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GASTBEITRAG

Vor 40 Jahren schloss Amerika das

Borsen-Zeitung, 16.8.201m
Der gestrige 15. August 2011 mar-
kierte die 40. Wiederkehr des Tages,
an dem die Vereinigten Staaten von
Amerika die letzten Uberbleibsel des
(Dollar-)Goldstandards beendeten:
Vor vier Dekaden verkiindete der
amerikanische Prasident Richard Ni-
xon in einer Fernsehansprache das
Schlief3en des ,,Goldfensters“. Damit
wurde nicht nur weltweit ein wih-
rungsgeschichtlich einzigartiges
Geldregime etabliert, wie Milton
Friedman (1912-2006) anmerkte:
alle wichtigen Wéhrungen wurden
zu nicht einlosbarem Papier- oder Fi-
at-Geld. Es war vor allem auch eine
bedeutende Z&sur in der amerikani-
schen Wahrungshistorie.

Ein Riickblick: Durch das Miinzge-
setz vom 2. April 1792 (,,Coinage
Act“) wurde der Dollar zur amerika-
nischen Wihrungseinheit. Fortan
entsprach der Dollar 371,25 Gran
Feinsilber (480 Gran = 1 Feinunze
= 31,1034 Gramm) oder 24,75 Gran
Feingold. Das Austauschverhiltnis
zwischen Silber und Gold entsprach
folglich 15 : 1. Das Miinzgesetz gab
den Vereinigten Staaten damit einen
,Bimetallismus®“: Silber und Gold
waren das gesetzliche Zahlungsmit-
tel.

Weil aber der Marktpreis des Sil-
bers im Vergleich zum Gold schon
bald iiber 15 : 1 stieg, stellte sich
eine Uberbewertung von Silber ge-
geniiber Gold ein. Das Grasham’sche
Gesetz zeigte Wirkung. Das schlech-
te (iiberbewertete) Geld verdrangte
das gute (unterbewertete) Geld: Sil-
bermiinzen liefen um, nicht aber
Goldmiinzen. Die Anderung des
Miinzgesetzes im Jahr 1834 hob
dann das Austauschverhiltnis auf
16 : 1. Fortan entsprach eine Feinun-
ze Gold 20,6718 Dollar. Das jedoch

,,Goldfenster*

VoN THORSTEN POLLEIT

fiihrte nun aber zu einer Uberbewer-
tung von Gold gegeniiber Silber. Das
relativ billige Gold verdréngte das
teure Silber als Geld, und Amerika
war de facto auf einem Goldstan-
dard. Wahrend des Biirgerkrieges
(1861-1865) wurden dann jedoch
,»Greenbacks“ ausgegeben, Dollar,
die keine Silber- oder Golddeckung
hatten, und es kam zu hoher Inflati-
on. Eine politische Bewegung, das
Geldwesen neu zu ordnen, fiihrte
zum Miinzgesetz von 1873. Hierin
wurde Silber als Geld demonetisiert:
Fortan galt nur noch Gold als Geld,
weshalb die Silberanhidnger vom
,»Verbrechen von 1873 sprachen.

Als die generelle Goldeinlose-
pflicht fiir den Dollar am 1. Januar
1879 wieder eingefiihrt wurde, hatte
Amerika endgiiltig den Goldstan-
dard offiziell eingefiihrt. Anders als
viele andere Lander hielt das Land
auch wéhrend des ersten Weltkriegs
(1914-1918) daran fest; lediglich
von 1917 bis 1918 gab es ein Goldex-
portverbot.

Ab dem Jahr 1933 wertete dann
aber Prasident Franklin D. Roosevelt
(1882-1945) den Dollar schrittweise
gegeniiber dem Gold ab und setzte
ihn Anfang 1934 auf 35 Dollar pro
Feinunze. Gleichzeitig hatte die US-
Zentralbank Federal Reserve ihre
Goldeinlagen an das Schatzamt zu
iibergeben. Gold zirkulierte da
schon nicht mehr, weil Roosevelt be-
reits am 5. April 1933 den privaten
Goldbesitz unter Strafe verboten
hatte (der Goldbesitz fiir Amerika-
ner wurde erst 1974 wieder erlaubt).

Inflation statt Goldstandard

Nach dem Ende des Zweiten Welt-
kriegs wurde der US-Dollar im Sy-
stem von Bretton Woods — welches

das internationale Finanzsystem
ordnen sollte — zur Weltankerwah-
rung. Der Dollar war an das Gold ge-
bunden - 35 Dollar entsprachen wei-
terhin einer Feinunze —, und alle
iibrigen Wahrungen waren mit ei-
nem festen Wechselkurs an den Dol-
lar gebunden, und so hingen auch
sie (indirekt) am Gold. Doch nach-
dem die Vereinigten Staaten Ende
der 50er Jahre begannen, eine infla-
tiondre Geldpolitik zu betrieben - sie
vermehrten die Dollargeldmenge
tiber ihre Goldbestinde hinaus —, be-
gann sich der Marktpreis zusehends
vom offiziellen Preis in Hohe von 35
Dollar abzulésen, weil eine Abwer-
tung des Dollar gegeniiber dem Gold
erwartet wurde.

Bereits 1961 hatten daher Ameri-
ka und sieben européische Staaten
vereinbart, den offiziellen Goldpreis
zu verteidigen (,London Gold
Pool“). Sie wickelten weiterhin un-
tereinander Goldtransaktionen zum
offiziellen Kurs ab. Doch die Span-
nungen wurden so grof3, dass die
Vereinbarung im Mérz 1968 zusam-
menbrach. Ausldndische Regierun-
gen, die Dollar hielten, verlangten
zusehends die Einlosung ihrer Dol-
larguthaben in Gold.

Um den Goldabfluss zu beenden,
verkiindete Prédsident Nixon am 15.
August 1971, dass der Dollar fortan
nicht mehr in Gold eintauschbar sei.
Mit diesem unilateralen Beschluss
Amerikas gingen alle wichtigen
Wiéhrungen der Welt auf einen nicht
einlosbaren Fiat-Geldstandard {iber,
der bis auf den heutigen Tag welt-
weit vorherrscht.
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