte diese Uberzeugung und suchte nach
dem ftrinkbaren Gold, der Universalmedizin, Der
Merkantilismus in Frankreich bestarkte den Glauben
an die Macht des Goldes ungemein. Werner Sombart,
der grohe Kapitalismusforscher, sagt Gber die Rolle
des Goldes bei der Entstehung des Kapitalismus: Es
ist wie ein Strom des Lebens, der vom Gold ausgeht
und dem Kapitalismus zur Entwicklung verhilft. Und
die Geschichte des modernen Kapitalismus ist auch die
Geschichte der Edelmetallproduktion, wenn auch die
Goldfunde mit der ihnen eigenen Irrationalitat im
besonderen Gegensatz zum Grundgedanken des
Kapitalismus, dem Rationalismus, stehen.

Uber sechs Jahrtausende hat das Gold seinen Glanz
bewahrt. In Fort Knox, wo heute noch immer der
grofte Teil des monetdren Goldes der Welt liegt, ist
von diesem Glanz jedoch nichts mehr zu bemerken.
Waéhrend die Schatzkammern der Pharaonen, Babylo-
nier und Perser, der Griechen und Rémer, des gol-
denen Byzanz, der Kirchen und des Vatikans voll
Glanz und Schimmer waren, zeigt die Schatzkammer
in Fort Knox nichts dergleichen. Die Goldbarren sind
schwarz gestrichen und aufierdem noch in dunkle
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Séacke eingendht. Keine Spur eines Glanzes lockt und
versucht hier die Menschen. Aber trotzdem sind (oder
waren) in aller Welt Tausende damit beschaftigt, Gold
aus der Erde zu holen, zu reinigen und anschlieffend
wieder in den Tresors der Zentralbanken verschwinden
zu lassen.

Diesem Phanomen stand schon Thomas Morus mit
Unverstandnis gegeniber. In seinem Buch ,Utopia”,
das 1516 erschien, sieht er im Gold und allem, was
mit ihm verbunden ist, das grohte Hindernis auf dem
Weg zur Glickseligkeit. Der Mensch misse im ,ldeal-
staat” nur dem Gold entsagen, und es gdbe wieder
das Paradies auf Erden. Vierhundert Jahre nach dem
Tode von Thomas Morus sprach in einer Versamm-
lung in Rufland ein Mann ebenfalls abfallig vom
Gold: Lenin. Er lehnte das Gold, auker for minder-
wertige Verwendungszwecke, véllig ab. Doch heute
ist die Sowjetunion einer der Hauptakteure am Lon-
doner Goldmarkt. Der Rubel wird heute zum Gold
in Beziehung gesetzt — 0,987 g Gold per Rubel —,
um eine goldfundierte Dollar-Rubel-Paritat zu er-
reichen.

Aldous Huxley, der die Welt der Visionen mit den
Mitteln der Psychologie untersucht hat, geht dieser
entrickenden Kraft des Goldes nach. Er schreibt in
seinem Buch ,Himmel und Hélle": Wie und warum
fohrt der Anblick des Goldes einen trance- oder
trdumerischen Zustand herbei? Kommt es hier, wie im
19. Jahrhundert behauptet wurde, lediglich zu einer
Uberanstrengung der Augen, die eine allgemeine
nervliche Erschépfung zur Folge hat, oder sollen wir
das Phanomen durch rein psychologische Begriffe
erklaren, als eine d&uferste Konzentration, die zu
Dissoziation fihri? Huxley sieht im Gold einen Gegen-
stand, dem es gelingt, den Geist des Beschauers in
die Richtung seiner Antipoden zu entricken, hinaus
aus dem Diesseits des Alltags und auf das Jenseits
der Vision zu. Objektive Eigenschaften kénnen die
jahrhundertealte Vorliebe fir Gold nicht erklaren.
Né&her kommt man der Wahrheit vielleicht, wenn man
den Hinweis auf die objektiven Eigenschaften der
Edelmetalle psychologisch als blofe Rationalisierung
einer im Unterbewuftsein langst etablierten kon-
formistischen Uberzeugung auffalt. Derartige Ra-
tionalisierungen, die die Realitat des Goldes in un-
serer ,modernen” Wirtschaft begrinden, deuten
darauf hin, dah der wahre Grund fur die mit rationa-
len Argumenten vorgetragene These im lrrationalen
wurzelt,

Wenn heute wieder Forderungen nach einer Ruckkehr
zum Goldstandard gedufert werden, also nur dem
Gold die Eigenschaft zugesprochen wird, letzte Ver-
trauensbasis zu sein, wenn die monetaren Funktionen
des Goldes a priori bejaht werden, so liegen ent-
weder solche Rationalisierungen oder politische bzw.
wirtschaftliche Hintergedanken der Goldlobby vor?).
Hofstatter, der bekannte deutsche Sozialpsychologe,
hat nun gezeigt, dafy Stereotype der offentlichen
Meinung, wie etwa die Einstellung zum Gold, um so

?2) Nach Eugen Béhler ist die einzig wirkliche Gefahr fir das Vertraven
die konfuse Propaganda der Befirworter einer massiven Goldpreis-
erhdhung. Sie hat als harmlose Untergrundbewegung der Gold-
produzenten angefangen, die auf den Trimmern einer Wahrungs-
krise eine unerhérte Prosperitat fir sich selbst aufbauen mochte.




leidenschaftlicher verfochten werden, je weniger sie
mit gutem Gewissen rational begrindet oder aus
eigener Kenntnis und Erfahrung bewiesen werden
konnen. Sofern es sich hier in der Tat um ein solches
Stereotyp handelt, kann man auf Grund gesicherter
Erfahrung auch weiterhin mit einem Fortbestand rech-
nen. Im Wahrungswesen unterscheidet man bekannt-
lich zwischen Gold- und Geldillusion: Die Gold-
illusion hat der Geldillusion zweierlei voraus. Sie ist,
wie gezeigt wurde, noch weiter im lrrationalen ver-
wurzelt und von keiner Regierung oder Staatsform,
von keiner Sprache und keinem Kulturkreis oder
Wirtschaftssystem abhéngig. Diese Unabhdangigkeit
wird denn auch oft als der Grund genannt, wieso das
Gold als Vertravensstitze unbedingt verwendet wer-
den misse.

Wir kommen nun zu den ,monetdren Marchen”
(A. Hahn) unserer Zeit. Das unausrottbarste ist das
von der Unentbehrlichkeit des Goldes im internatio-
nalen Zahlungsverkehr. Der Glaube an dieses Mar-
chen ist deshalb so schwer zu zerstoren, weil privat-
wirtschaftliche Interessen, die erwdhnten alten Tradi-
tionen und die Denkfaulheit der Menschen einem
Wandel gegeniberstehen, Auch ist die Goldlobby,
die seit Jahren die Aufwertung des Goldes zur Be-
hebung eines angeblichen Liquiditdtsmangels in der
internationalen Wirtschaft fordert, besonders gut or-
ganisiert. Diese Goldproduzenten leiden aber offen-
sichtlich selber nicht unter einem solchen Mangel an
internationaler Liquiditat. Das Gold verleiht dem
Geld keinen Wert: es erhalt umgekehrt seinen Wert
Uberwiegend aus der Ankaufsbereitschaft der Zentral-
banken, die seit 1837 bei 20,67 Dollar je Feinunze
lag und seit 1934 bei 35 Dollar die Feinunze. Und als
Wertaufbewahrungsmittel ist es langst gegeniber
allen méglichen Formen, insbesondere Anleihe und
Aktien, bedeutungslos geworden. Nur noch Spekulan-
ten und Horter bemihen sich um das Gold. Keynes,
der mit seinem groben beschaftigungstheoretischen
Werk ,Allgemeine Theorie der Beschaftigung, des
Geldes und des Zinses" 1936 eine Wende in der
Nationaldkonomie eingeleitet hat, war auch im Wah-
rungswesen richtungweisend. Im ,Traktat Gber die
Wadhrungsreform” sagt er bereits 1923: Wenn die
Ansammlung von Gold Uber einen gewissen Punkt
hinausgeht, kénnten Kongrehmitglieder argwdhnisch
werden. Man ist nicht sicher davor, dafy irgendein
Senator dieses Buch liest und versteht. Friher oder
spater wird die Fiktion von der Unentbehrlichkeit des
Goldes ihren Wert verlieren. Es ist aber nur zu win-
schen, sagte er weiter, daf es so kommt. Denn die
neuen Methoden der Regulierung der Wahrung nach
ihrer Kautkraft werden sich erfolgreicher und wirt-
schaftlicher auswirken, wenn sie bewukl, planmakig
und offen befolgt werden. Das Marchen von der
Bedeutung des Goldes im internationalen Zahlungs-
verkehr besteht aber aus einer Reihe von Teilmdrchen,
Zundchst wird behauptet, das Gold habe Uber die
Goldzu- und -abflisse eine stabilisierende Wirkung
auf den Aulenwert der Wdahrung. Keynes sagt in
seinem Traktat folgendes. Die Theorie, nach der der
Federal Reserve Board, die amerikanische Zentral-
bank, angeblich seine Diskontpolitik einrichten soll,
namlich nach dem Zu- und Abfluf von Gold und dem
Deckungsverhdltnis des Goldes gegeniber den Ver-
bindlichkeiten, ist mausetot. Sie starb, sobald der

Federal Reserve Board sich um sein Deckurgsver-
haltnis nicht mehr kimmerte und die Aufnahme von
Gold zuliek, ohne es seine volle Wirkung ausiben zu
lassen, lediglich, weil eine Ausdehnung von Kredit und
Preisen in jenem Zeitpunkt unerwinscht war. Von die-
sem Tage an war das Gold durch beinahe das letzte
Land, das ihm immer noch Lippendienst leistete,
demonetisiert, und ein Dollarstandard wurde auf dem
Sockel des Goldenen Kalbes aufgerichtet.

Ein zweites Teilmdrchen geht davon aus, dafy das
Wachstum des Welthandels durch den Goldmangel
behindert werde. Zum Erstaunen und zum Arger der
Goldfreunde in aller Welt haben aber die Umsatze
im Auhenhandel seit dem Kriege ohne entsprechende
Goldvermehrung gewaltig zugenommen, wahrend die
Devisen sich offensichtlich im Gleichschritt mit der
nationalen Kreditexpansion vermehrt haben. Die De-
visenbestande der Zentralbanken haben in ihrer
Gesamtheit weit starker zugenommen als ihre insoweit
offensichtlich Gberflissigen Goldbesténde. Die Banking-
Schule, die von einer Anpassung der Geldmenge an
die Erfordernisse der Wirtschaft durch ,insidemoney”
(= Giralgeldschépfung usw.) ausgeht, hat also gegen-
Uber der Currency-Schule, die von einer vorgegebe-
nen gesetzlich fixierten Geldmenge, dem ,outside-
money"”, ausgeht, den Sieg davongetragen.

Am populdrsten ist jedoch das Goldmarchen von
der Notwendigkeit, bestimmte Goldvorrdte als leizies
Mittel zur Erfillung internationaler Zahlungsver-
pflichtungen zu halten, Zu dieser Frage hat sich
Ricardo schon vor hundertfinfzig Jahren gedubert.
Nach Ricardo ist die Grohe des zur Erhaltung der
Goldparitat erforderlichen Goldvorrats lediglich da-
von abhdngig, ob die Zentralbank inflatorische Feh-
ler froher oder spater erkennt. Je spater sie sie
erkennt, desto groher muf der Goldvorrat sein. Be-
merken sie die Fehler sofort und kontrahieren sie den
Notenumlauf sofort, so bendtigen sie Uberhaupt kein
Gold. Im Gegensatz zu Ricardos Zeiten brauchen
heute aber nicht einmal ungeschickte Zentralbanken
Gold: Devisenabflisse leisten den gleichen barometri-
schen Dienst. Die angeblich besondere Eignung des
Goldes ergibt sich nédmlich aus einem Zirkelschluf, auf
den immer wieder hingewiesen werden mufy. Das
Gold ist nur deshalb geeignet zum Spitzenausgleich
der Zentralbanken, weil die Zentralbank es zu festem
Kurs ankauft. Die Zentralbanken kaufen Gold im
Grunde nur deshalb an, weil sie es eben ankaufen
und andere Zentralbanken das gleiche tun. Genauso-
gut kénnten die Zentralbanken sich verpflichten, statt
Gold eine andere Ware oder Papier zu festem Kurs
anzukaufen. Entscheidend ist nur die fixe Ankaufs-
verpflichtung. Zusatzlich wird noch behauptet, beim
Gold gdbe es keine Abwertungsrisiken, Die Autwer-
tung der Deutschen Mark hat aber sehr wohl gezeigt,
dak Abwertungsverluste beim Gold autireten kénnen.
Die sogenannte Hartwahrungsklausel aber, die an sich
das Gold vor Abwertungsverlusten schitzt, konnte
ohne weiteres durch Kursgarantien beim reinen Devi-
senstandard ersetzt werden.

Um die so oft behauptete Stabilitat des Goldwertes,
die immer wieder als stitzendes Argument in der
Wadhrungsdiskussion auftaucht, zu prifen, missen wir
etwas tiefer loten und auch die binnenwirtschaftli-
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chen Funktionen des Goldes in der Geschichte des
Wadhrungswesens, wie sie im sogenannten ,reinen
Goldstandard” zutage treten, etwas ndher betrach-
ten. Denn kein geringerer als der schwedische Natio-
nalokonom Gustav Cassel hat in seinem Werk ,Der
Niedergang des Goldstandards” auf die immer wie-
der aufgefretenen Abweichungen der Kaufkraft des
Geldes und des Goldes im Goldstandard hingewie-
sen und betont, daf nicht nur in Krisenzeiten, son-
dern auch zwischen den Krisenzeiten der Goldstan-
dard nicht zur vollen Wirksamkeit gebracht wurde.
Es wird jetzt auch bewiesen werden, daff an der
Realisierung bzw. Konservierung des Goldmythos in
der Wahrungsgeschichte nicht nur das sogenannte
,Publikum”, sondern mit der gleichen Intensitét — ich
mochte das besonders betonen — Regierungen und
Zentralbanken beteiligt waren. Man hat ja auch
immer wieder vom ,Deckungswahn” der Zentralban-
ken und vom ,Hortungswahn” des Publikums gespro-
chen. Wir missen die Widerspriiche aufzeigen, die
zwischen dem Mythos von der Stabilitat des Gold-
wertes und der praktizierten-Notenbankpolitik liegen.
Der Goldstandard wurde von Grofbritannien nach
der Unordnung der napoleonischen Kriege eingefihrt.
Nach dem franzdsisch-deutschen Krieg der siebziger
Jahre des vorigen Jahrhunderts wurde dann der
internationale Goldstandard geschaffen. Mit dem
Ubergang zum Goldstandard sollten zwei Aufgaben
im Weltwahrungswesen erfillt werden: das Preis-
niveau im Hinblick auf den Ausgleich der Zahlungs-
bilanz zu regeln und eine adéquate Verteilung des
internationalen Goldbestandes zu erreichen. Die
Schwierigkeiten begannen jedoch, als die Notenban-
ken aus Grinden der sogenannten nationalen Sicher-
heit mehr Gold zu halten gewillt waren, als fir die
Aufrechterhaltung des Systems notwendig war. Wah-
rend somit die Goldakkumulation der Uberschufs-
lander nicht zum Anlaf von expansiven Wirtschafts-
eingriffen genommen wurde, mufiten die Defizit-
lander jetzt viel starker restriktiv. werden, um dem
negativen Goldbestand zu entgehen. Dadurch kam
in den sogenannten Goldmechanismus eine .defla-
tionistische Verzerrung” hinein, die zusammen mif
einer zunehmenden Differenzierung der Wirtschafts-
strukturen von den einzelnen Landern immer unglei-
chere Opfer in beschaftigungs- und wachstumspoliti-
scher Hinsicht erforderten. Trotz der verfassungsge-
setzlich vorgeschriebenen Gold-Einlésungspflicht der
Notenbanken kam es nun zu Kautkraftschwankungen
im Gefolge der Verhinderung der Ausgleichsmecha-
nismen des Goldstandards.

Die Praxis des Goldstandards wurde aber noch durch
ein weiteres Faktum unterminiert: die kurzfristigen
Kapitalbewegungen im Gefolge der Zinsunterschiede
in den einzelnen Ldndern des Goldstandards. Der
Kapitalverkehr wies ja keinerlei Beschrankungen auf.
Durch diese Kapitalbewegungen konnten Goldexporte
und Goldimporte von jedem Einfluly auf das Preis-
niveau abgeschirmt werden: die Goldwdahrung fihrte
aber auch zu keiner Neuverteilung des Goldbestan-
des in der Welt. Die Goldhortung der Uberschufy-
lander und eine Kreditaufnahme der Defizitlander
waren das Ergebnis einer solchen Politik. Ganz abge-
sehen von den nicht beriicksichtigten Wirtschaftszielen
Wachstum — Vollbeschaftigung — Einkommensver-
teilung konnte auch der Ausgleich der Zahlungsbilanz
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auf diese Weise nicht gelingen. Der Zusammenhang
zwischen Goldbestédnden und Handelsbilanzen war
also nicht echt. Daf trotzdem der Goldstandard vor
1914 noch halbwegs funktionierte, war das Resultat
einer zurUckhaltenden Politik des wichtigsten Finanz-
zentrums, London. Grofbritannien verzichtete aut un-
nétige Goldakkumulation. London betrachtete Gold-
bestédnde und Goldbewegungen nur als Signalisie-
rung notwendiger geldpolitischer Mafinahmen, nicht
als einen Sicherheitsfetisch, Die Bemuhungen, diesen
Goldstandard zu halten, verhinderte aber letzthin
die Moglichkeit, eine rationale Geldpolitik zu trei-
ben. Von der oft behaupteten Stabilitat des Gold-
wertes, in Waren ausgedriickt — nicht nach der
amtlichen Paritdt —, konnte keine Rede sein. Sogar
vor dem Krieg fUhrten Verénderungen im Goldwert
der Waren zu ernsten Stérungen und zur Beeinflus-
sung der Weltwirtschaft. Es war eine Zeit des grofen
Widerspruchs zwischen Theorie und Praxis in der
Wahrungspolitik. Theoretiker beschaftigten sich mit
der Perfektionierung des Goldstandards, leiteten Zu-
sammenhénge zwischen Wachstumsrate des Gold-
bestandes und der Wirtschaft ab, analysierten Vor-
schlage von sogenannten Goldsparprogrammen, die
die grofen Hortungen durch die Zentralbanken kom-
pensieren sollten, die Zentralbanken aber horteten
unter dem Fetisch der nationalen Sicherheit Gold, an-
statt etwa Avuslandsinvestitionen vorzunehmen. Der
.Deckungswahn” der Zentralbanken nahm solche
Formen an, dak die Einlésungspflicht eingeschrénkt
werden mufte. Die Erhaltung des Goldbestandes
wurde damit das zentrale Anliegen der Geldpolitik.
Dieses Anliegen wurde wichtiger als der eigentliche
Zweck, weswegen Gold gehalten werden sollte, nam-
lich for die Einlésung der Noten vorzusorgen. Die
Phrase vom ,nationalen Interesse”, das Gold der
Nation in den Tresoren der Zentralbank zu konzen-
trieren, wurde immer ofter gebraucht. Alle diese
Ideen waren vor dem 1. Weltkrieg dominierend ge-
worden. In der Nachkriegszeit wurde die Forderung
nach Wiedereinfihrung des Goldstandards mit der
Beseitigung der Wdhrungsunordnung in aller Welt
begrindet. Die Wdhrungskonferenz von Genua 1922
sollte geeignete Paritéten fir eine WiedereinfGhrung
des Goldstandards schaffen und ein sogenanntes
Goldsparprogramm entwerfen. Goldsparprogramme
sind z. B. die Goldbarrenwahrung und die Gold-
devisenwdhrung.

Durch die Goldbarrenwdhrung wird der Goldmin-
zenumlauf eingespart, durch die Golddevisenwdahrung
kénnen internationale “Zahlungen zum Zwecke des
Spitzenausgleichs der Zahlungsbilanzen auch in De-
visen abgewickelt werden. Dieser Gold-Devisen-Stan-
dard (Gold-Exchange-Standard) wurde nun in Genua
als ,Goldsparprogramm” den Regierungen empfoh-
len. Der Wiederaufbau des Goldstandards hatte
kaum begonnen, als ein Zerstdrungsprozel einsetzte,
der zum schlieflichen Zusammenbruch des Goldstan-
dards fuhrte. Die weltweite Deflation, die schon meh-
rere Jahre anhielt und gegen die sich viele warnende
Stimmen erhoben hatten — Keynes muf; hier wieder
gerihmt werden, der 1923 seinen ,Traktat” veroffent-
lichte —, manifestierte sich schon 1928. Wie war es
dazu gekommen? Frankreich kehrte 1928 zum Gold-
standard zurick. Zu diesem Zweck hatte das Land
Jahre hindurch — in neomerkantilistischer Tradition




— (wir erleben also in Frankreich o6fters Perioden
merkantilistischer Renaissance) Gold akkumuliert und
setzte die Akkumulation weiter fort. Ein starker Druck
auf das Preisniveau in den goldknappen Landern war
die Folge. Gemdah dem Goldstandard hatte nun in
den goldhortenden Landern, vor allem in den USA
und in Frankreich, das Preisniveau angehoben wer-
den missen, Aber diese Ldander nitzten das erwor-
bene Gold nicht fir eine Kreditexpansion, die zu
einer Preissteigerung gefhrt hatte. Ja schlimmer, die
Preisniveaus in diesen Landern fielen sogar noch. Die
Agrarlénder und die Rohstofflander waren von dieser

Entwicklung zuallererst hart betroffen. Der Gold-
mythos hat in den folgenden Geschehnissen — des-
halb muf hier genauer untersucht werden — eine

Weltkrise mit verursacht, die Weltwirtschaftskrise. Der
Deflationsprozeh konnte so lange kein Ende nehmen,
als diese Lander glaubten, dafy ihre Sicherheit eine
fortgesetzte Akkumulation von Gold erfordere. Die
amerikanische Krise, die mit dem Zusammenbruch der
New-Yorker Borse 1929 begann, kann nur im Licht
dieser Deflationsprozesse verstanden werden. Man
wirde annehmen, dal nun Praktiker und Theoretiker
in groBer Zahl die Rolle des Goldes und des
.Deckungswahns” der Zentralbanken zu diskutieren
bereit gewesen wdren. Aber auch jetzt wird noch
das monetare Gold tabuisiert. Unhaltbare Uberpro-
duktionstheorien wurden herangezogen, um die Krise
zu erklaren. 1931 wurde, da die Konsequenzen nicht
gezogen wurden, Europa von der Krise erfaft. Die
Nachfrage nach Liquiditat stieg Uber alle Grenzen.
Die Position des Londoner Goldmarktes wurde schwie-
rig; kurzfristige Gelder wurden fir langfristige Inve-
stitionen verwendet. Am 19. September wurde die Ein-
16sungspflicht der Bank of England aufgehoben. Aber
selbst nach diesem Schock wurde nicht nach der Wahrheit
in der Beurteilung der Krise gesucht. Nur eine Min-
derheit einer Expertenkommission des Vélkerbundes
unter Gustav Cassel sah den Grund fir die Krise im
monetdaren Bereich. Als Hauptindiz wurde das starke
Ansteigen des Goldwertes in der letzten Zeit ange-
fohrt. Die Mehrheit der Experten glaubte aber an
reale Ursachen — Strukturprobleme der Weltwirt-
schaft, Probleme, die sich aus der Unvollkommenheit
der Markte ergeben. Die Minderheit unter Cassel aber
fragte sich nun: Was ist denn der eigentliche Zweck
der Geldpolitik? Seine Gruppe sieht als Hauptzweck
die Stabilisierung des Preisniveaus an. Eine weitere
Deflation misse unbedingt verhindert werden. In der
Theorie begann die grohe Zeit der Diskussion um die
Preisstabilisierungstheorien von Irving Fisher, eine
Diskussion, die fir die heutige Makrodkonomie von
entscheidender Bedeutung geworden ist. Die wirt-
schaftspolitische Zielsetzung der Preisstabilitat wurde
neben den Zahlungsbilanzausgleich gestellt. Im Mit-
telpunkt der Stabilitat des Geldwertes sollte nunmehr
das Preisniveau einer Volkswirtschaft stehen, nicht
mehr das Gold allein. Die Forderung nach einer noch-
maligen Rickkehr zum Goldstandard konkurrierte mit
den Vorstellungen nach einer Preisniveaustabilisie-
rung. Die Kritik von Hayek an der englischen Stabili-
sierungspolitik von 1931, verdffentlicht in seiner
Schrift ,Was der Goldwdhrung geschehen ist”, zeigt
jedoch bereits wieder die Angst, die erfolgte Abkehr
vom Goldstandard und sein Ersetzen durch Stabili-
sierungspraktiken wie in England kénnte zu einer
Fortsetzung des Mythos in der Wirtschaft in verander-

ter Version fuhren, in dem reale wirtschaftliche Zu-
sammenhdnge, wie Wachstum, Beschaftigung und
Einkommensverteilung weiter unbericksichtigt blei-
ben. Es wurde deutlich, dafy nicht allein die immanen-
ten Fehler des Goldstandards, wie die Annahme
gleicher Volkswirtschaftsstrukturen und flexible Preise
und LBhne, sondern das Verhalten der Wdahrungs-
behérden entscheidend sei und daf die Preisstabili-
sierer in der Tradition des Goldmythos daher den
gleichen Fehler begehen koénnten: die Preisniveau-
stabilisierung als Mechanismus zu verabsolutieren,
was dann nur ein Substituieren von Gold als Bezugs-
gréke durch eine komplexere, mehrere Waren mit
ihren Preisen enthaltende Aggregatgrofe ware, de-
ren Stabilitatsprimat die Wirtschaftspolitik determinie-
ren wirde. Erst Keynes hat mit seiner ,Allgemeinen
Theorie” 1936 jene theoretische Wende eingeleitet,
die ein fUr allemal die Notwendigkeit von Bezugs-
systemen — wie sie der Goldstandard oder die
Stabilisierung des Preisniveaus darstellten — ver-
neinte und den Weg zu einer flexiblen nationalen
Konjunktur- und Beschaftigungspolitik freilegte.

Die heutigen Diskussionen Uber den Golddevisen-
standard zeigen Widersprichlichkeiten auf, die die
Funktion des Goldes im Weltwdahrungssystem wieder
entscheidend betreffen. Wahrend einerseits kritisiert
wird, das System tendiere zur Inflation, zum Inflations-
export (Defizit der USA), indem Uber die internatio-
nale Kreditschépfung eine restrikiive Politik im inland
unterbleibt, wird von anderen die Gefahr einer Unter-
versorgung mit Liquiditdt genannt.) So ist das Gold
in dieser Diskussion Uber die Versorgung der Welt-
wirtschaft mit internationaler Liquiditat neuerlich in
einen Widerspruch geraten: den Widerspruch zwi-
schen Zahlungsbilanzausgleich und Schaffung von
internationaler Liquiditat. Es ist wichtig, darauf hin-
zuweisen, da einerseits argumentiert wird, die Ver-
einigten Staaten mikten restriktive Wirtschaftspolitik
treiben, da sonst das Vertrauen in die Reserve-
wdahrungen untergraben und die Aufnahmebereit-
schaft der Ubrigen Lander fir weitere Devisenange-
bote begrenzt wirde, im gleichen Augenblick aber
bereits Sorgen um die internationale Liquiditat ge-
&ukert werden, fir den Fall, dafy die USA wirklich
eine solche restriktive Politik betreiben und den Devi-
senumlauf der Reservewdhrung Dollar dadurch redu-
zieren. Gerade diese Problematik, die in der Konfe-
renz von Genua 1922 nicht bericksichtigt worden zu
sein scheint, fUhrt heute wieder die Goldlobby unter
eifrigen Hinweisen auf die Notwendigkeiten des
Welthandels zur Forderung nach einer Erhéhung des
Goldpreises, um dadurch zusatzliche Liquiditat zu
schaffen.?) Gliedert man die heute vorgebrachten
Vorstellungen von einer Reform des internationalen
Wahrungssystems in vier Gruppen, ndmlich

3) In seiner berihmten Rede ,Does Monetary History Repeat Itself”
stellt Martin, Prasident des Federal Reserve Board, fest, dafy 1931
und 1933 eine Erhéhung des Goldpreises empfohlen wurde, um die
Deflation zu beseitigen; heute werde sie empfohlen, um — iUber
Rueff's Vorschlage der Wiedereinfihrung des Goldstandards — die
Inflation unter Kontrolle zu halten.

Die Argumentation der Goldlobby l&uft etwa wie folgt: ,If we
continue to maintain the price of gold at its present artificial level,
we shall be running the risk of a world-wide depression of the
same kind as in 1929—1933", in: Gold and World Monetary
Problems, London 1966. National Industrial Conference Board
Convocation, Tarrytown, New York, 6.—10. Oktober 1965




1. die Erhéhung des Goldpreises mit oder ohne RUck-
kehr zu einem revidierten Goldstandard,

2. die EinfUhrung flexibler Wechselkurse,

3. die Anpassung und Erweiterung des
Golddevisenstandards,

4. die Entwicklung neuer Wege der Liquiditatsschép-
fung (Sonderziehungsrechte),

so zeigt sich deutlich, daf die erste Gruppe beson-

ders aktiv ist. Unbeeindruckt von der Inflationsgefahr,

die eine Goldpreiserhohung mit sich bringen kdénnte,

sehen sie in einer Goldpreiserhdhung den einzigen

Ausweg aus einem behaupteten Mangel an inter-

nationaler Liquiditat.

heutigen

Die unwissenschaftliche Vorgangsweise bei Vorschla-
gen Uber die Goldpreiserhohung zeigt sich wieder
daran, daf eine Goldpreiserh6hung ja — was nicht
immer deutlich wird — zwei Zwecke haben kann:
1. den Dollar gegeniber anderen Wdahrungen ab-
zuwerten,

2. der Wiedereinfihrung der Goldwahrung zu dienen.
Bei 1. miUhte eine Vorstellung dariber bestehen, wie
die Lander auf diese Abwertung reagieren, ob nicht
durch eine generelle Abwertung aller Lander, um die
amerikanische Konkurrenz zu kompensieren, nur eine
proportionale Verschiebung eintreten wirde. Um die
Goldwdhrung aber wieder einzufUhren, bei 2., mihkte
der Goldpreis etwa in die Hohe von 100 Dollar je
Feinunze gebracht werden. Die Konsequenzen einer
Rickkehr zur Goldwdahrung waren, dah die internatio-
nalen Liquiditatsreserven nur um den Teil der Gold-
produktion und der russischen Goldverk&ufe wachsen
wirden, der den monetdren Instanzen zuflieht. Es
ware ein reiner Zufall, wenn Goldproduktion, russi-
sche Goldverkdufe und private Hortungen so zusam-
menspielen, daf die internationalen Reserven in einer
verninftigen Weise — etwa in dem Mahke, in dem
der Handel zunimmt — wachsen. DarUberhinaus
wirde die Starkung der Reserven durch die Gold-
preiserhdhung die Schumpetersche ,Goldene Bremse”
der Wirtschaft zu einem ,Goldenen Gashebel” der
Inflation machen, da bei den heute vorherrschenden
wirtschaftspolitischen Konzeptionen kaum véllig auf
eine nationale Beschaftigungspolitik verzichtet wirde.
Das Gold hatte also in diesem Fall keineswegs jene
disziplinierende Wirkung, von der die Liberalen aller
Lander immer schwdrmten, wenn sie vom Gold als
dem ,Polizisten der Regierung” sprachen. Ernstzuneh-
mende Vertreter der Forderung nach einer Goldpreis-
erhéhung, wie der englische Nationalékonom Harrod,
stellen auch grundsatzlich fest, dal es sinnvoller
wdre, die fir die Goldproduktion aufgewendeten
Kapitalgiuter und die Arbeitskrafte in andere Ver-
wendungszwecke fliehen zu lassen, doch richten sie
den Blickwinkel auf die derzeitige weltpolitische Situa-
tion mit ihren politischen Verhaltensweisen, dem Man-
gel an gegenseitigem Vertrauen, die konkurrierenden
Ideologien, die mangelnde Ubereinstimmung Uber
grundlegende 6konomische Theorien.

Wer sollte denn das Papiergeld ausgeben, das die
internationale Rolle des Goldes ersetzen soll? In wel-
chen Quantitaten? Welche Bedingungen sollten bei
der Ausgabe gelten? Wie soll die Emission unter die
Nationen verteilt werden? In dieser Situation sieht
Harrod in einer Goldpreiserhohung die Méglichkeit,
fir eine Ubergangsperiode zu einem rationaleren
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Wahrungssystem eine konsolidierte Ausgangssituation
zu schaffen. Die Plane, eine internationale Papier-
geldwahrung zu schaffen, wurden UGbrigens schon
1944 von Keynes bei der Konferenz von Brettonwoods
vorgeschlagen, doch setzten sich die Goldbesitzer-
lander USA, Frankreich usw., die nur eine Modifika-
tion des Golddevisenstandards befirworteten, durch.
Triffin ist neuerlich wieder mit dem Vorschlag einer
internationalen Papiergeldwdahrung ,bancor”?) auf-
getreten, doch scheint die Kompliziertheit derartiger
Vorschldge die Experten in aller Welt in der Reali-
sierung zu entmutigen. Wie jedoch die Situation auf
dem Goldmarkt vor der Washingtoner Konferenz
gezeigt hat, ist ein Umdenken in Richtung einer
internationalen Papiergeldwahrung oder zumindest
die Schaffung neuer Ziehungsrechte bei Neutralisie-
rung des monetaren Goldbestandes nicht mehr zu
umgehen. Das Argument von Harrod steht ebenfalls
noch viel zu sehr unter der Vorstellung der einigenden
und disziplinierenden Kraft des Goldes. In unserer
politischen Situation, unserem parlamentarischen Sy-
stem, in dem das Parlament die Ausgabenwinsche
der Regierung schwer beschneiden kann, weil die
Opposition drangt, kénnte das Gold nach Harrod
weiterhin eine gewisse — nur mehr mit den Mitteln
der politischen Psychologie erklarbare — Rolle spie-
len. Gerade dieser Irrtum hat sich jedoch eindricklich
in der letzten Zeit erwiesen. So wurden restriktive
Mahnahmen in den Defizitlandern immer wieder hin-
ausgeschoben (etwa in den USA).

Eine weitere Widerspruchlichkeit in den Argumenten
der Anhdnger einer Goldpreiserhohung, die die
wahren Hintergrinde vielleicht am besten zeigt, ist
bemerkbar, wenn die Aufnahme weiterer Schlissel-
wdhrungen mit dem Hinweis abgelehnt wird, diese
koénnten nie zu einer Vertrauensbasis kommen, wie sie
der Dollar trotz seiner Schwdacheerscheinungen auch
heute noch hat. Als Beispiel wird die Bundesrepublik
Deutschland angefihrt, die trotz der allgemeinen
Vertrauenskrise und der Aufwertung der DM nicht
in den Rang einer Leitwahrung gehoben werden
konnte. Jetzt scheint plétzlich doch wieder etwas an-
deres fir die Beurteilung einer Wahrung mahgeblich
zu sein als etwa der Goldbestand der Zentralbank.
Jetzt wird wieder die Produktivitat der Volkswirtschaft
als Argument eingesetzt, das Produktionspotential,
die internationalen Wirtschaftsbeziehungen, die Ma-
nagementleistungen, mit einem Wort reale wirtschaft-
liche Grohken. Es zeigt sich hier ein klarer Widerspruch
zwischen behaupteter Funktion des Goldes als Ver-
travensstitze ersten Ranges und realer Einschatzung
der internationalen Wirtschaftskrafte, die auch nach
einem volligen Abgang vom Gold kaum die USA
von der Leitwdahrungsrolle verdréangen konnten.

Uns bleibt die Frage nach einer rationalen Begrin-
dung eines weiteren Einsatzes von Gold im inter-
nationalen Wdhrungssystem, Es geht hier vor allem
um die Prifung der Frage, inwieweit der nun geschaf-
fene doppelte Goldpreis — offizieller und freier
Markt — einer solchen Rationalisierung forderlich ist.

5) bancor wird zum Gold in Beziehung gesetzt, wahrend die nationalen
Wahrungen eine bestimmte Relation zu bancor haben. Die Gold-
bancor-Relation ist variierbar und wird nur aus psychologischen
Griinden aufrecht erhalten.




Die meisten Kontroversen lassen sich auf die Frage
reduzieren, ob und inwieweit das Gold noch Geld,
Wdhrung ist, und ob und inwieweit es den Charak-
ter einer Ware hat. Es ist bemerkenswert, daf man
diese zwei Funktionen des Goldes schon seit dem
Ende des Mittelalters gekannt hat, aber daraus nicht
die Konsequenzen gezogen hat. Die Geschichte der
Stitzung des Londoner Goldmarktes wird immer eine
Mahnung sein, die Ratschldge sogenannter Wéhrungs-
experten streng zu prifen. Zunachst gab es bekannt-
lich seit dem Ende des 2. Weltkrieges zwei zundchst
scharf voneinander geschiedene Kreislaufe des Gol-
des — den amtlichen und den freien. Immer wieder
wurde jedoch behauptet, die Aufspaltung in zwei
Kreisldute gemdf den Funktionen des Goldes hatte
als ein bedrohliches Anzeichen des Zerfalls des gan-
zen Wahrungssystems zu gelten. Die Goldmengen,
die den freien Markten zuflossen, erreichten 1947
solche Mengen, verstarkt durch die Goldspekulation
der Notenbanken, daf der IMF 1947 seine Mitglieds-
staaten aufforderte, Mahnahmen zur Verhinderung
des freien Goldhandels zu ergreifen. Dieser Aufforde-
rung wurde von vielen Notenbanken Folge geleistet.
Das Vorgehen des internationalen Wdahrungsfonds
erwies sich aber bald als ein Schlag ins Wasser. Da
der von ihm entfesselte Feldzug gegen den freien
oder schwarzen Goldhandel sich nicht gegen die
wahren Ursachen des allgemeinen Wahrungszerfalls,
ndmlich die Inflation, sondern nur gegen ein Symptom
und eine Folge dieses Zerfalls richtete, war das Ergeb-
nis ein Hochschnellen der freien Goldpreise auf Grund
des geringeren Goldangebotes. Die Regierungen
sahen sich vor die Notwendigkeit gestellt, sich mit
dem freien Goldhandel in anderer Weise als durch
einfache Verbote auseinanderzusetzen, da die vom
Wahrungsfonds erteilten Weisungen sich nur auf den
internationalen Goldhandel und nicht auf die Rege-
lung des Goldhandels in den einzelnen Landern
bezog. Es wurden geduldete nationale Markte ge-
schaffené), wo Minzen und Barren in einheimischer
Wahrung wieder gehandelt wurden. Die ziemlich
bedeutende Intervention der Wahrungsbehérden er-
klart sich damit — und das war eine der Haupt-
ursachen der heutigen Schwierigkeiten —, dal man
glaubte, einen nachteiligen Einfluh auf die Beurtei-
lung der Wahrungslage des betreffenden Landes
bei einem Steigen des Goldpreises befirchten zu
mussen.

Der amtlich zugelassene Goldschmuggel stand somit
wie auch die Interventionen der Notenbanken auf den
inlandischen Goldmarkten und das neue Ausprégen
von Goldminzen mit Hilfe alter Pragestocke im
Dienste der psychologisch motivierten Reaktionen der
Wahrungspolitik. Im Glauben der Zentralbanken, auf
alte Vorurteile Ricksicht nehmen zu missen, ereig-
nete sich jedoch nur eines: Die Spekulanten waren
durch die Intervention zur Stabilisierung des Gold-
preises auf 35 Dollar nach unten abgesichert — konn-
ten also auf Hausse spekulieren und konnten hoffen,
das Ergebnis, auf das sie spekulierten, die Goldpreis-
erhéhung, selbst herbeifihren zu kénnen, indem sie
durch ihre Hortungen das Goldangebot immer wie-
der reduzierten,

Wieder waren es, wie zu beweisen ist, die Zentral-
banken, die durch ihr Verhalten die Krisensituation

auslosten bzw. verstarkten. Wurde die Weltwirtschafts-
krise durch die deflationistische Politik der Zentral-
banken verstarkt, so fUhrte der Glaube der Zentral-
banken, das Wadahrungssystem wirde durch einen
schwankenden freien Goldpreis in Mitleidenschaft
gezogen werden, wieder zur Krise. Stellt man sich
hinter die in Washington beschlossene Trennung von
Wahrungsgold und Warengold’), so ergeben sich
gewisse Konsequenzen: Voraussetzung ist das Unter-
bleiben von Interventionen der Zentralbanken am
Freien Goldmarkt, sei es im Wege einer Preisstitzung
oder durch spekulative Aktionen. Theoretisch ist diese
Lésung klar. Das Gold ist demonetisiert, mit einer
Ausnahme: Nach Erschépfung aller Kreditméglichkei-
ten werden Defizite zwischen den Zentralbanken mit
Gold abgedeckt. Diese Ausnahme ist aber auch nur
so lange giltig, als die Zentralbanken bereit sind,
Gold anzunehmen — eine Bereitschaft, die wiederum
ihren Grund darin hat, daf andere Notenbanken das
gleiche tun.

Welche praktischen Folgerungen ergeben sich aus
dieser funktionalen Lésung? Soweit Gold fir diesen
beschrénkten monetéren Zweck dienstbar gemacht
werden soll, gehért es in die Zentralbank und nicht
in die Hande der privaten Goldhorter, Ihnen ist der
Besitz dieses monetdren Goldes zu verbieten oder
zu erschweren. Soweit es aber den Privaten freigege-
ben wird — wie dies den grékten Teil des neuprodu-
zierten Goldes betrifft — ist es als reine Ware zu
behandeln. Die Nationalbanken brauchen sich nicht
mehr darum zu kimmern und zu sorgen, ob und zu
welchen Preisen die Spekulation befriedigt wird. Es
dirfte nach Washington endlich klar sein, daf Gold-
hortungen weder volks- noch privatwirtschaftlich
schutzwirdige Interessen darstellen. Die Interventio-
nen der Zentralbanken kénnen bei einer solchen
funktionalen Lésung nur als systemwidrig bezeichnet
werden. Der Goldmarkt darf dann in der Zukunft
nicht anders betrachtet werden als der Kupfermarkt
oder Gummimarkt.

Das ganze Goldproblem ist eben im Grunde von
den Zentralbanken selber geschaffen, namlich durch
ihre Garantie des Ankaufs des Goldes zu festen
Preisen. Viele geben das auch heute schon zu, meinen
aber, der Goldmythos des Publikums liee keine
Anderung zu, was ja in dieser Ausschliehlichkeit gar
nicht stimmt. Diesen Leuten muf dann aber deutlich
gesagt werden, dafy hier offensichtlich Ursache und
Wirkung verwechselt werden: Nicht eine Goldhausse
verursacht Mifitrauven in den Dollar, sondern das Mif-
traven in den Dollar erzeugt die Goldhausse und
deren Riuckwirkungen auf das Mihtrauen sind nur von
sekundérer Bedeutung. Das Miftrauen kann aber
nicht durch  Goldmanipulationen, sondern nur
durch eine Wirtschaftspolitik, eine Geld- und
Fiskalpolitik beseitigt werden, die zumindest einen
Anderungswillen hinsichtlich Preisniveauverdnderung
und Zahlungsbilanzdefizit erkennen laht. Dieses Mifs-
traven kann auf internationaler Ebene nur durch die

¢) So wurde nach Beendigung der Feindseligkeiten in Korea der
Londoner Goldmarkt wiedererdffnet.

’) A. Hahn hat diese Trennung von Waren- und Wdahrungsgold schon
seit Jahren gefordert. Seiner Vielzahl von Publikationen zu diesem
Thema einer den Funktionen des Goldes entsprechenden Preis-
bestimmung ist es auch zu danken, dal das Denken der Wahrungs-
experten langsam einen Wandel erkennen lakt.




schon 1922 in Genua geforderte und bis heute noch
nicht sehr weit fortgeschrittene Kooperation der No-
tenbanken erreicht werden. Diese Kooperation dirfte
dann nur eine Voraussetzung haben: den Anderungs-
willen in der Wirtschaftspolitik der Defizitlander als
Basis fUr stitzende Aktionen. Um aber endlich jenen,
die bereits im Stadium der Planung von restriktiven
Mahnahmen diese mit dem Hinweis auf den Verlust
an internationaler Liquiditat ablehnen, den Wind aus
den Segeln zu nehmen, mihten zusatzliche Reserve-
mittel beim IMF geschaffen werden. Langfristig sollte
ein ,gehdrteter” Devisenstandard im Sinne des
3. Deutschen Sachversténdigengutachtens an die Stelle
des heutigen Wahrungssystems treten. Wird dieser
Ubergang langfristig nicht moéglich sein, dann sollte
deutlich gesagt werden, daly eben auch fir Kredit-
unwirdige Liquiditat geschaffen werden musse; es ist
dann aber nicht gerechtfertigt, ins internationale Wah-
rungssystem Unruhe etwa durch Forderungen nach
einer Goldpreiserhdhung zu bringen.

Was ware denn die Konsequenz eines volligen Ab-
gangs vom Gold und der Ubergang zu einem reinen,
aber ,gehdrteten” Devisenstandard? Die einzige
Konsequenz ware, daf nicht gegen Sudafrika, son-
dern gegeniiber anderen Léndern Exportiberschisse
erzielt werden miften und verzinsliche statt unver-
zinsliche Bestédnde akkumuliert wirden. Der Schritt
von Washington wird jenen, die eine rationale Be-
trachtung des Weltwdhrungswesens anstreben, als
eine weitere Demonetisierung des Goldes betrachtet
werden. Die Entthronung des Goldes darf jedoch
nicht zur Annahme verleiten, daf damit jede Wah-
rungsspekulation ausgeschaltet sei. Viele institutionelle
Regelungen werden notwendig sein, um etwa einen
.gehdrteten Devisenstandard” durchzusetzen. Bei-
spiele, wie die deutsche Rentenmark der Jahre 1923/
1924 und der Deutschen Mark nach 1948, stimmen
jedoch optimistisch, denn sie zeigen, dafy der Glauben
an den Wert des Geldes durchaus allein vom Ver-
traven in den Staat und die Soliditat seiner Wah-
rungspolitik getragen werden kann.

Die Diskussionen Uber die Schaffung neuer Reserve-
medien als Ersatz fir eine Goldpreiserhdhung sollte
immer mehr in Richtung von Sonderziehungsrechten
und einer internationalen Wdahrung einer Superzen-
tralbank etwa im Sinne von bancor gehen, um zu
verhindern, daf nationale Inflationen auf die inter-
nationale Ebene getragen werden, Der Preis fir die
Verhinderung internationaler Inflationierung ware eine
Wadhrungsordnung der institutionalisierten Koopera-
tion der Zentralbanken mit dem Anrecht — nicht nur

der Méglichkeit — auf Stitzungskredite bei restrik-
tiver Wirtschaftspolitik der Defizitlander. Es wirde zu
einfach sein, die Zahlungsbilanzdefizite in den immer
grofer werdenden See der internationalen Liquiditat
zu werfen. Sehen wir in den heute noch vorhandenen
Restbestanden an Gold nicht mehr als ein Reserve-
medium, das keine Zinsen tragt, so kann der Demone-
tisierungsprozef des Goldes nach den Washingtoner
Beschlissen als vollzogen betrachtet werden. Sollten
sich jedoch weitere spekulative Aktionen mit Wah-
rungsgold zeigen, die Unruhe ins Wdahrungssystem
bringen, aber andererseits die angebliche Ordnungs-
rolle des Goldes gegeniber einer Kooperation der
Notenbanken, einer internationalen Konjunkturpolitik
und verantwortungsvoller nationaler Zahlungsbilanz-
politik weiter stark Gberbetont werden, sollte an eine
endgiltige Entthronung des Goldes geschritten wer-
den, um endlich zu erreichen, daf die Produktivkratte
der Wirtschaft, die Qualitat der WirtschaftsfGhrung
erste Vertravensbasen werden und nicht Goldhorte.
In dieser gegenwdrtigen Phase, in der die Notenbank-
prasidenten gegen die VerfGhrung noch nicht ganz
gefeit sind, Wahrungsgold auf dem freien Markt zu
verkaufen, sollte bereits intensiv Uber den ,geharte-
ten Devisenstandard” nachgedacht werden. Dieser
knipft ja in gewisser Hinsicht an die Ideen der Stabi-
lisierungstheoretiker des Preisniveaus an. Denn hier
muUhten sich die Lander zur Preisstabilitat und deren
Konsequenzen verpflichten. Jedes der Lé&nder, das
sich an der Hartung beteiligt, mikte auf die Abwer-
tung verzichten. Die innewohnende Defiationsgefahr
hingegen mikte durch eine entsprechende Einkom-
menspolitik kompensiert werden.

Zusammenfassend koénnen wir festhalten, dal das
Gold sowohl in seiner binnenwirtschaftlichen Funktion
als Goldstandard, wie auch in seiner aulenwirtschaft-
lichen Reservefunktion nicht nur auf Grund immanen-
ter Schwachen des sogenannten Goldautomatismus
(gleiche volkswirtschaftliche Strukturen, Flexibilitat von
Preisen und Léhnen voraussetzend), sondern vor allem
durch das Verhalten der Regierungen und Wahrungen
seine Rolle eingebiht hat, ja geradezu desavouiert
wurde. Die Zukunft wird zeigen, ob es eine Zukunft
vollig ohne Wadhrungsgold geben wird. Zur Rechi-
fertigung jener, die auch heute noch an eine Stabili-
tat des Goldwertes und die Funktion des Goldes
im Wahrungssystem glauben, kann gesagt werden,
dah es im Wahrungswesen besonders schwierig ist,
Anachronismen als solche zu erkennen, Die Hoffnung
auf die Wandelbarkeit von Stereotypen im allgemei-
nen, im Wahrungswesen im besonderen, darf jedoch
niemals aufgegeben werden.
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