Dr. Bruno Bandulet www.bandulet.de hat 2003 einen Artikel veroffentlicht unter dem Titel

Das Gold der Deutschen

Wo ist eigentlich das Gold? Sollte man, ehe wir unseren Staat in immer tiefere Schulden
stlirzen, nicht erst einmal unsere Goldvorréte verkaufen? Oder ist das Gold nicht mehr da?

Wir verweisen unsere Netzbesucher auf den heute wieder aktuell gewordenen Aufsatz.
http://www.goldseiten.de/content/kolumnen/artikel.php?storyid=4

Dr. M. Aden

Die Leihgeschafte der Bundesbank

Die offiziellen deutschen Goldreserven, knapp 3500 Tonnen im Gegenwert von gut 35
Milliarden Euro, sind ein Schatz mit vielen Attributen: Lohn und Symbol des
Wirtschaftswunders unter Ludwig Erhard; eiserne Reserve Deutschlands fur den Fall, dai3 der
Euro scheitert; Objekt der Begierde fur sozialistische Politiker; moglicher Schlisselfaktor flr
den Goldmarkt nach 2004; und nicht zuletzt ein partielles Staatsgeheimnis, das von
Bundesregierung und Bundesbank gleichermafen hartnackig verteidigt wird.

Letzteres muRte auch der CDU-Bundestagsabgeordnete Martin Hohmann erfahren, als er im
August 2002 eine Reihe von Fragen an die Parlamentarische Staatssekretérin im
Bundesfinanzministerium, Dr. Barbara Hendricks, richtete. Am 1. Oktober 2002 antwortete
die Staatssekretdrin, sagte aber nur das, was ohnehin offentlich bekannt war. Den heiklen
Fragen wich sie aus, oder sie gab irrefiihrende Antworten. Dabei mite Berlin eigentlich
genau wissen, was in Frankfurt vor sich geht, denn das Grundkapital der Deutschen
Bundesbank gehort allein dem Bund.

Korrekt war die Auskunft, dafl3 sich der physische Goldbestand der Notenbank Ende Juli 2002
auf 110,8 Millionen Unzen Feingold oder 3446 Tonnen belief. Ende 1998 waren es noch 3701
Tonnen gewesen, wovon 232 Tonnen in der ersten Januarwoche 1999 an die Europaische
Zentralbank Ubertragen wurden. (Diese 232 Tonnen stehen seitdem als Forderung in den
Buchern der Bundesbank, seltsamerweise aber als Forderung in Euro.) AuRerdem flossen bis
2002 kleinere Mengen ab, die zur Prdgung von DM- und Euro-Goldmiinzen verwendet
wurden.

Soweit geht alles mit rechten Dingen zu. Was hingegen im dunkeln bleibt, ist 1) wieviel
genau vom deutschen Gold verliehen ist und 2) wo die Reserven liegen.

Zu Punkt 1 antwortete Dr. Hendricks am 22. August 2002: "Von diesem Gesamtbestand (von
3446 Tonnen) wird ein sehr geringer Teil im einstelligen Prozentbereich im Goldleihegeschaft
eingesetzt. Das genaue Volumen kann von der Deutschen Bundesbank aus
geschéftspolitischen Grinden nicht veréffentlicht werden.™

Eine seltsame Begriindung. Warum sollte es der Geschaftspolitik der Bundesbank schaden,
wenn sie diese Angaben macht? Nicht nur das: wirde die Bundesbank ebenso sorgfaltig
bilanzieren wie jede normale Aktiengesellschaft, dann miilite se selbstverstandlich zwischen
Gold als Eigentum und Goldforderungen unterscheiden und dies auch korrekt publizieren.
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Was mir meinen, zeigt ein Vergleich &lterer und neuerer Bundesbankbilanzen. Noch zum 31.
Dezember 1998 stand an erster Stelle der Aktiva der Posten mit der Bezeichnung "Gold™ mit
einem Gegenwert von 17,1 Milliarden Mark. Das waren die bereits erwéhnten 3701 Tonnen,
die damals noch zu den Anschaffungskosten von ca. 144 DM pro Feinunze bewertet wurden.
Dieses Gold war der einzige nennenswerte Posten in der Bilanz, der keine Forderungen an
Dritte darstellte und somit auch nicht notleidend werden konnte. Gold kann bekanntlich nie
pleite gehen.

Ganz anders die letzte uns vorliegende Bilanz, die zum 31. Dezember 2001. Jetzt nennt sich
der erste Posten auf der Aktivseite nicht mehr "Gold", sondern "Gold und Goldforderungen™.
Hier werden zwei Positionen, die nicht im geringsten identisch sind, miteinander vermengt.
Keine Aktiengesellschaft wirde mit diesem Trick durchkommen. Denn Goldforderungen
haben eine ganz andere Qualitat als Goldeigentum. Manchmal sogar bekommt man das
verliehene Gold nicht zuriick. Genau dies wiederfuhr vor vielen Jahren den Notenbanken
Portugals und Polens, als deren Vertragspartner, das US-Haus Drexel, in Konkurs ging.

Der Verdacht liegt nahe, dal die Bundesbank mit dieser seltsamen Bilanzierungsmethode
etwas verbergen will. Aber was? Erstens die Hohe der Ausleihungen, zweitens den Zeitpunkt.
Wenn man beides wiif3te, kdnnte man Riickschllsse darauf ziehen, ob sich die Bundesbank an
einem amerikanischen Komplott beteiligt hat: an dem Komplott, den Goldpreis tief zu halten,
indem der Markt jahrelang mit Leihgold tGiberschwemmt wurde.

Entsprechende Gertichte kursieren seit langem in den USA. Es wurde auch der Verdacht
gedullert, Washington hatte auf deutsches Gold zurlickgegriffen, um damit am Markt zu
intervenieren. Tatsachlich gibt es gravierende Ungereimtheiten in den offiziellen
amerikanischen Goldstatistiken. Die Bundesbank selbst hat mit ihrer Geheimniskrdmerei die
Geriichtekiiche angeheizt.

Die Auskunft der Staatssekretédrin, wonach im einstelligen Bereich verliehen wurde (also
zwischen 1% und 9%), ist jedenfalls extrem vage. Frankfurter Goldhandler, mit denen G&M
sprach, tippen seit langem auf etwa 10%. Mit dieser Menge kann man am Goldmarkt schon
etwas bewegen. Vollig ins Schwimmen geriet Dr. Hendricks aber erst, als Hohmann wissen
wollte, wo die deutschen Goldreserven genau liegen.

Berlin verheimlicht, wo die Reserven liegen

Als der CDU-Bundestagsabgeordnete Martin Hohmann von der Bundesregierung wissen
wollte, wo sich das Gold der Bundesbank befindet, erhielt er am 22. August 2002 folgende
Antwort:

"Die Deutsche Bundesbank halt einen grof3en Teil ihrer Goldbestéande in eigenen Tresoren im
Inland. Sie 4Rt allerdings auch Goldbestande an wichtigen Goldhandelsplatzen wie z.B.
London von den dort ansassigen Zentralbanken, z.B. die Bank of England, verwahren. Dies
hat sich historisch und marktbedingt so ergeben, weil die Deutsche Bundesbank das Gold an
diesen Handelsplatzen tbertragen bekam. Es macht aber auch aus betriebswirtschaftlichen
Grinden Sinn, solange die Lagerung dort kostengiinstiger ist als der Transport nach
Deutschland und der Bau zusatzlicher Tresoranlagen."

Eine Antwort, von der im wesentlichen nichts stimmt. Alle Insider, mit denen G&M sprach,
haben keinen Zweifel daran, dal3 der allergrofite Teil der deutschen Goldreserven in den USA
liegt. Und zwar nicht in Fort Knox, wie oft kolportiert wird, sondern im Keller der Federal
Reserve Bank in New York, also unter dem Straflenpflaster von Manhattan. Wenn wirklich
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ein "groBer Teil" des deutschen Goldes in inlandischen Tresoren lage, wie Dr. Hendricks
behauptet, dann wére dies eine, bisher unbemerkte, Sensation.

Offiziell hat die Bundesbank zur Lagerung des Goldes nie Angaben gemacht. Sie hat freilich
einmal aus dem Nahkastchen geplaudert, und zwar gegenuber David Marsh, der von 1986 bis
1991 die einfluBreichste Wirtschaftszeitung Europas, die Financial Times, in Deutschland als
Korrespondent vertrat. Da Marsh immer eine VVorzugsbehandlung genof3, erklart sich daraus,
dal3 die Bundesbank bei der Pflege ihres Mythos auf niemanden mehr angewiesen war als auf
auslandische Blatter vom Kaliber der Financial Times.

1992 veroffentlichte Marsh sein Buch "Die Bundesbank - Geschéfte mit der Macht", bis heute
ein Standardwerk. Auf Seite 82 erfahren wir folgendes Uber die damaligen 3701 Tonnen bzw.
knapp 300 000 Barren a 12,5 kg: "Unter den flihrenden Zentralbanken mit Goldbesitz ist die
Bundesbank die einzige, die nur einen kleinen Teil ihrer Goldbarren auf eigenem Gelénde
aufbewahrt. In den Tresorrdumen in Frankfurt liegen nur etwa 80 Tonnen, d.h. knapp tUber 2%
des Gesamtgoldes. Der Rest ist auf die Tresore anderer Zentralbanken, der Federal Reserve
Bank in New York, der Bank of England und zu einem kleineren Teil auch der Banque de
France verteilt."

Marsh findet es bemerkenswert, dall die Bundesbank als "einzige" der flhrenden
Zentralbanken so verfahrt. Das ist es in der Tat. Weder die USA noch Frankreich noch
England kdmen auf die Idee, ihr Gold in Deutschland zu bunkern. Schon die Idee ist
widersinnig, denn der einzigartige Vorzug des Goldes besteht ja darin, dafB3 es keine Forderung
an Dritte darstellt. Diesen Vorteil kann es aber nur voll ausspielen, wenn man es zuhause hat.
Devisenreserven hingegen, einer der anderen grof3en Aktivposten in der Bundesbankbilanz,
kénnen im Kriegs- oder Krisenfall jederzeit gesperrt und im Ubrigen nach Belieben
abgewertet werden. Deswegen sind die Barren im eigenen Keller durch nichts zu ersetzen.

David Marsh mutmalite denn auch, die Bundesbank kénne nach der Wiedervereinigung "mit
gutem Grund darauf pochen, zumindest einen Teil des Goldes nach Frankfurt zu holen™. IThm
schwante aber schon 1992, dal’ die Deutschen dies nicht wagen wirden. "Im Interesse guter
Beziehungen zur internationalen Finanzwelt werden die groRen Mengen von Goldbarren
wahrscheinlich bleiben, wo sie sind."”

An dieser Stelle verschwimmt die Diktion des Autors Marsh. Denn tangiert waren nattrlich
nicht die Beziehungen zur "internationalen Finanzwelt" (was ist das eigentlich?), sondern
ganz konkret diejenigen zu den USA. Marsh wollte wohl sagen, dal} die USA gegen die
Ruckkehr des Goldes etwas einzuwenden hatten und daf sich die Bundesbank den
amerikanischen Winschen fligen wirde.

Da kommt natdrlich ein Verdacht auf. Warum legen die USA so groRen Wert darauf, die
deutschen Goldreserven bei sich zu haben? Ein exzellenter Kenner der Verhaltnisse und
friiheres Mitglied der Bundesregierung meinte gegentiber G&M: "Die Amerikaner betrachten
das deutsche Gold als eine Art Pfand." Er hatte auch sagen koénnen: als eine Art Geisel fiir
deutsches Wohlverhalten.

Ein heikles Thema, dem der Bundesbankkenner Marsh elegant auswich. Zum Verstandnis des
Ganzen miussen wir zuriickblenden auf das Wirtschaftswunder der flinfziger und sechziger
Jahre, auf die Exportiiberschiisse, die sich damals in Gold verwandelten, auf die
Besatzungskosten - und vor allem auf den berlihmt-beriichtigten "Blessing-Brief", der nie
veroffentlicht wurde, mit dem aber jeder intime Kenner der Frankfurter Szene vertraut ist.



New York ist der falsche Platz

Theoretisch war die Reichsmark, was wenig bekannt ist, bis zu ihrem Ende 1948 durch Gold
gedeckt. Theoretisch, weil sich die einmarschierenden Amerikaner 1945 des
Reichsbankgoldes beméchtigt hatten. Die D-Mark-Eroffnungsbilanz zum 21. Juni 1948 wies
denn auch kein einziges Gramm Gold auf. Aber schon Ende 1958 konnte die erst ein Jahr
zuvor gegrundete Bundesbank eine Goldreserve im Wert von 11,1 Milliarden Mark melden!
Dieses Gold war dank der hohen Exportiiberschiisse im Rahmen der Europdischen
Zahlungsunion (EZU) nach Deutschland geflossen.

Dazu mul man wissen, dal} AuBenhandelsiiberschiisse in der 1949 gegrindeten EZU zu Uber
50% in Gold und Devisen beglichen wurden. Der Rest wurde als Kredit stehengelassen und
kam den Ldandern zugute, die Defizite hatten (anfangs war das Deutschland, spater
Frankreich). Die EZU war nichts anderes als ein Verrechnungs- und Beistandskreditsystem.
1958, als 14 westeuropdische Lander die Konvertibilitat ihrer Wahrungen einfiihrten, wurde
sie Uberflissig. Nach Mitte der sechziger Jahre wurden die deutschen Goldreserven nicht
mehr wesentlich erhoht.

Wichtig ist, dal’ der groBere Teil der heutigen deutschen Goldreserven vor der Griindung der
Bun-desbank angehéauft wurde. Ihr Vorlaufer war die Bank deutscher Lé&nder, deren
Grundkapital vollstdndig im Besitz der elf Landeszentralbanken war. Das sollten z.B. die
Ministerprasidenten Stoiber und Koch wissen fur den Fall, daf sich Eichel am Gold
vergreifen will.

Zuriick zu Karl Blessing, der von 1958 bis Anfang 1970 der Bundesbank vorstand. Zwischen
ihm und der Bundesregierung existierte ein geheimes Verwaltungsabkommen, wonach die
Bundesbank bei gewissen Kabinettssitzungen hinzugezogen wurde. Besonders gefragt war die
Kooperation zwischen Frankfurt und Bonn, als Gold wieder einmal in den Mittelpunkt der
Wahrungspolitik riickte und als die US-Regierung Ende der sechziger Jahre einen neuen
finanziellen Ausgleich fiir ihre Stationierungskosten in Deutschland verlangte.

Bonn war zahlungsunwillig, Resultat des amerikanischen Drucks war der bereits erwahnte
Blessing-Brief. Darin sicherte der Bundesbankprésident seinem Gegenuber bei der Federal
Reserve die "Immobilisierung” der deutschen Goldreserven zu. Er versprach, dal die
Bundesbank die Reserven nicht aus den USA abziehen werde, solange die USA Stutzpunkte
in Deutschland unterhalten. Dies eine Konzession, auf die die Amerikaner allergréfiten Wert
legten.

Zum Hintergrund des "Blessing-Briefes” gehort auch, dal Frankreich unter de Gaulle die
Dollar-Hegemonie offen herausforderte und tonnenweise Gold von New York nach Paris
uberfuhren lieR. Washington befiirchtete zeitweise, die Deutschen kdnnten ebenso verfahren.
In diesem Zusammenhang kam auch ein dezenter Hinweis aus Washington, dal3 Bonn doch
am Verbleib amerikanischer Truppen in Westberlin interessiert sein mifite.

Was in den letzten Jahren mit dem deutschen Gold passiert ist, konnte G&M trotz intensiver
Recherchen nicht definitiv herausfinden. Auch im Goldhandel kursieren verschiedene
Nachrichten und Gertichte:

1 In Frankfurt erfuhr G&M, dal} die Bundesbank einen neuen Tresorraum gebaut hat.
Dort kdnnte sie bei Bedarf mehr Gold als bisher einlagern.



"1 Offenbar hat die Bundesbank erheblich mehr als die oft zitierten 10% ihrer Reserven
ausgeliehen. Nach G&M-Schatzungen sind es eher 20%, also rund 600 Tonnen.

"1 Die Bundesbank ist nach Informationen aus einer zuverlassigen Quelle nicht frei in
ihrer Entscheidung, wann sie wieviel Gold ausleiht. Gesteuert werden die
Leihgeschafte von der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich in Basel. Dort hat
der amerikanische Einflud stark zugenommen.

"1 Ein friheres Mitglied des Zentralbankrates meinte gegenuber G&M, die Bundesbank
konne ihr Gold allenfalls unter einem Vorwand und nur in kleinen Mengen aus New
York abziehen - alles andere werde als Militrauensbekundung aufgefalit. (Er selbst
hatte einmal Gelegenheit, die bei der Federal Reserve in Manhattan liegenden
deutschen Goldbarren zu besichtigen.)

"1 Der amerikanische Goldexperte James Turk behauptete gegeniiber G&M, die
Bundesbank habe bereits 1700 Tonnen Gold, also ungefahr die Hélfte ihrer Reserven,
auf amerikanischen Wunsch hin ausgeliehen. Turk ist ein serioser Marktkenner.

Wie auch immer, in New York liegen die Goldbarren bis heute. Sie lagen dort auch, als am
11. September 2001 der Terroranschlag gegen das World Trade Center die Welt erschitterte.
Ein Jahr spéter zitierte die Neue Zircher Zeitung den legendaren amerikanischen Investor und
Milliardar Warren Buffett mit der Prognose, dal} es binnen zehn Jahren zum ersten
Terroranschlag mit Atomwaffen auf amerikanischem Boden kommen werde.

Wirde die Bombe in New York geziindet, dann waren die dort lagernden Goldreserven
verstrahlt und wertlos. Mehr noch: weltweit wirden die Banken schlieRen, der Dollar wiirde
kollabieren - und mit ihm leider auch die Devisenreserven der Bundesbank, die zu 99% (!) in
Dollar angelegt sind. Die in Deutschland zirkulierende Wé&hrung ware dann weitgehend ihrer
"Deckung" beraubt. Genau dies ware der Tag, an dem die Bundesbank ihr Gold brauchte. Nur
liegt es dann leider am falschen Platz.

Man kann nur hoffen, dal sich ein solcher Terroranschlag nie ereignet. Aber entbindet dies
die Bundesbank von der Pflicht, das ihr anvertraute VVolksvermdgen mit der gréfitmoglichen
Vorsicht zu verwalten und vorstellbare Risiken nach Mdglichkeit auszuschlielen? Anders
gefragt Wiirde ein sicherheitsbewuRter Privatinvestor sein Gold in New York lagern, wo es
doch genug Alternativen dazu gibt? Mit Sicherheit nicht. Warum tut es dann die Bundesbank?

Eine ganz andere Frage ist, ob die Bundesbank nach 2004, wenn das Goldabkommen der
européischen Zentralbanken ausgelaufen ist, selbst als Verkdufer auftritt. Im Monatsbericht
Januar 2003 schrieb sie, die deutschen Goldbestdnde konnten nach 2004 "nur ganz
allméhlich" reduziert werden. Jedenfalls mussen wir uns darauf einrichten, daR die
Goldpolitik der Bundesbank - vielleicht ab dem Winter 2003/2004 - zu einem wichtigen
Thema am Markt werden wird.
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