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Sommerausgabe

DER KAMPF UM DIE
WAHRUNGSHOHEIT

» Dass das bestehende weltweite Fiat-Geldsystem zusehends in schwie-
riges Fahrwasser gerit, ist uniibersehbar. Wohin es treibt, ist aber unklar.
Eine besorgniserregende Entwicklung wére das Entstehen eines einheitli-
chen Weltgeldes; ein Hoffnungsschimmer waére ein freier Markt fiir Geld.

,Lass dich nicht vom Bosen Uberwinden,
sondern Uberwinde das Bose mit Gutem..”
—Rém. 12,21

I WARUM GELD SO WICHTIG IST

FUr eine moderne, leistungsfahige Volkswirtschaft ist Geld — das allgemein ak-
zeptierte Tauschmittel — zu unverzichtbar. Geld erleichtert das Tauschen, befor-
dert dadurch die friedvolle und produktive Arbeitsteilung und hebt den Wohl-
stand der Menschen. Der entscheidende Grund daflr ist: Mit Geld lasst sich eine
Wirtschaftsrechnung durchfthren. Indem die Menschen Geld als Rechnungsein-
heit, als allgemeine BezugsgrdBe (,Numeraire”), verwenden, lasst sich die Ren-
tabilitat auch der komplexesten und aufwendigsten Produktionswege ermitteln
und miteinander vergleichen. Das wiederum erlaubt den Marktakteuren, rationa-
le Entscheidungen zu treffen, also was wann wo und wie und in welcher Menge
zu produzieren und zu konsumieren ist.

Die produktive Wirkung des Geldes wird bestmoglich ausgeschopft, wenn alle an
der Arbeitsteilung teilnehmenden Menschen das gleiche Geld verwenden, also
mit dem gleichen Geld ihre Wirtschaftsrechnung betreiben, national wie interna-
tional. So gesehen wére ein Geld auf der Welt optimal. Diese 6konomische Ein-
sicht war Ubrigens im letzten Viertel des 19. Jahrhundert Wirklichkeit: Alle wirt-
schaftlich bedeutenden Volkswirtschaften verwendeten Gold als Geld. Gold war
quasi unausgesprochen das Weltgeld. Es vernetzte alle Volkswirtschaften auf das
Engste miteinander, die internationale Arbeitsteilung wurde zum Nutzen aller Be-
teiligten vertieft. Doch leider: Den Reprasentanten der Staaten, die bekanntlich
nach politischer Macht streben, war das Goldgeld ein Dorn im Auge.

Guter Goldstandard, schlechter Goldstandard

Nicht alles, was als Goldstandard bezeichnet wird, war (und ist) ein Goldstandard
im wohlverstandenen 6konomischen Sinne. Ein ,echter Goldstandard” zeichnet
sich durch eine Reihe von Eigenschaften aus. (1) Geld lauft in Form von Gold-
munzen (Kurantminzen) sowie Banknoten und Giroguten um, die jederzeit voll-
umfanglich in physisches Gold bei den Emittenten der Banknoten und Girogut-
haben eingetauscht werden kénnen. (2) Die Geldmenge entspricht der physisch
verflgbaren Wahrungsgoldmenge, und sie kann nur durch Férderung von neu-
em Gold oder Umwidmung von zum Beispiel Schmuck- und Industriegold in mo-
netares Gold vergroBert werden. (3) Die Banken operieren mit einer Volldeckung:
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LAS a consequence, it is an
open question whether such
a new Synthetic Hegemonic
Currency (SHC) would be best
provided by the public sector,
perhaps through a network
of central bank digital curren-
cles.”

—Mark Carney, ehem. Governeur
der Bank von England

Den Podcast zu diesem Aufsatz finden Sie hier.
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Das heif3t, die ausstehende Geldmenge (Banknoten und Giroguthaben) ist zu
100 Prozent mit physischem Gold der Kunden gedeckt. (4) Wenn Banken Kredite
vergeben (an Private, Unternehmen und/oder Staaten), dann wird lediglich vor-
handenes Geld vom Sparer/Investor zum Schuldner weitergereicht; die ausste-
hende Geldmenge bleibt davon unberihrt.

Vor diesem Hintergrund fallt es nicht schwer zu erkennen, dass es in der jinge-
ren Wahrungsgeschichte keinen ,echten” Goldstandard gab, sondern besten-
falls so etwas wie einen ,Pseudo-Goldstandard”. Selbst im ausgehenden 19.
Jahrhundert, das haufig als das ,Zeitalter des klassischen Goldstandards” be-
zeichnet wird, gab es keine Wahrungsordnung, die mit Fug und Recht als ,ech-
ter Goldstandard hatte bezeichnet werden kénnen. Denn nicht nur Geschdafts-
banken, auch Zentralbanken selbst operierten hier mit einer Teilreserve — gaben
also mehr Geld aus, als sie durch physisches Gold decken konnten. Das sorgte
immer wieder fur groBe Probleme: Spekulationswellen, Banken-Pleiten, Wirt-
schaftskrisen und hohe Arbeitslosigkeit.

Das System von Bretton Woods war eine ganz besonders fragwirdige Auspra-
gung eines Pseudo-Goldstandards. Im Kern handelte es sich um einen Dollar-
Devisen-Standard: Es war der US-Geldpolitik im Prinzip erlaubt, die Dollar-
Geldmenge auch ohne entsprechende Golddeckung auszuweiten. Und bei fes-
ten Wechselkursen mussten die Ubrigen Nationen, die ihre Wahrungen an den
US-Dollar gebunden hatten, eine solche inflationare US-amerikanische Politik
mitmachen. Kurzum: In der jingeren Wahrungsgeschichte gab es keinen ,ech-
ten Goldstandard”. Folglich sollte man auch nicht vorschnell historische Krisen-
entwicklungen als Ursache des Goldgeldstandards deuten. Vielmehr sind die
groBen wirtschaftlichen und monetaren Erschiitterungen (wie etwa die , GroBBe
Depression” 1929/33 oder die ,GroBe Inflation” in den 1970er/ 1980er Jahren
Folge von VerstéBen gegen die Regeln des Goldgeldsystems, also gegen den
.echten Goldstandard”, zu interpretieren.

Den Ersten Weltkrieg, spatestens aber den Zweiten Weltkrieg, nutzten viele Staa-
ten aus, um das Goldgeld loszuwerden, es durch ihr eigenes ungedecktes Geld —
ihr ,Fiat-Geld” — zu ersetzen. Bei Kriegsende 1945 hatten nahezu alle wichtigen
Waéhrungen keine Golddeckung mehr. Die Ausnahme bildete der US-Dollar. Al-
lerdings hatten auch die US-Amerikaner bereits eine radikale Kehrtwende vollzo-
gen. Ab 1933 wurde in den USA der private Goldbesitz unter Strafe verboten.
Die US-Banken mussten die Goldbestande ihrer Kunden an das Schatzamt ablie-
fern, im Gegenzug daftr bekamen sie US-Dollar-Banknoten und -Giroguthaben
bei der US-Zentralbank. Der US-Dollar war nur noch einlésbar in physisches Gold
im Zusammenhang mit internationalen Zahlungen zwischen Zentralbanken.

Im Jahr 1944 beschlossen 730 Vertreter aus 44 Nationen das System von Bretton
Woods. Der US-Dollar wurde zur , Weltreservewahrung” erkoren. 35 US-Dollar
entsprachen einer Feinunze Gold (also 31,10347... Gramm). Alle anderen wich-
tigen Wahrungen der Welt wurden mit einem festen Wechselkurs an den Dollar
gebunden. Auf diese Weise hatten auch sie eine — indirekte — Verankerung im
physischen Gold. Dieser sogenannte Dollar-Devisen-Standard hatte allerdings ei-
nige Schwachstellen. Die USA verflgten bei Kriegsende Uber etwa Zweidrittel
der weltweiten Goldwahrungsreserven. Andere Lander konnten nur Goldreser-
ven aufbauen, wenn sie gegentber den USA Exportlberschisse erzielten, die
USA also dauerhaft eine negative Handelsbilanz auswiesen.

I INFLATIONARE GELDPOLITIK

Dennoch funktionierte der Dollar-Devisen-Standard (der Pseudo-Goldstandard)
von Bretton Woods zundchst recht gut. Die Volkswirtschaften erholten sich, der
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Welthandel kam wieder in Gang. Doch in den 1950er, 1960er und 1970er Jahren
verstrickten sich die USA zusehends in eine aggressive AuB3enpolitik. Sie wurde
vor allem durch Ausgabe von neuen US-Dollar finanziert, die nicht durch Gold
gedeckt waren. Die Folge war hohe Inflation. Das Vertrauen in den US-Dollar
schwand. Immer mehr Nationen wollten daraufhin ihre US-Dollar-Guthaben in
physisches Gold eintauschen. Die US-amerikanische Goldreserve schmolz dahin
wie Schnee in der Sonne. Amerika drohte zahlungsunfahig zu werden. Am 15.
August 1971 beendete daher US-Prasident Richard Nixon (1913-1994) die Gold-
einlosbarkeit des US-Dollar. Mit diesem unilateralen Beschluss hob die US-
Administration ein weltweites ungedecktes Geldsystem, ein Fiat-Geldsystem, aus
der Taufe. Seither wird in allen Volkswirtschaften der Welt neues Geld per Kredit-
vergabe ,aus dem Nichts” durch Zentralbanken und Geschaftsbanken in Umlauf
gebracht.

Das ungedeckte Geld ist alles andere als unproblematisch. Es leidet — wie die
okonomische Theorie aufzeigen kann — unter einer ganzen Reihe von ékonomi-
schen und ethischen Defekten. Es ist chronisch inflationar, seine unablassige
Vermehrung lasst seine Kaufkraft schwinden. Dabei beglnstigt es einige wenige
auf Kosten vieler — so gesehen ist es im wahrsten Sinne des Wortes , unsozial”.
Das ungedeckte Geld sorgt zudem fir inflationdre Spekulationsblasen, fur Wirt-
schaftsstérungen (,,Boom-und-Bust”), und es fuhrt vor allem auch zu immer gré-
Beren Schuldenbergen und zu einem immer machtiger werdenden Staat auf Kos-
ten der birgerlichen und unternehmerischen Freiheiten.

Nicht zu vernachlassigen ist zudem die unvorteilhafte Wirkung auf die internatio-
nale Arbeitsteilung und den Handel. Die Vielzahl von Wahrungen und ihre
schwankenden Wechselkurse erschweren die internationale Arbeitsteilung, lasst
die Treffsicherheit der Wirtschaftsrechnung hinter ihren Maéglichkeiten zurlck-
bleiben. Das Auf und Ab der Wechselkurse, die sich nur allzu leicht von ihrem
.Fundamentalwert” fortbewegen kénnen, sorgt fur Fehler bei der Kapitalalloka-
tion, und auch das geht zu Lasten von Wachstum und Beschaftigung fur die
weltweite Wirtschaft.

Bei internationalen Handels- und Finanzmarktgeschaften setzt man traditionell
auf relativ wenige Wahrungen. Auch Jahrzehnte nach dem Ende des Systems von
Bretton Woods ist der US-Dollar die weltweit bedeutendste Transaktionswah-
rung, allen Unkenrufen zum Trotz. Beispielsweise lauteten Ende 2019 54,5% al-
ler grenzUberschreitend gehaltenen Bankguthaben auf US-Dollar, nur 25,8% auf
Euro und lediglich 2,5% auf japanische Yen; ein dhnliches Bild zeigt sich im in-
ternationalen Kreditmarkt. Es ist folglich nicht Ubertrieben zu sagen, dass die
Weltwirtschaft nach wie vor am US-Dollar hangt. Das wiederum ruft — und aus
ganz unterschiedlichen Grinden — Forderungen auf den Plan, diesen wahrungs-
technischen Status Quo zu reformieren.

I VORTEILE EINER EINHEITSWAHRUNG

Dabei taucht ein Vorschlag immer wieder auf: ndmlich eine einheitliche Weltwéh-
rung zu schaffen. Okonomisch betrachtet wére das zunéchst einmal — wie bereits
gesagt — durchaus sinnvoll: Wenn alle Menschen auf der Welt ein einheitliches
Geld gebrauchen, dann wird produktive Wirkung des Geldes quasi optimiert. Die
Problematik dabei ist jedoch: Wer entscheidet, was als Weltgeld Verwendung
finden soll? Auf diese Frage gibt es zwei grundsatzlich mogliche Antworten: Der
freie Markt oder der Staat, die Staatengemeinschaft, entscheidet. Die erste Mog-
lichkeit scheint, wie die Dinge heute stehen, verbaut zu sein. SchlieBlich haben
die Nationalstaaten in ihrem Territorium das Geldmonopol inne. Die Staaten be-
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Verhandlung auf der Konferenz von Bretton
Woods, 1. -22. Juli 1944

Fort Knox, Kentucky



"Die Goldwéhrung war zur
Weltwahrung der liberalen
Epoche und des kapitalisti-
schen Zeitalters geworden. |hr
wesentlicher Vorzug war in
den Augen der Freihandler
gerade der Umstand, dass sie
eine internationale Wahrung
war, wie sie der internationa-
le Handel und der internatio-
nale Geld- und Kapitalmarkt
bendtigen. Man hat an der
Goldwéahrung manches aus-
zusetzen gewusst; man hat
ihr den Vorwurf gemacht,
dass sie nicht vollkommen sei.
Doch niemand weiss anzuge-
ben, wie man an Stelle der
Goldwéahrung Vollkommene-
res und Besseres setzen kénn-

te."
—Ludwig von Mises,
National6ékonomie,
1940, S. 430.
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finden sich also in der ,Geldfrage” zweifellos in einer machtvolle(re)n Position
als der freie Markt.

Wie eine Welteinheitswahrung rein praktisch geschaffen werden kann, das hat
beispielsweise der kanadische Okonom Robert Mundell (1932-2021) anhand der
von ihm befUrworteten Weltwahrung ,,INTOR” erklart: Die Wechselkurse der
groBBen Wahrungen der Welt — US-Dollar, Euro, chinesischer Renminbi und japa-
nischer Yen — sind gegentber der Rechnungseinheit INTOR zu fixieren und durch
eine vereinheitlichte Geldpolitik zu steuern. Andere Wahrungen sollen nachfol-
gend in den INTOR aufgenommen werden. Mundells Konzept ist Gbrigens be-
reits zur Anwendung gekommen: Der Euro ist ein Mundell’sches ,Weltwah-
rungsprojekt im Kleinen”: Im Jahr 1999 wurden 11 nationale Wahrungen in die
Einheitswahrung Euro Gberfuhrt. Was im Kleinen moglich ist, lasst sich natdrlich
auch ,,im GroBen”, auf globaler Ebene, durchfthren.

Die zunehmende Digitalisierung des Zahlungsverkehrs und das Aufkommen
neuer digitaler Transaktionslésungen kénnten sich diesbeziglich als ein Katalysa-
tor erweisen. Man denke nur etwa an Libra”, die monetare Infrastruktur, die
vom BigTech-Giganten Facebook angedacht wurde. Urspringlich sollte Libra ein
Korb von nationalen Wahrungen sein, in enger Anlehnung an das Sonderzie-
hungsrecht (SZR) des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) beziehungsweise die
Europaische Wahrungseinheit (ECU). Doch gegen die Libra-ldee haben die Staa-
ten und Zentralbanken Einspruch erhoben. lhnen zufolge darf Facebooks , Stab-
lecoin” kein Wéhrungskorb und damit so etwas wie eine ,Weltwahrung” sein;
sie wollen an ihrem Wahrungsmonopol festhalten. Libra — mittlerweile umbe-
nannt in ,Diem” — darf nur als ,Token” flr eine einzelne nationale Wahrung
angeboten werden; gestartet wird Diem nun wohl mit einer US-Dollar-Deckung.

Das Aufkommen von Libra/Diem, aber vor allem auch von Bitcoin & Co hat die
Zentralbanken zum Gegenangriff animiert. Viele von ihnen wollen digitales Zent-
ralbankgeld (englisch: Digital Central Bank Currency (DCBC)) ausgeben. Das digi-
tale Zentralbankgeld ist zum einen eine Konkurrenz zum Bargeld, es hat das Po-
tential, Minzen und Banknoten zu verdrangen. Zum anderen ist es aber auch
ein moglicher Ersatz fur Bankguthaben. Das wird etwa dann der Fall sein, wenn
Bankguthaben jederzeit 1:1 in digitales Zentralbankgeld eingetauscht werden
kéonnen: Warum sollte man schlieBlich sein hart erspartes Geld bei unsicheren
Geschaftsbanken parken, wenn man es doch auch bei der sicheren Zentralbank
halten kann?

Durch die Eintauschmdglichkeit von Geschaftsbankengeld in digitales Zentral-
bankgeld treten die Zentralbanken aber nicht nur in Konkurrenz zu Bargeld und
Geschaftsbankengeld. Es passiert noch etwas: Wenn Geschéftsbankengeld 1:1
eintauschbar wird in digitales Zentralbankgeld, wird die unzweifelhafte Kredit-
qualitat der Zentralbank — sie kann ja nicht Pleite gehen, weil sie in unbeschrank-
tem AusmalB Geld zur Bezahlung ihrer eigenen Verbindlichkeiten produzieren
kann — auf den Geschéaftsbankensektor Gbertragen. Im Kern lauft das auf eine
staatliche Versicherung der Kreditmarktrisiken hinaus: Die Einfihrung von digita-
lem Zentralbankgeld wird in den Kapitalméarkten die Sorgen verpuffen lassen,
Geschaftsbanken kénnten klinftig noch zahlungsunfahig werden.

I SCHRITTE IN RICHTUNG WELTWAHRUNG

Das wird den Anreiz fur die Bankvorstdande, immer und Uberall kaufmannisch
sinnvolle Kreditentscheidungen zu treffen, verringern. Die Fahigkeit der Markte,
Kreditausfallrisiken angemessen zu bewerten, schwindet beziehungsweise wird



verunmaoglicht. Die Fehllenkung von Kapital ist die unweigerliche Konsequenz ei-
ner solchen de facto Verstaatlichung des Kreditmarktes. Unter diesen Bedingun-
gen durfte auch das Interesse privater Investoren abnehmen, Banken neues Ei-
genkapital zur Verfiigung zu stellen: Wer investiert noch sein Kapital, wenn es
nicht risikogerecht verzinst wird? Der Staat, der aus Eigeninteresse die Geschafts-
banken liquide halten will, wird bei Eigenkapitalknappheit der Banken in die Bre-
sche springen (mussen) und die benétigten Mittel bereitstellen (mtssen); und so
wird die Saat fur die (Voll-)Verstaatlichung der Banken gelegt.

Die Ausgabe von digitalem Zentralbankgeld kdnnte sich also als ein bedeutender
Schritt erweisen, um eine weltweite Einheitswahrung aus der Taufe zu heben.
Unterliegen Banken und Kreditmérkte erst einmal vollends dem ,staatlichen
Schutz” — vor allem als Folge der breiten Akzeptanz von digitalem Zentralbank-
geld —, lassen sich Verwerfungen, die bei einer international koordinierten Geld-
politik und einer daran sich anschlieBenden Verschmelzung nationaler Wahrun-
gen in eine Einheitswahrung entstehen kénnen, in den Griff bekommen bezie-
hungsweise vermeiden: Wenn die Markte wissen, dass die Zentralbanken fur
Kredit- und Zahlungsausfallrisiken der Banken einstehen, dann wird es unabhéan-
gig von der Marktsituation kaum Zweifel an der Kreditqualitat der Geldhauser
beziehungsweise Spekulationswellen gegen das Vorhaben, ein politisches Welt-
geld zu schaffen, geben.

So gesehen konnte gerade die Einfiihrung des digitalen Zentralbankgeldes eine
Art Katalysator sein, um die Idee einer einheitlichen Weltwahrung tatsachlich in
die Tat umsetzen zu kénnen. Doch ist eine Entwicklung denkbar, in der sich die
USA, Europa, China und Japan — um nur die gréBten Volkswirtschaften zu nen-
nen — bereitfinden, ihre nationale Wahrungssouveranitat zu Gunsten einer Welt-
einheitswahrung aufzugeben? Warum sollte ein Nationalstaat die Hoheit Uber
das Geld aus der Hand geben? Eine zunehmende real- und finanzwirtschaftliche
Integration der Volkswirtschaften erhéht zweifellos die konomischen Anreize,
dem Schaffen einer Einheitswahrung zuzustimmen; das Argument, mit einer Ein-
heitswahrung lassen sich die Wirtschaftsrechnung und damit Wachstum und Be-
schaftigung verbessern, kann man nicht so ohne weiteres entkraften.

Zweifelsohne wird natirlich der politische Wille der groBen Volkswirtschaften
entscheidend sein, deren Bereitschaft und Fahigkeit voranzuschreiten und die Ub-
rigen Volkswirtschaften nachzuziehen — selbst wenn letztere nur mit Zdhneknir-
schen einwilligen. Doch werden die Staaten sich in der Geldfrage einig werden?
Eine Antwort darauf lasst sich aus heutiger Sicht nicht mit Gewissheit geben. Al-
lerdings spricht einiges dafir, dass die vergangenen und gegenwartigen Entwick-
lungstendenzen in diese Richtung weisen: Wenn die Lésung der drangenden
Probleme der Zeit — wie zum Beispiel Finanz- und Wirtschaftskrisen, Terrorismus,
Klima und Gesundheit — zusehends der globalen Zusammenarbeit der Staaten
anvertraut werden soll, wenn auf Zentralisierung und nicht auf Dezentralisierung
gesetzt wird, dann werden auch zusehends die Bedingungen fir die Moglichkeit
zur Schaffung einer Welteinheitswahrung geschaffen.

I EINE BEUNRUHIGENDE AUSSICHT

Die Aussicht auf eine Welteinheitswahrung, die von einer von der Gemeinschaft
von Staaten getragenen Weltzentralbank monopolisiert wird, ist nun aber alles
andere als beruhigend. Vor allem weil es absehbar ein ungedecktes Geld ware,
ein Fiat-Weltgeld. Und das wurde nicht nur alle 6konomischen und ethischen De-
fekte aufweisen, unter denen das nationale Fiatgeld auch leidet, es wirde sie
auch noch potenzieren und globalisieren. Mit dem Fiat-Weltgeld kann die Welt-
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zentralbank beispielsweise einen Boom in Gang setzen, der Fehlentwicklungen
und Spekulationsblasen groBten AusmaBes verursacht. Und da ein Fiat-Weltgeld
keine Konkurrenz hat, kann es starker inflationiert werden als das nationale Fiat-
geld durch die nationalen Zentralbanken; ftr Birger und Unternehmer gibt es ja
keine Ausweichmdglichkeiten mehr in eine andere Wahrung, sie sind im Welt-
geld sprichwértlich gefangen.

Mit einer Weltzentralbank waren zudem viele sehr schwierige Entscheidungen
verbunden. Beispielsweise die Frage, wie stark die Geldmenge ausgeweitet wer-
den soll und nach welcher Regel. Entwicklungslander pladieren fir eine Auswei-
tung der Geldmenge pro Kopf, die entwickelten Volkswirtschaften fordern eine

Zur aktuellen Marktentwicklung: Podcast am Wirtschaftswachstum orientierte Geldmengenausweitung. Die Interessen-
(28. Juli 2021, englische Sprache), . ) . . . . . .
hier klicken. konflikte, die dabei entstehen, kénnen leicht zu Intrigen, Streit und Zank zwi-

schen den Nationen ausarten. Zudem ist die Missbrauchsgefahr eines staatlichen
Weltgeldmonopols erschreckend groB. Die Weltzentralbank kann beispielsweise
das Bargeld per Handstreich abschaffen, ohne Kapitalflucht beflirchten zu mus-
sen; oder sie kann negative Zinsen erheben und damit eine weitreichende Um-
verteilung von Einkommen und Vermégen herbeifhren.

Vor allem mit der Verbreitung des digitalen Zentralbankgeldes — das nicht nur
das Bargeld, sondern auch das Geschaftsbankengeld beiseite drangt — erhalt die
Weltzentralbank eine besorgniserregende Machtfille. Die de facto allmachtige
Weltzentralbank kann dann letztlich bestimmen, wer unter welchen Bedingun-
gen Zugang zum Zahlungssystem und zu den Finanzmarkten bekommt und wer
nicht; zu denken ware hier an ein Sozialkredit-System a la China. Sie kann auch
alle finanziellen Transaktionsdaten einsehen (in Zeiten der Kinstlichen Intelligenz
wird das ein leichtes sein), und die finanzielle Privatsphare der Menschen ware
endgultig perdd. Allein schon aus diesen Grinden erscheint eine staatlich mo-
nopolisierte Weltwahrung als ein Wegbereiter fir ein tyrannisches System. Doch
glucklicherweise ist der Weg in ein Fiat-Weltgeld nicht alternativlos.

| FUR EINEN FREIEN MARKT FUR GELD

Die Alternative ist, zur ,wahrungshistorischen Normalitat” zurtckzukehren und
einen freien Markt fur Geld zuzulassen, den Menschen also die Freiheit zurtck-
zugeben, ihr Geld selbst auswahlen zu kénnen. Die Geldnachfrager waren es
dann, die entscheiden, welches Gut sie als Geld verwenden wollen: beispielswei-
se Gold, Silber oder Kryptoeinheiten. Um einen freien Markt fir Geld zu erm6g-
lichen, sind samtliche Steuern (Mehrwerts- und Kapitalertragssteuer), die auf die
maoglichen , Geldkandidaten” erhoben werden, sowie auch Restriktionen, die
grenzlberschreitenden Transaktionen entgegenstehen, abzuschaffen. In einem
freien Markt werden die Menschen ,gutes Geld” nachfragen (sie werden nicht
schlechtes Geld nachfragen, genauso wie sie gute Turnschuhe und nicht schlech-
te nachfragen), und gutes Geld wird sich durchsetzen.

Ganz in diesem Sinne lasst sich das Aufkommen der Kryptoeinheiten interpretie-
ren: Bitcoin & Co sind in einem (relativ) freien Markt, ohne staatlichen Eingriff,
entstanden, und sie konkurrieren mit den staatlichen Fiat-Wahrungen um die
Geldfunktion. Auch sind mittlerweile Anbieter fur digitalisierte Wertaufbewah-
rungs- und Zahlungssysteme fir Gold- und Silbergeld entstanden. So gesehen
lasst sich sagen: Ein freier Markt fur Geld ist nur méglich, er ist im wahrsten Sin-
ne des Wortes ,natlrlich”. Der Kampf um die Wahrungshoheit im digitalen
Zeitalter ist in vollem Gange. Noch haben zwar die staatlichen Wahrungen die
Nase vorn, vor allem weil die ,Macht der menschlichen Gewohnheit” dem
Staatsgeld in die Hande spielt, aber auch weil die Staaten ihren Wahrungen


https://open.spotify.com/episode/5Ai6jeI8IgUtJlQ8jR0rdi

steuerliche und regulative Vorteile gewahren, mit denen konkurrierenden Geld-
arten das Leben bewusst schwer gemacht wird. Doch der Kampf ist noch nicht
entschieden.

Wenn Wohlstand und Frieden auf der Welt befordert werden sollen, dann ist die
Abkehr vom staatlichen Geldmonopol unausweichlich, gerade auch vor dem Hin-
tergrund der Drohkulisse einer moglichen Welteinheitswahrung. Diese Schluss-
folgerungen entspringen Erkenntnissen, die die 6konomische Theorie bereithalt.
Sie wird derzeit leider kaum gehort, wird Ubertdnt von Lehren, die das staatliche
Geldmonopol als gut und richtig anpreisen, und die die Idee des freien Marktes
fur Geld ignorieren oder diskreditieren. Die Idee eines freien Marktes fur Geld
lasst sich aber nicht aus der Welt schaffen, wie das Entstehen der Markte fiir
Kryptoeinheiten nur zu deutlich zeigt, und wie auch die seit Jahrtausend unver-
rickbare Stellung des Goldes als ,, Grundgeld der Menschheit” kundtut. Kurzum:
Es gibt Uberzeugende volkswirtschaftliche Griinde, die Suche nach besserem
Geld, einen freien Markt fur Geld zuzulassen. Denn letztlich geht es bei der Ge-
staltung des Geldes um eines: das friedvolle und produktive Zusammenleben der
Menschen, national wie international, zu beférdern.

29. Juli 2021
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EDELMETALLPREISE

In US-Dollar pro Feinunze

Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1818.1 25.4 1076.1 2646.3
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1794.1 26.2 1090.7 2802.8
20 Tage 1790.1 26.2 1088.5 2718.0
50 Tage 1837.6 27.1 1151.3 2790.8
100 Tage 1790.3 26.4 1174.7 2706.7
200 Tage 1826.6 25.8 1096.5 2529.3
lll. Schatzung 2021 2448 47 1272 2710
1) 35 86 18 2
Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben
1750 2684 23 55 950 1472 2280 2910
1) -4 48 -9 117 -12 37 -14 10
V. Jahresdurchschnitte
2018 1268 15.8 880 1019
2019 1382 16.1 862 1511
2020 1753 20.2 878 2180
In Euro pro Feinunze
Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell | 1532.1 21.4 906.8 2229.9
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1514.3 22.1 920.6 2365.8
20 Tage 1505.2 22.0 915.2 2285.6
50 Tage 1524.0 22.5 954.6 2314.9
100 Tage 1491.4 22.0 978.6 2254.8
200 Tage 1521.3 21.5 912.7 2106.5
Ill. Schatzung 2021 2044 39 1062 2263
(1) 33 84 17 1
Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch
1470 2260 19 47 800 1240 1920 2450
(1) -4 48 -11 118 -12 37 -14 10
IV. Jahresdurchschnitte
2018 1072 13.3 743 863
2019 1235 14.4 770 1350
2020 1535 17.6 769 1911

Quelle: Thomson Financial; Berechnungen und Einschatzungen Degussa. Beachte: Die Zahlen sind gerundet.
) Geschatze Preisverdnderung bei aktuellem Preis in Prozent.
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PREISENTWICKLUNGEN DER ANLAGEKLASSEN

Bitcoin in US-Dollar
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.
Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen seit Jahresanfang in Prozent
(@) In nationaler Wéhrung (b) In Euro
20 -10 O 10 20 30 40 50 -20 -10 0 10 20 30 40 50
S&P 500 17,2 S&P 500 20,0
Nasdaq 14,5 Nasdaq 17,4
Euro STOXX 50 14,7 Euro STOXX 50 14,6
FTSE 100 FTSE 100 13,8
DAX DAX 13,5
Swiss Ml Swiss Ml
Nikkei Nikkei -2,0
Hang Seng -34 Hang Seng
Bovespa Bovespa
Russia Russia
CRB Index 30,6 CRB Index 33,4
Gold -4,1 Gold -1,3
Silber -3,5 Silber -0,9
Rohsl \ 36,3 Rohdl \ 39,1
EURUSD -2,8 EURUSD -2,8
EURIPY | EURIPY
EURGBP -4,9 EURGBP | -4,8
EURCHF -0,2 EURCHF -0,3
USDCAD -2,1 USDCAD -2,0
USDGBP USDGBP
USDJPY USDJPY
US-Staatsanleihe 7-10 J. -0,8 US-Staatsanleihe 7-10 J.
US-Staatsanleihe 1-3 J. US-Staatsanleihe 1-3 J.
Euro-Staatsanleihe 7-10 J. 0,3 Euro-Staatsanleihe 7-10 J. 0,3
Euro-Staatsanleihe 1-3 J. -0,5 Euro-Staatsanleihe 1-3 J. 0,5
UK-Staatsanleihe 7-10 J. 1,6 UK-Staatsanleihe 7-10 J. '
UK-Staatsanleihe 1-3 J. -0,3 UK-Staatsanleihe 1-3 J.
Japan-Staatsanleihe 7-10 J. 0.3 Japan-Staatsanleihe 7-10J. = -2,9
Japan-Staatsanleihe 1-3 J. 0,0 Japan-Staatsanleihe 1-3J. | -3,3

Quelle: Refinitiv, Berechnungen Degussa.
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Warum Inflation eine Gefahr fir die Freiheit ist
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2. Juni 2021

Was Sie immer schon Uber Inflation wissen wollten ...
,Ohne Bargeld wird die letzte Zurickhaltung des Staates fallen” (Interview)
Uber Finanzfehler der Politik im Lockdown (Gesprachsbericht)
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Pdf
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Pdf
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Ein Modell fur ein friedvolles und produktives Zusammenleben: Kapitalismus

Pdf

17. Dezember 2020

Ein Gespenst geht um: Das Gespenst des Sozialismus
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Pdf

3. Dezember 2020

Was Sie Uber den Goldpreistrend wissen sollten
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Geldpolitik fur die , GroBe Transformation”

Pdf

19. November 2020

Es geht um mehr als Corona. Weiter auf Gold und Silber setzen
Mit dem politischen Globalismus kommt die Postdemokratie
Die Krisenanfdlligkeit des Finanzsystems wird den Goldpreis weiter ansteigen lassen

Pdf

5. November 2020

Die Regierungen versetzten Europa in den Notstand — und legen die Demokratie lahm
Die Goldnachfrage in Q3 2020
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Pdf
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27. August 2020
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