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Nationalbankdirektor Lars Rohde og guldbarrerne hos Bank of England. OBS: Billedet er en montage.
Fotos: Danmarks Nationalbank og Bank of England

Dobbeltspillet med

Danmarks guldreserve

af Peter Kyhn

Denne artikel er en genudgivelse af artikel som oprindeligt blev bragt i Guldavisen i efterdret 2018.

Danmarks guldreserve har i mere end 70 ar vaeret placeret
i udlandet. Det pa trods af, at loven siger, at den skal ligge i
Nationalbanken i Kebenhavn. Laes mere om dobbeltspillet
med guld for over 14 mia. kroner.

Der hersker en helt serlig
patos omkring Danmarks
Nationalbank.

Den er det betroet at vare-
tage samfundets forsyning
med menter og pengesed-
ler, nok det vigtigste symbol
pé en kapitalistisk ekono-
mi. Nationalbankens virke
har i evrigt tre overordne-
de formal: at serge for stabi-
le priser, sikre betalinger og
stabilitet i det finansielle sy-
stem.

Nationalbanken  vareta-
ger pengepolitikken, altsa
fastsaetter renten, steerkt in-
spireret af Den Europaiske
Centralbank i1 Frankfurt. Si-

den slutningen af 1980’erne
har der i Danmark varet
enighed om at fore fastkurs-
politik, altsa at undlade at
haeve eller senke kronekur-
sen for at manipulere dansk
gkonomi udlandet. Ogsa
det varetager Nationalban-
ken. Og sa er Nationalban-
ken ogsé bank for de danske
banker.

Alle lytter, nar
Nationalbanken taler

Fordi den har disse centra-
le roller 1 dansk ekonomi,
skal Nationalbanken veere
uathaengig af politikerne.
Nar Nationalbanken kom-

mer med udtalelser eller la-
ver prognoser, er de havet
over de politiske hensyn,
der maske-maske ikke tages,
nar f.eks. regeringen gor det
samme.

Kort sagt: nar national-
bankdirekter Lars Rohde
siger noget, sa lytter Dan-
mark. Selv det store udland
lytter med.

Nationalbankdirekterens
ord skal indgive tillid, og
Danmarks  Nationalbank,
indkvarteret skrat over for
Christiansborg i stjernearki-
tekten Arne Jacobsens byg-
ning fra 1975, skal vere en
bastion af tillid.

Derfor er det lidt besyn-
derligt, nar man finder en
spreekke i1 denne tilsynela-
dende blankpudsede faca-
de af soliditet, rettidig omhu
og regelrethed. Den sprak-
ke handler om National-
bankens guld, Danmarks
guldreserve.

Guldreserven

For at udlandet skal have til-
lid til de danske penge og til
dansk ekonomi i evrigt, sa
ligger Nationalbanken inde
med en valutareserve. Heri
indgar en guldreserve, der
pt. er pa 66,5 tons. Den er
anbragt i Bank of England i
London og i Federal Reser-
ve i New York.

Danmarks Nationalbank
reguleres af en lov fra 1936.
Den omhandler blandt andet
de sédkaldte funderingsreg-
ler, altsa hvor store reser-
ver Danmarks Nationalbank
skal have for, at man i Dan-
mark og uden for skal kunne
have tillid til de danske kro-
ner, som Nationalbanken har
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udstedt. Der star bl.a., at der
til enhver tid skal veere en
guldbeholdning i National-
banken, som svarer til 25%
af de til enhver tid udstedte
pengesedler.

Verdien af de af Dan-
marks Nationalbank udsted-
te pengesedler er ca. 64,9
mia. kr., mens veardien af
guldet er ca. 17,5 mia. kr.
- og dermed har National-
banken guld nok til at dek-
ke 25% af seddelmangden.
Det skyldes iser, at guldpri-
sen er steget markant efter fi-
nanskrisen i 2008-2009.

Loven kreever, at guldet
bliver i Danmark

Men i forhold til loven fra
1936 er det temmelig lige-
gyldigt, at guldprisen er ste-
get. Loven mener nemlig det
der med, at guldet skal op-
bevares i Nationalbanken i
Havnegade helt bogstaveligt.
Guld uden for Danmark gael-
der ikke.

For ifelge lovens paragraf
10 ma guld, som er depone-
ret 1 udlandet, hvor National-
banken ikke har fri radighed
over det, ikke regnes med i
forhold til funderingsregler-
ne for et starre beleb end 5%
af de udstedte sedlers verdi.
Det svarer til guld for ca. 3,2
mia. kr.

Dermed mangler der guld
for godt 14 mia. kr. hjemme
i Nationalbankens bokse, for
at lovens krav skal vare op-

fyldt.

En absolut undtagelse

Men Nationalbanken har en
livline, for der er en undta-
gelsesbestemmelse, nemlig
lovens paragraf 13.

Der star med retskrivning
fra 1936: “Under serlige
Forhold kan Repraesentant-
skabet med Samtykke af Mi-
nisteren for Handel, Industri
og Sefart for et Tidsrum af
indtil 3 Maaneder ad Gan-
gen fravige de fastsatte
Funderingsregler. Beslutnin-
gen herom skal tiltredes af
mindst 2/3 af Reprasentant-
skabets Medlemmer. Det
paahviler Banken, saa snart
ske kan, at genoprette de nor-
male Funderingsforhold.”

Denne paragraf giver alt-
sd Nationalbankens repree-
sentantskab mulighed for at
fravige de “fastsatte funde-
ringsregler”, altsa at seddel-
mengden skal modsvares af
en guldreserve pa 25%, og at
denne skal opbevares i Dan-
mark. Men det kan kun ske
“under sarlige forhold”; det
skal vedtages af 2/3 af repree-
sentantskabets medlemmer,
og det kan kun ske for en
meget kort periode ad gan-

gen - 3 maneder.

N4, men det kan jo vare
nogle gamle bestemmelser,
der sikkert er endret 100
gange siden 1936.

Ne, det er de ikke - de er
faktisk ikke aendret over-
hovedet, og dermed er de,
selvom de er gamle, stadig
gaeldende lov. Karnovs Lov-
samling har kun én note af
relevans - den lyder sadan
her: ”Med hjemmel i lovens
§ 13 har reprasentantska-
bet siden 1939 hvert kvartal
fraveget funderingsreglerne
om en guldfond i §§ 9, 10 og
11.”

Det burde fa alle lamper
til at lyse, for paragraf 13 er
ganske klart en undtagelses-
bestemmelse, der kun finder
anvendelse under “serlige
forhold” og i en meget be-
granset periode. Nar noget
sker hvert kvartal i mere end
70 ar, er det ikke en undta-
gelse lengere. Loven forma-
ner endda Nationalbanken,
at den skal “genskabe de
normale funderingsforhold”
sd snart det overhovedet er
muligt.

Lovbrud med
ministergodkendelse

Men Nationalbanken giver
- utroligt nok - pokker i lo-
vens bogstav. Det foregar
helt konkret sddan her:
Repraesentantskabet  god-
kender fravigelsen efter ind-
stilling fra bestyrelsen - og
den godkendelse er hidtil
foretaget enstemmigt, op-

lyser Nationalbanken. Hver
eneste gang, sa vidt man ved.

Efterfolgende godkendes
indstillingen af den konge-
lige bankkommissar, der er

g8

en af erhvervsminister Tom-
my Ahlers’ titler i kraft af sit
embede. Her er teksten i en
af de seneste godkendelser,
der er dateret 21. septem-
ber 2017, stilet til national-
bankdirekter Lars Rohde og
underskrevet af daveerende
minister Brian Mikkelsen.

”Under henvisning til Nati-
onalbankens brev af 13. sep-
tember 2017 skal jeg herved
meddele, at jeg i egenskab
af Kgl. Bankkommisser, i
henhold til bestemmelserne i
§13 i lov om Danmarks Nati-
onalbank, kan give mit sam-
tykke til, at de i lovens §10
fastsatte funderingsregler for
Nationalbankens sedler fra-
viges for manederne okto-
ber, november og december
2017.2

"Mest hensigtsmeessigt”

Vi har spurgt Nationalban-
ken, hvorfor den ikke folger
lovens bogstav og opbevarer
sit guld hjemme i Havnega-
de, overholder funderings-
reglerne og opherer med

undtagelsescirkusset ~ hver
tredje méned.
Nationalbankens  presse-

medarbejdere taler ikke til
citat. I stedet oplyser ban-
ken, at da nationalbankloven
blev vedtaget i 1936, var det
forventningen, at guldfoden
ville blive indfert igen pa et

senere tidspunkt.

Det skete som bekendt
ikke.

Nationalbanken  oplyser

videre, at det ikke siden har
vaeret relevant at oge guld-
beholdningen eller reducere
seddelomlebet i forventning
om, at det skulle bidrage til
at opfylde Nationalbankens
A :

tre overordnede formal: at
vare med til at serge for sta-
bile priser, sikre betalinger
og stabilitet 1 det finansielle
system. Guldet har i dag in-
gen praktisk betydning for
at fore fastkurspolitik, men
guldet indgér som en del af
valutareserven, slar banken
fast.

Med hensyn til, hvor den
danske guldreserve er ban-
kens overvejelser folgende:
”Ved vurderingen af, hvor
det er mest hensigtsmaes-
sigt at opbevare guld, ind-
gar en raekke faktorer som
bl.a. omkostninger, sikker-
hed og logistik. Nationalban-
ken vurderer, at det fortsat er
mest hensigtsmaessigt at op-
retholde den nuvarende be-
holdning af guld i Bank of
England og hos Federal Re-
serve i New York.”

Politisk enighed om at
bryde loven

Og Nationalbanken er fuldt
ud bevidst om, at den prak-
sis, der 1 realiteten er en over-
treedelse af lovgivningen, er
sket med politisk opbakning.

”Kravet om  genopret-
ning er fraveget siden 1939,
dvs. i naesten 70 ar. En a&n-
dring af den praksis er et po-
litisk spergsmél, men som
navnt tidligere, har guld in-
gen praktisk betydning for at
fore fastkurspolitik, og gul-
det indgér som en del af va-
lutareserven,” siger banken.

Og hverken Danmarks
Nationalbank eller Tom-
my Ahlers behogver at frygte
en ministerstorm, bare fordi
guld for godt 14 mia. kr. ikke
ligger, hvor det skal.

Bade Dansk Folkepartis

En guldbarre udstillet i Nationalbankens forhal i Kebenhavn er den eneste del af Danmarks

guldreserve, der opfylder lovgivningens krav om at vaere opbevaret i Danmark.

Foto: Danmarks Nationalbank

leder Kristian Thulesen Dahl
og den formentlig kommen-
de socialdemokratiske fi-
nansminister Henrik Sass
Larsen sidder nemlig begge
1 Nationalbankens repreesen-
tantskab og er dermed med
til hvert kvartal at admini-
strere Nationalbankens guld-
reserve 1 strid med lovens
bogstav.

Danmarks
Nationalbanks
repraesentantskab bestdr
af 25 medlemmer, hvor
ministeren udpeger

2, Folketinget 8,

mens 15 udpeges af
repraesentantskabet
selv - det er med andre
ord selvsupplerende.
Medlemmerne er
Danmarks absolutte
elite inden for

politik, skonomi,
universiteter, erhverv og

organisationer.

Det flyvske danske guld

Nationalbanken oplyser selv
pa sin hjemmeside, at guld-
reserven blev flyttet til Eng-
land under den kolde krig.
Men det er ikke hele sand-
heden.

Vi ved fra journalisten
Henrik Dentas bog ”Guld og
bedrag”, som kom pa Gads
forlag 1 2015, at National-
banken og regeringen Stau-
ning allerede i september
1938 sergede for at guldet
kunne flyttes bort fra Dan-
mark - forst til Norge og Sve-
rige og siden til USA. Man
var, helt berettiget, bange for,
hvad der kunne ske, hvis ty-
skerne skulle finde pa at an-
gribe Danmark.

Den tyske besattelse op-
horte i maj 1945, men det
betod ikke, at der blev ro
omkring Danmark, for af-
slutningen af verdenskrigen
gik over i1 en kold krig mel-
lem de gamle allierede i ost
og vest, og her 14 Danmark
i frontzonen. Guldet kom ef-
ter den tyske besettelse hjem
til Danmark, men blevi 1951
sendt til Bank of England i
London. En del af den er nu
ogsa placeret i Federal Re-
serve i New York.

Desvetudo

Denne artikels forfatter har
forsogt at fa svar fra flere ju-
ridiske eksperter, men de si-
ger, at de mangler konkret
viden om sagen.

Deres bedste bud er, at det
drejer jeg om et tilfaelde af
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Koncernen er grundlagt af entreprenaren og psykologen Alar Tamming, der stadig ejer den, og det har veeret hans princip fra begyndelsen.

det, der pa juristlatin hed-
der “desvetudo”. Det bety-
der, at retsnormen udvikler
sig til at veere en anden end
den, der er beskrevet i lo-
ven.

Det er ikke helt ukendt i
juraen - vi kender det f.eks.
fra Grundloven, hvor der
forskellige steder star ’kon-
gen”, hvilket i realiteten be-
tyder enten regeringen eller
folketinget.

Euro-bergringsangst

Erhvervsjournalisten ~ og
forfatteren Henrik Denta
har ogsa provet at fa svar
pa, hvorfor man enten ikke
flytter guldet hjem, sa lo-
vens bestemmelser opfyl-
des, eller andrer 1 loven, sa
den passer med virkelighe-
den. Men han er ikke rigtig
kommet nogen vegne.

”Mit bedste bud er, at det
haenger sammen med ef-
terdenningerne efter af-
stemningen om Danmarks
medlemskab i euroen fra
2000, ” siger Henrik Denta.

Hvis Danmark skulle ind-
fare euroen, sa ville en del
af den sikkerhed, som de
danske pengesedler baserer
sig pa, skulle overfores til
Den Europziske Central-
bank i Frankfurt. Det ved
vi med sikkerhed, fordi det
fremgar af et ministersvar,
som davaerende ekonomi-
minister Marianne Jelved
i december 1999 afgav til
folketingsmand Kim Behn-
ke fra Fremskridtspartiet.

Undtagelsescirkusset
kan fortsaette

“Euroforslaget faldt som
bekendt med et brag. Det
sveekkede statsminister
Poul Nyrup Rasmussen, og
det splittede ikke bare be-
folkningen, men ogsa fle-
re politiske partier. Vi kan
derfor antage, at der ikke
har veret nogen udpree-
get lyst til at pille ved reg-
lerne for fundering af den
danske krone, da ethvert
initiativ vil kunne opfattes
som et forseg pé at forbere-
de en overgang til euroen -
og det er der ingen, der har
haft interesse 1,” siger Hen-
rik Denta.

Det kan med andre ord
vaere ganske tunge politiske
hensyn, der ger, at der hver-
ken er blevet @ndret i lo-
ven, eller at guldet er bragt
hjem.

Uro omkring kronen eller
Danmarks EU-forbehold er
ingen tjent med - og derfor
kan  undtagelsescirkusset
for Danmarks guldreserve
fortsaette 1 mange ar endnu.

Tavex A/S er den storste formidler af
fysisk investeringsguld i Danmark og
en af Danmarks sterste valutaveks-
lingsvirksomheder. Tavex A/S har vee-
ret i Danmark siden 2010 og er en del
af Tavex Group, som er en af de storste
formidlere af fysisk investeringsguld i
Nordeuropa. Tavex har hovedkontor i
Tallinn i Estland og virksomhed i Fin-
land, Letland, Bulgarien, Sverige, Nor-
ge, Polen og sé naturligvis Danmark.

Alar Tamming

Til forskel fra mange andre internati-
onale virksomheder er Tavex ikke ejet
af anonyme investorer pa en bers. 86%
af aktiekapitalen ejes af den mand,
Alar Tamming, som grundlagde virk-
somheden tilbage i 1991.

Pa mange mader er historien om Ta-
vex derfor historien om Alar Tamming.

Da Tamming grundlagde Tavex var
han 28 ar, universitetsuddannet og var
startet 1 privat virksomhed med cate-
ring og videoudlejning, noget helt nyt i
et tidligere sovjetland den gang.

Fadt af Sovjets sammenbrud

Samfundet omkring ham var i ekstremt
hastig forandring. Samme ar, som Tam-
ming startede Tavex, brad Sovjet sam-
men og Estland blev selvsteendigt. Der
var hyperinflation og ingen varer i bu-
tikkerne, fordi de russiske rubler ikke
kunne bruges pa verdensmarkedet.

Aret efter, i 1992, gennemforte Est-
land en valutareform, som gav landet
den forste konvertible valuta i det tidli-
gere Sovjet. Valutaen kaldtes kroon og
veerdisattes til 8:1 i forhold til D-mar-
ken. Folk mistede stort set al form for
opsparing.

Guld bevarer din velstand

Selvom Tavex’ hovedaktivitet var va-
lutaveksling, satte disse ar sig spor i
Alar Tamming, der forstod, at kontan-
te penge blot er papir, der har en veerdi,
fordi nogen pastér, at de har den an-
givne veerdi. I sig selv har penge ingen
verdi.

Da Alar Tamming gradvist kom til at
tjiene penge pa valutaveksling, begynd-
te han derfor at investere i fysisk guld,
fordi guld er et investeringsgode, der
alt andet lige bevarer sin veerdi.

Guld er en forsikring, s& man kan be-
vare noget af sin velstand, nér alt an-
det ramler, og den velstand skal sikre,

at man stadig kan koncentrere sig om
det, der er vigtigst her i livet. Og det
er IKKE, mener Tamming, pensions-
ordninger og veardipapirer, men hjem,
familie og personlig velfaerd. Alt sam-
men ting, der blev sat under pres, mens
Tamming oplevede sit lands postsovje-
tiske hestekur.

Lille, men stort IT-land

Estland begynder en syndflod af re-
former og privatiseringer efter selv-
stendigheden. De fleste sterre
virksomheder bliver opkebt af nordi-
ske ejere, s& egkonomien bliver inte-
greret med Nordens og Vesteuropas.
Internetbanking var lenge mere ud-
bredt i Estland end i Danmark, og Tal-
linn var den ferste by i verden med
mobil parkering.

I Estland kan du f.eks. oprette et ak-
tieselskab, stemme til valg og blive
skilt hjemme i dagligstuen alt sammen
ved hjelp af et ID-kort og en kortlaeser.

Tavex ud i verden

Fremgangen i Estlands ekonomi gjor-
de, at Tavex 1 1996 kunne tage springet
ud i verden og grundlegge sin forste
valutavekslingsvirksomhed i udlandet,
narmere bestemt i Finlands hovedstad
Helsingfors. Siden er Letland, Bulga-
rien, Sverige, Norge, Danmark og Po-
len kommet til - og nu er Rumanien
pa vej.

Estland er et lille land med kun ca.
1,3 mio. indbyggere, og da det ryg-
tedes, at Alar Tamming investerede i
guld, begyndte venner og bekendte at
bede Tamming om at hjelpe dem med
at investere i guld. Guld blev et eget

Alar Tamming, Tavex’ grundleegger og ejer.

Guldi et kvart
arhundrede:
Historien om Tavex

forretningsomrade i Tavex Group - fra
2008 med den tidligere estiske skono-
miminister Meelis Atonen som chef.
Gradvis blev Tavex en af de storste
forhandlere af fysisk investeringsguld
i Nordeuropa.

Tavex i Danmark

Tavex A/S har veret til stede i Dan-
mark siden 2010 med bade guld- og
valutaaktiviteter. De sidste mange ar
har Sten Senkel vearet chef for selska-
bet med Wesley Valdez som chef for
guldvirksomheden.

I Danmark har vi haft en stabil po-
litisk udvikling uden store omvaeltnin-
ger i flere hundrede ar og der er en hgj
grad af tillid i samfundet. Derfor har
der i Danmark traditionelt ikke veret
den store tradition for at investere i fy-
sisk guld.

Oplysning og nethandel

En stor del af Tavex’ marketingaktivi-
teter har derfor veret koncentreret om
oplysningsarbejde som dette guldblad.
Tavex deltager endvidere i investe-
ringskonferencer og arrangerer semi-
narer om guld. Hvis du kan samle en
gruppe tilherere, kommer Tavex gerne
ud til dig og forteller dig og dine gee-
ster om, hvad guld som investerings-
gode kan gere for dig.

Tavex ligger fysisk pa Kebenhavns
Hovedbanegérd, men langt det meste
kab og salg af guld formidles over net-
tet, sd vores kunder er spredt over hele
landet - faktisk med tryk pa Jylland.

Vi ger, hvad vi kan, for at det skal
vare enkelt og nemt at handle guld
med os.
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Michael Fornitz er Danmarks mgntmandnr. 1:

"Guld og monterert
sider af samme sa

”Der er ingen i Danmark, der
har solgt lige s& mange mon-
ter som jeg,” siger Michael
Fornitz, chefnumismatiker
hos Bruun Rasmussen.

Og nér han siger det - afba-
lanceret, med den kelige og
diskrete faglighed, som man
kan vente sig af en ledende
medarbejder ved Danmarks
forende auktionshus - sa ved
man, at det ikke er bleer. Det
er bare korrekt.

Det startede med Krgsus

Michael Fornitz, hvad er det
med guld og menter?

”Guld har veret brugt til
menter fra de tidligste tider.
Vi kender alle begrebet Kro-
sus, ham, der var rigere end
alle andre, men han er ikke
blot en god historie, men en
virkelig historisk person, der
var konge i Lilleasien (den
vestlige del af dagens Tyrki-
et) omkring 550 f. Kr. og det
er fra denne periode og dette
omrade, at vi kender de for-
ste guldmenter.”

] Danmark bruger vi leen-
ge kun selv til menter. Vikin-
getidens og middelalderens
menter er af sglv. Danmark
er oprindelig ikke nogen
stormagt, nar det gelder
menter, for alt det selv, der
skulle bruges til praegning,
skal kebes udefra til gengzaeld
for eksportvarer som okser,
korn, smer eller andet. Men
i 1623 opdager man en stor
solvforekomst i Kongsberg
50 km nord for Oslo, og sa
kan Danmark-Norge praege
menter af eget solv.”

Forste danske guldmegnter
ca. 1500

”Med kong Hans (konge af
Danmark 1482-1513) far vi
den forste danske guldment,
en gylden. Senere, i 1600-
og 1700-tallet er det dukater,
som efter europaisk forleg
preges i Danmark. De sid-
ste guldmenter i cirkulation i
Danmark praeges i 1917 un-
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Michael Fornitz har beskeeftiget sig professionelt med monter i snart 40 dr. Igennem en drreekke har han vaeret
chefnumismatiker hos auktionshuset Bruun Rasmussen i Kebenhavn. Han er uddannet som cand.mag. i numismatik via
fagene arkaeologi og kunsthistorie. Michael Fornitz samlede pa monter i drengedrene og allerede fra gymnasietiden
begyndte han at arbejde professionelt med mgnter som ansat hos Hornungs Mgntauktioner. Her sluttede han som direktor,
hvorefter han kom til Thomas Hgiland Auktioner og derfra til Bruun Rasmussen. Foto: Bruun Rasmussen Kunstauktioner

der Christian X - de allersid-
ste 1 1931, men de kommer
aldrig i cirkulation.”

“For de tidlige danske
guldmenter fra kong Hans
og op gennem 1600- og
1700-tallet ~ spiller  selve
guldprisen ingen rolle for
mentens pris. Der er ingen
sammenheng. En dukat ve-
jer 3,5 g og salges maske
for 50.000 DKK, sa om gul-
det koster 100, 200 eller 300
kroner per gram spiller abso-
lut ingen rolle.”

Guldpris afgerende for
1800-tallets guldmegnter

”Men nar vi gir langere op
og kommer op til de klassi-
ske guldmenter fra 1800-tal-

let, de britiske sovereigns
fra dronning Victorias tid
(dronning 1837-1901) og
de franske 20 guldfranc un-
der Napoleon III (preesident
1848-1852, kejser 1852-
1870) sa er det tvertimod
guldprisen, der er afgerende
for mentprisen, sé der folger
mentprisen stort set grampri-
sen pa guld. Som keber beta-
ler man en vis numismatisk
merpris eller “premie” for
sit guld, nar man keber det
i form af en ment i forhold
til en guldbarre. For det far
man gleden ved at eje en del
af grundpillerne i det euro-
paeiske gkonomiske system i
1800-tallet.”

Selvom man méske er mest

interesseret i det at eje guld
som investering, sd ber man
ikke vende det blinde gje til
den numismatiske side af sa-
gen, mener Michael Fornitz.

Behold den bedste

”Hvis man f.eks. keber en
serie pa fem-seks guldmen-
ter, s& kan man jo, nar man
vil selge dem, beholde den
bedste, altsa den mindst slid-
te,” papeger Fornitz.
Bedemmelse af menter ef-
ter stand er grundleggende
for numismatikere som Mi-
chael Fornitz og afgeren-
de for menter, som ikke har
en materialevaerdi at falde
tilbage pa. Og det kunne jo
vere, at standen 1 fremtiden

vil fa afgerende betydning
for priserne pa de klassiske
guldmenter fra 1800-tallet,
ganske som vi har set det
med de tidligere monter.

I Danmark anvender man
typisk den kvalitetsskala,
som kendes fra Siegs katalo-
ger over danske og nordiske
menter, som gar fra 0 som er
ucirkuleret og til betydelig
mere slidte eksemplarer om-
kring 2. I udlandet anvender
man andre skalaer, men efter
samme princip.

Hvordan gar det mentsam-
leriet i Danmark? Hvis man
kigger rundt omkring i by-
billedet, s for 20 ar siden 1a
der stadig mange frimerke-
og menthandlere rundt om-
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globale leverandarer. Vi kaber ogsa dit gamle salv og guld til omsmeltning.

Annonce / 5

kring, men de er nesten alle
vk nu.

Mgnter - den perfekte
vare til netsalg

”Ja, det er sandt, at det har
@ndret sig markant. Jeg ved
ikke s& meget om frimerker,
andet end at jeg kan konsta-
tere, at der har veret en vis
prisnedgang, hvilket kunne
tyde pa, at eftersporgsel efter
frimarker er blevet mindre.”

”For menter er det ikke til-
feeldet. Det er sandt, at der er
vaesentlig faerre menthandle-
re nu, end der var for i tiden,
men nettet har overtaget de-
res rolle. Monter er helt en-
kelt en vare, der egner sig
fremragende til salg péa net-
tet.”

”Groft sagt er der en forsi-
de og en bagside og that’s it.
Med de billedverktojer, som
er tilgengelige, fir kunden
mulighed for at zoome ind
og se alle detaljer pa men-
ten - og sa kan man, i hvert
fald neesten, springe eftersy-
net over og fa sin ment hjem
med posten, ndr man har budt
den ind pa auktionen. Det er
meget anderledes, end det er
for f.eks. mabler og malerier,
hvor man naermest er tvunget
til at tage varen i fysisk gje-
syn forst, for at kunne byde
kvalificeret ved auktionen.”

Kab en del af Europas
historie for fa 100 kr.

Hos Bruun Rasmussen hol-
der man mentauktion hver
anden sendag. To gange om
aret holder man en sterre
mentauktion, af den gamle
slags med trykte kataloger
og velbesogte eftersyn. For
at kvalificere til denne type
auktion skal menten have en
salgspris pa mindst 3.000 kr.,
men tillige veere interessant
pa anden vis.

Disse auktioner har typisk
hammerslag ved 20.000-
30.000 kr., men pa sendags-
auktionerne er vurderingerne
betydeligt lavere.

For ganske f& hundre-
de kroner kan man faktisk
erhverve en del af faedre-
landets historie 1 selv med
kongeportretter og rigsvabe-
ner og valgsprog pa latin. Vil
man endnu lengere tilbage,
f.eks. til pengenes barndom
i det antikke Graekenland fra
500 ar f. Kr. og senere, ja s
kan man ogsa dér slippe med
forholdsvis fa 100 kr. i mo-
derne papirpenge.

De dyre mgnter

Der findes ogsé rigtig dyre
menter - og de er langt fra al-

tid af guld. Michael Fornitz
solgte i november 2015 den
dyreste ment, som hidtil er
solgt i Danmark, nemlig en
2 speciedaler med Frederik
3.’s kontrafej fra skeebnearet
1658.

Den gik for 1.150.000 kr.
til en norsk samler, og det
var ogsa meget passende, for
menten var preget i Norge
og udstyret med den norske
love, idet Frederik 3. ogsé
var konge af Norge.

Noglen til prisen er sjel-
denheden, ikke solvvaegten.
Menten var praget som pro-
totype og kom aldrig i cirku-
lation.

Svaere vurderinger af
sjeeldne monter
Frederik 3. havde ogsa nok
at gore, for samme ar, som
menten blev preget, havde
han tabt store dele af Dan-
mark-Norge til Sverige ved
freden 1 Roskilde, og 4 ma-
neder efter, at mentmesteren
lettede sit stempel fra men-
ten, stod svenskerne ved Ko-
benhavns porte, og Danmark
var ved at forsvinde som stat.
Nar menter er sa sjeldne,
som tilfaeldet er her, er de
meget sveere at vurdere, men
Bruun Rasmussens chefnu-
mismatiker klarede opgaven
flot med en vurdering pa 1,2
mio. kr., kun 50.000 kr. fra
hammerslaget.

International
efterspargsel

Det er ikke kun danske el-
ler dansk-norske menter,
som kommer pa auktion
hos Bruun Rasmussen. Net-
tet har gjort, at udenlandske
samlere har let adgang til
mentauktionerne, og det kan
nogle gange betyde meget
uventede situationer pd men-
tauktionerne.

”Jeg husker, det var vist en
rumensk prevement, som
vi havde sat meget beske-
dent, og det sluttede med, at
der var to rumanske kebere,
som drev menten op til man-
ge gange vurderingen,” for-
teeller Michael Fornitz.

Suset fra salen

Selvom han er meget glad
for, at nettet har givet et me-
get starre publikum til Bruun
Rasmussens auktioner, sa
savner han alligevel atmo-
sfeeren fra de gamle dage.

”Det er noget andet, nar
man keber pa auktion, mens
man sidder i salen.”

”Pulsen stiger, hjertet ban-
ker, nar den eftertragte-
de ment kommer pé, og nar

jagten pa hammerslaget for
alvor satter ind. Den stem-
ning tror jeg ikke man far pa
helt samme vis, nar man by-
der ved en computer hjem-
me hos sig selv. Det er noget
andet med kebere i salen -
for i tiden, nér vi havde ty-
pisk amerikanske keobere ved
auktionen, sa skulle vi ogsa
hjelpe dem med praktiske
ting som hotelvarelser osv.,”
erindrer Michael Fornitz.

Heflighed, fair play og god
tone hersker ogsa, nar der er
auktion med fyldt sal, selv-
om stemningen er spandt.
Nar hovednummeret opnar
en rigtig god pris efter en
lang kamp mellem to eller
flere interesserede, sé klap-
pes der i salen, nar auktiona-
rius har sagt ”Ferste, anden,
tredje. Solgt til...” og en af
parterne er gaet sejrrig ud af
kampen.

Sit private samleri fra dren-
gearene har Fornitz lagt pa
hylden nu. ’Det er vigtigt, at
kunder og interessenter kan
vere sikker pd, at jeg ikke
har personlige interesser in-
volveret. Konspirationsteori-
er er det svaert at komme helt
til livs, men man skal ikke
give anledning til dem.”

Vikingemgnter og gamle
romere
Pa trods af, at Michael For-
nitz har lagt samleriet pa hyl-
den, sd har han stadig sine
favoritter blandt menterne.
”Jeg holder mest af danske
menter fra vikingetiden og
romerske menter fra forste
arhundrede efter Kristus.”
”Det forste skyldes, at vi
er tilbage i en periode, hvor
vi ikke har skriftlige kil-
der, men det har vi alligevel
- menterne. Der er f.eks. en
ment, som er udgivet under
Hardeknud, som var dansk
konge 1035-1042, og den er
slaet 1 Aalborg. Det er meget
tilfeeldigt, hvad der er beva-
ret af kilder fra denne tid, og
havde det ikke veeret for den-
ne ment, sd var der muligvis
géet flere arhundreder, for vi
havde hert om Aalborg.”
”Hvor det er min arkaeo-
logiske baggrund, som nok
er baggrunden for min in-
teresse for vikingetidsmen-
ter, sd er det min baggrund
i kunsthistorien, som ger, at
jeg fascineres af de romer-
ske menter fra 1. &rh. efter
Kristus. Der er smukke har-
moniske menter, med fan-
tastiske portraetter af tidens
kejsere som Nero, Vespasian
og Hadrian.”

Book et
mode med en

guldradgiver!

Har du spgrgsmal
omkring hvilke af
vores produkter,

der er de rette for
dig?

Eller er der andre
spergsmal omkring
guld som du gnsker
besvaret, inden du
endeligt beslutter
dig for at investere
i guld?

Sa aftal en tid med
vores guldradgiver,
Wesley Valdez.

Hos Tavex er det vo-

Wesley Valdez, cand.jur. og
guldchef hos Tavex A/S

res overbevisning, at jo bedre folk er informe-
ret om de investeringsmuligheder, der findes,
desto bedre er de i stand til at traeffe den rette
beslutning, hvorfor vi altid vil rdde vores kun-
der til at sgge sa megen information som mu-
ligt og fa personlig radgivning.

Book et mgde med Wesley pa wesley.valdez@
tavex.dk eller tif. 33 12 09 07 og her, hvad guld
kan gare for dig og din formue. M@det er natur-
ligvis gratis og uforpligtende.

PETERS

GULDKE

RN

u‘y

EN PODCAST OM GULD OG
INVESTERINGER




6 / August 2019 - Genudgivelse / TIf: 33 11 15 10 / www.tavex.dk

Annonce

Hvad afgor prisen pa guld

af Peter Kyhn

Denne artikel er en
genudagivelse af artikel som
oprindeligt blev bragt i
Guldavisen i efterdret 2018.

Guld betegnes ofte som en
safe haven, en sikker havn,
for kapital, som ellers inve-
steres 1 aktier eller obligatio-
ner rundt omkring pa verdens
finansielle markeder.

Mere end en sikker havn

Erfaringen er nemlig, at
guld er et begranset, natur-
ligt investeringsgode, som
ikke blot kan produceres i
en fabrik, og at gulds veerdi
det malt i penge opforer sig
modsat verdipapirer som ak-
tier og obligationer. Nar ak-
tie og obligationer gar op, sa
gér prisen pa guld ned - og
omvendt.

Helt sd enkelt forholder
det sig langt fra. Der er man-
ge andre forhold, der har ind-
flydelse pa guldprisen. Ingen
kan garantere dig, at prisen
pa guld stiger i den perio-
de, du tilfeldigvis ejer guld
- og selv hvis den stiger, er
der ingen garantier for, at an-
dre investeringsgoder ikke er
steget mere.

Guld er ikke laengere bare
guld

Guld er ogsé et begreb, som
i sig selv er under oplasning.
De sidste 5-6 ér har investe-
ringsbanker og andre lance-
ret  investeringsprodukter,
hvor de forseger at kombi-
nere guldets vaerdibevarende
egenskaber med den prak-
tiske omsetning, som man
finder pa verdipapirmar-
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SPDR Long Dollar Gold Trust er en af de guld-ETF’er (Exchange Traded Funds), som har forsggt at skabe et
investeringsprodukt mellem papir og guld.

kederne, som hvor der altid
handles elektronisk.

Det er bl.a. sket via sékald-
te ETF’er (exchange traded
funds), hvor fondens kapital
er forbundet til en vis maeng-
de guld. Nogle bruger den
nedsattende betegnelse “pa-
pirguld” om denne typer in-
vesteringer, idet der ikke
foregar en udveksling af fy-
sisk guld, nar der handles
ETF’er.

Der er ogsa blevet rejst
tvivl om, hvorvidt den fun-
damentale premis for han-
del med guld-ETF’er, nemlig

GUID S@IlV  VALUTAKURSER  SA&LG DIT GULD OG S@IV

Finansnyheder

PRISLISTE  DIAGRAMMER  FAQ

at ens ETF svarer til en vis
mengde guld, faktisk ogsé
betyder, at den mangde
guld vil vere til stede, hvis
ETF’en skulle realiseres.

Kun fysisk guld hos Tavex

Hos Tavex beskeaeftiger vi
os udelukkende med fysisk
guld. Det betyder, at nar du
keber guld hos os, har du
selv kontrollen over det, og
er selv ansvarlig for opbeva-
ringen.

Det betyder, at du f.eks.
ikke er athaengig af, om
ETF-fonden er solvent, om
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R KONTAKT

Pa tavex.dk’s hjemmeside kan du finde nyheder om guld og skonomi.

strommen er gaet, om ban-
ken har &bent eller om kaber
godkender dine ETF-beviser.
Du har dit guld i handen, og
kan szelge det, nar du vil.

Til alle tider, nar verden
har varet ramt af store om-
veeltninger og kriser, har folk
taget deres tilflugt til guld,
fysisk guld. Fysisk guld er
gennem historien nok det
gode, som er mest likvid
overhovedet - hvis mangde
og finhed er garanteret, sa
vil du altid kunne komme af
med dit guld til en god pris.

Krisen i 2008 og guldet

Disse gammelkendte sand-
heder smitter stadig af pa
guld - og derfor er stadig i
nogen grad sidan, at nar det
ser skidt ud for aktier og ob-
ligationer, sa stiger guldet,
for det er en historisk, fysisk
berer af vaerdier.

”Det er der mange eksem-
pler pa,” forteller Tavex’
guldchef i Danmark, Wesley
Valdez.

“Efter finanskrisen tilbage
1 2007-2008 steg verdien af
guld flere gange, mens aktie-
markederne rundt omring i
verden var ved at bryde sam-
men, banker var insolvente

og obligationsmarkedernes
veerdi faldt sa hurtigt, at fle-
re lande - Cypern, Greken-
land, Italien og Spanien for
at nevne de hardest ramte i
vores neromrade - var ved at
bukke under.”

Guldprisen steg fra et par
hundrede dollars omkring
ar 2000 til over 1900 dollars
per ounce i 2011, nar vest-
verdenens ledere fra politik
og finans febrilsk provede at
rydde op efter krisen.

Brexit gav opsving i
guldpris
Hvis vi gar teettere op pa nu-
tiden, sa ser vi mange indika-
tioner af samspillet mellem
usikkerhed og guldpris. Det
er en gang blevet sagt, at
usikkerhed er det, der foder
en hej guldpris. Meget af den
usikkerhed vi ser i verden er
i form af geopolitik.
”Storbritanniens Brexit-af-
stemning var en overraskel-
se for de fleste - ogsa for de
finansielle markeder - og det
var et skridt ud i det ukend-
te, for intet land - og slet ikke
et af Storbritanniens sterrel-
se - har nogensinde forladt
EU. De finansielle markeder
vil forst og fremmest have



Vidste du, at Tavex ogsa tilbyder gratis seminarer og radgivning om guld og investering i det eedle metal.
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sikkerhed og forudsigelig-
hed, s& Brexit-afstemningen
gav guldprisen et ordentligt
spark bagi og den satte ars-
rekord 1 juni-juli 2016, erin-
drer Wesley Valdez.

Trump overraskede

Senere, i november 2016,
var der preesidentvalg i USA.
Der viste det sig, hvor ufor-
udsigelig logikken kan veere
i prisdannelsen ved guld.

Frem til efteraret 2016 var
det opfattelsen, isaer uden for
USA, at et valg af den uerfar-
ne og uforudsigelig Trump
over for den erfarne Clin-
ton ville veere en katastrofe
for amerikansk ekonomi og
maske endda satte det ame-
rikanske opsving pa spil. Og
da det i mangt og meget er
det opsving, som driver hele
den vestlige verdens ekono-
mi lige nu, var det meget al-
vorligt.

”Men sa skete der noget,”
forklarer Wesley Valdez.
”For chancerne for en sejr til
Trump blev sterre og sterre,
efterhanden som vi kom teet-
tere pa valget, og det med-
forte ikke laengere noget tryk
nedad i guldprisen.”

USA troede pa Trump
Trump slog Hillary Clin-
ton og blev valgt, og prisen
pa guld ndede sit lavpunkt
det ar kort efter, da den na-
ede 1123 dollars per ounce
i midten af december. Hvad
var der sket?

”Der var sket det, at Trump
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havde fremlagt nogle meget
omfattende planer for en vi-
talisering af ekonomien i
USA. Nesten ubemarket
for iagttagere i Europa havde
han vundet de amerikanske
finansielle markeder for sig,
sd aktiekurserne spurtede af-
sted, nar Trump blev valgt.
Det ramte guldet hérdt, for
hvem har brug for en safe
haven, nar aktiekursen bare
gér op og op,” siger Wesley
Valdez.

Guld - med tryk pa USA

Forlebet omkring Trumps
sejr viser ogsd, at guldmar-
kedet i hgj grad er en ame-
rikansk affeere. Det er ikke
sd underligt, at der er en bias
til fordel for USA, i og med
at guldprisen noteres i ame-
rikanske dollars. Men det
straekker sig laengere end sa.

Valget af president Ma-
cron i Frankrig var en stor
overraskelse, og det havde en
vis effekt pa guldprisen, som
faldt en del efter Macrons sejr
ved forste valgrunde i valget
iapril i ar. Her undgik Frank-
rig, den neeststerste gkonomi
1 EU, nemlig at fa en praesi-
dent fra Front National, Ma-
rine Le Pen, som bade vil
have Frankrig ud af euroen
og pa lidt leengere sigt ogsa
landet ud af EU. Det havde
vaeret en uoverskuelig krise
for EU, verdens naststorste
okonomiske blok.

Men faldet i guldprisen
som folge af Macrons sejr i
Frankrig kan ikke sammen-
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Guldprisens udvikling siden 2008. Prisen pa guld er de sidste
10 dr steget med 84% og toppede i 2012, hvor guldprisen var

over 1900 USD/ounce.

lignes med stigningen, som
guldprisen oplevede, da
atomtruslen fra Nordkorea
og dets diktator Kim Jong-il
mod en rakke Stillehavslan-
de, herunder USA, var pa sit
hejeste 1 efteréret sidste ar.

Guldprisen steg med 70-
80 dollars per ounce, meget
mere end reaktionen pa Ma-
crons valg havde medfort,
og det gule metal opndede
en rekordnotering for 2017
pa 1347 dollars per ounce i
midten af september, mens
hérde praesidentord og nord-
koreanske missiler flgj over
Stillehavet.

Hvad var forskellen?

?Jeg tror, at man skal lag-
ge merke til, at hvor situa-
tionen i Frankrig i ferst og
fremmest var en europeisk
affeere, som kunne have faet
store konsekvenser for euro-
peeisk politik og gkonomi, sé
var truslen fra Nordkorea di-
rekte rettet mod USA,” for-
klarer Wesley Valdez.

”Kim Jong-il truede med at
udslette USA, og han bevi-
ste, at han formodentlig vil-
le kunne ramme amerikansk
territorium, nemlig  @en
Guam 1 Stillehavet med en
eller anden form for atoms-
prengladning. For et USA-
og dollarfokuseret marked
som guldmarkedet, sa slar
det valget af en president i
Frankrig,” siger Wesley Val-
dez.

Pengepolitikken -
afgarende for guld
Der er en side af prisdannel-
sen pa guld, som vi slet ikke
har set pa endnu. Det er pen-
gepolitikken, som udtrykker
sig i renteniveauet, der over
nasten hele verden er me-
get lavt, historisk set. Her i
Europa er det endda sa lavt,
at vi i leengere perioder har
haft negativ rente, et faeno-
men, der naermest er umuligt
at forstd, hvis man opfatter
rente som prisen for at bruge
andres penge over tid.
”Renten er sd lav, fordi
man ensker at den skal vare
lav, sadan at billige penge
kan finansiere vakst i sam-
fundet, for det er primart
vaekst, man har ensket sig ef-
ter kollapset i 2007-2008,”
forklarer Wesley Valdez.

Gaeldsmgllen maler

Vaksten er dog langt fra
kommet s& hurtigt, som eko-
nomer og politikere havde
hébet pa, og for at holde han-
den under obligationsmar-
kedet, sd man kan fortsatte
med at smide flere penge ud

Tavex presents its 6th newsletter for 2018

View this email in your browser
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Guld: Kagstrygning i kroner

af Peter Kyhn

Deres udsendte er nu tilbage fra et roadtrip til Italien, der bad pa stort set de samme temperaturer som i
mit nordiske domicil. Derfor tager vi overblikket over de sidste to maneder denne gang.

Men nar man ser pa bevasgelsen for prisen pa det gule metal, som de fleste af os er sa fascinerede af, sa
er det forste spergsmal, jeg stiller mig selv, om jeg ikke bare skulle vasre blevet ved poolen i det sydlige
Toscana. For der er minsandten ingen opmuntring at hente fra berserne - prisen i DKK er den laveste
siden februar 2016 - altsa for 2% ar siden, mine damer og herrer - og prisen | USD er den laveste i et ar.

Jammer og klage, med andre ord.
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pa markederne, har de fore-
nde centralbanker i verden
gennemfort store opkeb af
obligationer.

Disse opkeb er finansieret
ved optagelse af geeld, hvil-
ket er den made man skaber
nye penge pa i vores sam-
fund i dag. Foer i tiden skab-
te man penge ved at udstede
dem mod en beholdning af
guld eller selv i nationalban-
ken - nu skabes der penge,
hver gang du optager et lan
og keber et hus eller en bil
eller en bad eller stater opta-
ger ny geeld.

USA-rente pa vej op

”I USA har centralbanken
Federal Reserve afsluttet op-
kebet af obligationer, for-
di den mener, at gkonomien
kerer meget godt,” siger
Wesley Valdez.

”Samtidig satter Fede-
ral Reserve renten op fra det
meget lave leje, den har lig-
get pé i arevis. Den stigende
rente opfattes ikke som no-
get godt for guldprisen, ef-
tersom den kan fa afkastet pa
obligationer til at stige, hvor-
ved den lokker kapital fra det
fluktuerende guld over til re-
lativt sikre obligationer. Det
stigende amerikanske rente
betyder, at der er et konstant
tryk nedad mod guldprisen
lige nu,” forklarer Wesley
Valdez.

Ingen inflation - skidt for
guld

Prisstigninger inflation har
traditionelt veeret en af de
ting, som har faet folk til at
kebe guld, fordi prisstignin-
ger egentlig blot betyder, at
penge bliver relativt mindre
veerd, mens varer bliver mere
veerd, malt i penge. Guld har
traditionelt veeret meget bed-
re til at holde sin verdi end
penge - derfor er det en for-
del at veksle sine penge til

guld, nar pengene bliver
mindre veerd.

Men trods en vis fremgang
1 visse ekonomier 1 verden,
bl.a. USA, er der endnu ikke
kommet rigtig gang i inflati-
onen - og derfor er der hel-
ler ikke noget inflationspres
opad mod guld.

Tvivl om systemet sikrer
hgj guldpris

Prisen pa guld er nu omkring
1200 dollars for en ounce pa
31,1 gram. Historisk set er
det en meget hej guldpris.
Hvordan kan det vere, nar
USA’s gkonomi kerer meget
godt, den amerikanske rente
presser guldet ned, og der er
meget begransede prisstig-
ninger i verden?

”Det skyldes nok en gene-
rel usikkerhed i forhold til de
finansielle markeder,” for-
klarer Wesley Valdez. ”Ud-
pumpningen af penge til de
finansielle markeder har be-
tydet en ekstrem stigning i
geeldsaetningen, som vi al-
drig har set for - med bl.a.
hidtil usete fenomener som
negativ rente.”

Guld star tilbage, hvis
systemet falder

”Verdens samlede statsgeeld
er nu pa 62 billioner USD,
hvoraf USA star for 20 bil-
lioner eller knap 32%, mens
Danmark heldigvis kun har
0,2%,” siger Wesley Valdez.
”Mange mennesker, der-
iblandt ogsa professionelle
investorer, tvivler pa, om sy-
stemet kan blive ved med at
fungere i lengden. Samtidig
ved de, at nar systemet med
papirpenge, aktier og obli-
gationer ikke lengere funge-
rer, sa vil fysisk guld stadig
fungere. Derfor er der stadig
mange, som keber guld og er
villige til at sikre en historisk
set hej pris pa det gule me-
tal,” slutter Wesley Valdez.
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Mange har hert om, at Dan-
mark selv betalte for sin egen
besettelse under anden ver-
denskrig, eftersom tyskerne frit
kunne treekke pa Nationalban-
ken over det, som populart kal-
des clearingkontoen. Det blev i
alt til en regning pa 7,6 mia. da-
tidskroner, da krigen var slut i
maj 1945.

Men det kunne veare géet
endnu verre - rent skonomisk.

Det beviser en bog, ”Guld og
bedrag”, udgivet af den man-
gedrige DR-journalist Henrik
Denta pd Gads Forlag. Det er en
meget spendende historie, der
har spendingsromanens trak
- og sé siger den noget om, at
vores udskeldte politikere fra
1930’erne godt vidste, hvorfra
faren kom.

To store:
Stauning & Bramsnaes

I 1938 hed Danmarks statsmi-
nister Thorvald Stauning. Han
var, som de fleste vil vide, so-
cialdemokrat, og landets fo-
rende politiker 1 perioden fra
paskekrisen 1 1920 til sin ded i
1942.

Chefen 1 Nationalbanken,
hvor det danske guld 14, hed C.
V. Bramsnaes. Han var ogsa so-
cialdemokrat og havde tidligere
veeret Staunings finansminister.
Sa de to mand kendte hinanden
overordentlig godt.

Ude i Europa var Francos fa-
scister ved at vinde den spanske
borgerkrig, Hitler oprustede og
opslugte Ostrig, ligesom han
var godt i gang med at skere
lunser af Tjekkoslovakiet. Sa
det sa skidt ud for Danmark og
for freden i Europa.

De bred bare loven

Henrik Denta viser, at Bram-
snees var bekymret for sit guld,
da han havde set, hvordan nazi-
sterne, som noget af det forste
de gjorde, efter at Ostrig var an-
nekteret, overforte det ostrigske
guld til Berlin. Bramsnaes ville
gerne have sit guld 1 sikkerhed.

Der var dog et problem. Sam-
tidig med at Danmark opgav
guldfoden for den danske kro-
ne i 1931 - hvor vi bestemte,
at kronens verdi ikke lenge-
re skulle ligge fast i forhold til
guldet - havde vi indfert et eks-

De reddede det
guld fra tyskern

portforbud for guld. Man kunne
altsa ikke fore guld ud af landet,
uden at bryde loven.

Pé baggrund af studier i diver-
se arkiver viser Henrik Denta,
hvordan Bramsnas i samarbej-
de med Stauning og med han-
delsminister Johannes Kjarbel
som stikirenddreng helt enkelt
tilsidesatte landets lovgivning
og i nattens mulm og merke lod
guldet skibe afsted til Oslo og
Stockholm. Herfra blev det tid-
ligt i 1940, kort inden tyskerne
besatte Norge, sendt via Bergen
til USA.

Tyskland holder gje

Alt dette skulle foregé i dybeste
hemmelighed, eftersom hand-
lingen 1 sagens natur var fjendt-
ligtsindet over for Tyskland - og
det ville den sydlige nabo for-
mentlig ikke lade passere.

Da tyskerne i juni 1941 ban-
kede pd Nationalbankens der
for at sperge efter det danske
guld, kunne direktor Bramsnzas
hefligt oplyse tyskerne om, at
der desverre ikke var noget at
komme efter.

danske

)

AWWITTTHTR

Til hajre statsminister Thorvald Stauning

(med kat og sejlerkasket), Danmarks
socialdemokratiske landsfader, og hans partifelle,
nationalbankdirektor og tidl. finansminister C. V.
Bramsnaes pa ukendt skib. Foto: Det Kgl. Bibliotek,
Billedsamlingen, fotograf Holger Damgaard
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Tavex er official
samarbejdspartner med .«
Austrian Mint.
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Guld i Nobelprisen

Malt i penge er den store gevinst ved
en Nobelpris ikke prissummen pa 8
millioner kurssvage svenske kroner -
som til og med ofte skal deles med
nogle kolleger, som man i mange til-
feelde ikke har det bedste forhold til.
Den store pris er derimod selve me-
daljen af det pureste guld. Den kan
efter nogen tid salges for meget
mere, end modtageren fik i rede pen-
ge fra Nobels testamente.

I december regnede det som sad-
vanligt med penge og fine Nobel-
medaljer i guld til forskere over hele
verden, der bliver belennet for et
langt liv 1 videnskabens tjeneste - og
ikke mindst for de banebrydende op-
dagelser, de har gjort.

Aren er det storste

Nobelprisen bestar af tre elementer:
det vigtigste er &eren, man bliver mis-
undt og feteret af kolleger over hele
verden.

Dernast far man faktisk en sum
penge, nermere bestemt § millio-

ner svenske kroner til deling blandt
alle prismodtagere i samme katego-
ri. Og sidst, men ikke mindst: hver
enkelt prismodtager far, ogsé selvom
de deler pengebelobet, en medalje af
guld med et billede af Alfred Nobel
og med ens eget navn indgraveret.

175 g i gennemsnit

Nobelmedaljernes vagt skifter i1 for-
hold til guldprisen, men holder en
gennemsnitsveegt pa 175 gram. Me-
daljens diameter er 66 mm og ligger
fast, da der skal vere plads til por-
treettet af Alfred Nobel og de andre
elementer i udsmykningen.
Tykkelsen kan til gengeeld varie-
res, sddan at de tykkeste har veeret
over en halv centimeter tykke, neer-
mere bestemt 5,2 millimeter, mens
de tyndeste kun var 2,4 millimeter.

4,8 millioner - dollars!

Med den gaxldende guldpris er me-
talveerdien af en Nobelmedalje ca.
34.000 kr. Men medaljerne kan ind-

bringe langt mere i handel og vandel.

Séledes fik den amerikanske mo-
lekylerbiolog James Watson, som
1 1962 sammen med Francis Crick
fik Nobelprisen for at have opdaget
noget sa fantastisk som DNA-mole-
kylets struktur, ikke mindre end 4,8
mio. dollars for sin Nobelmedalje, da
den blev solgt hos Christie’s i New
York i 2014. Watson fik senere me-

Bagside af svensk Nobel-medalje.

daljen tilbage af keberen, den usbe-
kiske milliardeer Alisher Usmanov.

Fredsmedaljen - og de andre

Den norske billedhugger Gustav Vi-
geland har udformet fredsmedaljen,
der uddeles i Oslo, mens de ovrige
medaljer, der uddeles i Stockholm,
er udformet af den svenske medal-
jor Erik Lindberg. Medaljerne har
et portraet af Alfred Nobel i profil og
prisstifterens fedsels- og dedsér i ro-
mertal pa forsiden.

Bagsiderne er forskellige alt efter,
hvilken institution der foretager ud-
navnelsen. De svenske medaljer har
indskriften ”Inventas vitam iuvat ex-
coluisse per artes”. Det er en linje fra
den romerske digter Vergils digt An-
eiden, Roms nationalepos, der i Otto
Steen Dues oversattelse fra 1996
gengives ved “De som med vid og
kunst foraedlede livet pa jorden”.

Pa fredsmedaljen star der “Pro
pace et fraternitate gentium” - “For
fred mellem folkene og deres for-
bredring”.

De svenske medaljer fremstilles af
Svenska Medalj AB i Eskilstuna og
fredsmedaljen af Det Norske Mynt-
verket AS i Kongsberg. Begge er pri-
vatejede virksomheder, efter at bade
Norge og Sverige har privatiseret de-
res tidligere mentproduktion.

Pas godt pa de gamle smykker
- de er bedre end kontanter

Guldprisen pa verdensmar-
kedet fastsetter indkebspri-
sen pa smykkeguld. Det er
gode nyheder for dem, der
har gamle, odelagte eller pa
anden maéade tiloversblevne
guldsmykker.

Det er meget fordelagtigt
at veksle sine gamle smyk-
ker til rede penge. Og det
kan betale sig at sammen-
ligne opkebernes priser, for
under devisen “hgjeste dags-
pris” betales der ofte nogle fa
hénderer for verdifulde gen-
stande.

I ethvert hjem findes der
sandsynligvis en kneaekket
guldkede, en mindre ken
guldring eller en enlig ore-
ring gemt i et smykkeskrin
eller glemt pa bunden af en
skuffe. En ting er sikkert:
alt, hvad der er af guld, er en
veerdifuld investering, bade i
dag og i morgen. Disse ade-
lagte smykker bevarer dine
penges verdi bedre end pa-
pirpenge, og ved behov kan

de altid veksles til rede pen-
ge.

Hvordan vaelger du den
rette kober til dit guld?

Der er mange akterer pa
markedet, der opkeber guld.
Inden du salger, kan det be-
tale sig at sammenligne de-
res priser grundigt, for ofte

betaler den ene opkeber fle-
re gange det, du kan fa hos
den anden.

Professionelle  guldopke-
bere @ndrer deres priser dag-
ligt 1 henhold til guldprisens
bevagelse pa verdensmarke-
det. Tavex’ priser kan f.eks.
ses 1 realtid pa vores hjem-
meside.

Den sidste anbefaling er at
vaelge en opkeber, der sen-
der det opkebte guld til om-
smeltning, (som vi ger hos
Tavex), for disse giver ikke
ringere pris for edelagte el-
ler ridsede smykker. Des-
uden er der ingen fare for,
at smykker, som betyder no-
get personligt for dig, skulle
komme i omlgb igen.

Hvordan beregnes
smykkets pris?
Guldsmykkers — pris  an-
hanger af vagten, guldets
renhed (karat) og dagens
markedspris pa guld. Pen-
gene udbetales straks ef-
ter kontrol af smykkerne og
fastsettelse af guldets karat.
Tavex’ guldspecialist fastslar
guldets karat i lobet af meget
kort tid ved hjelp af en hur-
tig kemisk test. Vi keber kun
guld, ikke smykker af an-
det metal, der er belagt med
guld. Vi keber heller ikke
smykkesten. Vi anbefaler, at
man selv inden salget fjerner

alle sten eller andet materia-
le fra guldet, men hos Tavex
kan vi ogsa gere det for dig.

Hvad skal man gare med
de penge, man far for sit
guld?

Du har nu solgt dine gamle
smykker og har fiet penge i
stedet. Hvis du solgte dem,
fordi der er opstaet et behov
for penge, ved du bedst selv,
hvad du skal bruge dine pen-
ge til. Men hvis du bare vil-
le blive af med dine gamle
smykker og du derfor nu har
frie penge pa lommen, sé kan
det betale sig at teenke pa at
spare disse penge til et tids-
punkt, hvor du virkelig har
brug for dem.

Eftersom  prisstigningen
pa guld i forhold til alle va-
lutaer er vedvarende, sa kan
du overveje at investere dis-
se penge i guldmenter eller
barrer. Dermed kan du vare
sikker pa, at pengene holder
deres verdi eller ligefrem
oges 1 verdi.
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Prisen pa guld fastsattes ud fra hand-
len p& markederne primert i Lon-
don (men ogsé i New York, Ziirich
og Tokyo - ogsé findes der et stort
men lukket marked i Shanghai). Men
uanset hvor guld handles er hoved-
valutaen for prisfastsettelse af guld
USD, amerikanske dollars.

Er det rimeligt, kan man sperge sig
selv? Ja, det understreger i hvert fald
modseatningen mellem guld og de
sékaldte fiatpenge, altsa trykte pen-
ge, For hvis det finansielle system
bryder sammen eller er udfordret, af-
spejles det direkte 1 en svaeekket USD
og dermed i en stigende guldpris.

Men USD er jo kun en regneen-
hed, der kan pavirkes af sd meget,
som ikke har med guld at gere. Er
der ikke andre méder, man kan opge-
re guldprisen pa?

Jo, masser - man se pa guldprisen
pa masser af mader. En af det mest
relevante er den sékaldte ”"Dow to
Gold ratio”, som maler hvor mange
ounces man skal have for at kebe det
klassiske amerikanske aktieindeks
Dow Jones. Lige nu star Dow Jones
i ca. 24.000 point eller USD og en
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I stedet for at mdle gulds vaerdi i penge, sa kan man f.eks. mdle dets veerdi i

aktier.

ounce guld koster ca. 1300 USD, det
vil sige, at du skal have knap 20 oun-
ces for at kebe indekset.

I modsatning til guldprisen opgjort
1 USD, 1300 USD, som 1 historisk tid

kun har veret overgaet i fire-fem ar
efter 2011, og som dermed ma siges
at veere historisk hej, sa siger Dow to
Gold-ratio, at prisen pa guld i forhold
til aktier lige nu er ekstremt lav i for-

uldprisen i penge - er det
nok for at forsta vaerdien?

hold til guld, historisk set. Prisen pa
guld i forhold til aktier har i de sidste
100 ar kun veeret lavere i to perioder:
1953-1963 og 1997-2007. Og heraf
var det kun omkring dotcom-krakket
1 2000, at prisen pa guld malt i for-
hold til aktier var signifikant lavere,
end den er nu. Den gang skulle der
omkring 40 ounce til at kabe Dow
Jones-indekset mod 20 ounce nu.

Med undtagelse for to-tre ar om-
kring ar 2000 er prisen pa guld, nar
den opgeres i forhold til amerikanske
aktier, altsé historisk lav. Og opgjort
i regneenheden USD er den historisk
hej. Det er ikke et under, at man kan
blive forvirret.

For at naerme dig en slags sandhed
om, hvad prisen pa guld ber vaere, ty-
der dette pa, at du bliver nedt til at
se pa data for andre aktiver ogsa for
at se, hvordan guldprisen ligger i for-
hold til dem. Er den hgj eller er den
lav, historisk set?

Ud over aktier over for guld kun-
ne man f.eks. ogsa se pa obligationer
over for guld og fast ejendom over
for guld.
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Hos Tavex kan du kebe mere end 200 forskellige
guld- og sglvprodukter, og de egner sig bade som
gode guldinvesteringer samt som gaveideer til en
seerlig lejlighed, f.eks. jul, fadselsdage, konfirmati-
on eller eksamen.

Den mest populzere - 100 g barre fra Valcambi i Schweiz.

Der er dog en handfuld produkter, fra
Sydafrika til Ostrig, som er serligt
populere blandt de danske guldinve-
storer. Vi bringer her en oversigt over
de fem mest populere produkter hos
Tavex, og hvorfor kunderne fore-
traekker netop disse guldprodukter.

1. 100 g Valcambi barre

Har man sagt Valcambi 100 g guld-
barre, s& har man ogsé sagt ogsa Ta-
vex. Tavex og Valcambi har nydt et
mange drigt samarbejde, og Tavex
Group er officiel distributer for den-
ne schweiziske adelmetalvirksom-
hed.

De meget populaere 100 grams bar-
rer udger en vesentlig del af Tavex’
arlige guldsalg, og arsagen til bar-
rens popularitet kan opsummeres til
to ting: Lav avance og hgj likviditet.

Denne barre slges med en sarde-
les favorabel avance pa ca. 3,5-4%,
og grundet barrens popularitet i Dan-
mark og resten af Europa er barren
meget velkendt og meget nem at sal-
ge til bade Tavex eller andre guld-
handlere.

Derudover appellerer barrens mi-
nimalistiske design til den danske in-
vestor, ligesom dens kompakte form
gor barren en ideel méde at opbevare
verdier og transportere guld pa.

2.1 oz Sydafrikansk Krugerrand

Hvis du leder efter en investerings-
guldment, som har bedre likviditet
end nogen anden, og som kan kabes
til en pris, som ligger meget lidt over
spotprisen pa guld, sa er den sydafri-
kanske Krugerrand den investerings-
form, du leder efter.

Krugerranden blev lanceret af
South African Mint i 1967 og blev
kendt som den ferste investerings-
ment i verden, der indeholdt en oun-
ce guld (31,1 gram).

Frem til nu har investorer kebt godt
48 millioner ounce finguld indeholdt
1 over 60 millioner menter, hvilket
gor Krugerranden til den mest popu-
lere og mest handlede investerings-
guldment i det 21. arhundrede.

Krugerrand-guldmenter understot-

Top 5 quildprodukter

tes af et gennemlikvid marked, hvil-
ket garanterer, at de kan veksles af
tusinder af menthandlere, finansielle
institutioner og investorer over hele
verden.

3. 250 g Valcambi barre

I takt med at guld er blevet et mere
velkendt og populart investerings-
produkt, har efterspergslen hos dan-
ske investorer ogsd endret sig i
retning af lidt sterre produkter.

Det har ramt Valcambis 250 grams-
barre, der nu figurerer som et af vo-
res mest populare produkter.

Som sin lillebror pa 100 g er den-
ne barre af uovertruffen kvalitet
med garanteret renhed og hej likvi-
ditet. 250-gramsbarren szlges med
en premie pa 3-3,8% ift. spotprisen
og giver dermed investoren en af de
bedste guldpriser per gram, for ho-
vedreglen er jo, at jo sterre mangde,
desto mindre er forhandlerens relati-
ve premie. Denne barre har ogsa den
fordel, eftersom det er en stobt barre,
at man kan héndtere og berare guld-
barren.

4. 1 oz Canadisk Maple Leaf

Den canadiske Maple Leaf-guld-
ment, verdens forste investerings-
guldment i .9999 finguld, har veeret
produceret siden 1979.

Meonten er et fantastisk eksempel
pd den mentmessige kunnen hos
Royal Canadian Mint, og med et
oplag pé flere end 37 millioner ek-
semplarer siden den forste udgave
har Maple Leaf-menten etableret sig
som verdens mest populare investe-
ringsguldment i 24 karat.

Udsmykket med Canadas national-
symbol, ahornbladet, er den uberort
i sin renhed, hvilket elegant marke-
res af de fire nitaller, som udsmykker
mentens glansfulde overflade.

Canadian Maple Leaf-guldmenten
accepteres og veksles verden over og
vigtigst af alt, kan den szlges med
meget lille avance i forhold til guld-
prisen.

5.1 oz @strigsk Wiener
Philharmoniker

Europas bedst saxlgende investe-
ringsguldment er den ostrigske Wie-
ner Philharmoniker-guldment, der
er praeget af Ostrigs officielle mont,
Miinze Osterreich, som er et datter-
selskab af @strigs nationalbank.

Monten er den forste ment i Euro-
pa, som er fremstillet af 24 karat guld
samtidig med, at den er lovligt beta-
lingsmiddel. Menten var ogsd den
forste ment af sin art, som blev veer-
diangivet i euro, hvormed den blev
endnu mere anerkendt og accepteret.

Tavex har i mange ar varet offi-
ciel partner for Miinze Osterreich,
en af verdens @ldste virksomheder,
der kan spore sin oprindelse tilbage
til de losepenge, som England i 1194
betalte for at f4 kong Richard Leve-
hjerte frigivet fra sit fangenskab hos
hertug Leopold 5. af Ostrig.

Derfor er det en re for os hos Ta-
vex at kunne sige, at vi nu er den
storste forhandler af Philharmoni-
ker-guldmenter i Skandinavien.
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Tavex

Tavex A/S, Danmarks fore-
nde leverander af fysisk guld
til investorer, er forst med et
nyt produkt: grent guld, der
bl.a. er sporbart.

”Vi har i en arrekke vee-
ret betroet partner for det
schweiziske  guldsmelteri
Valcambi og det er dem, der
har givet os i opdrag at sel-
ge deres nye produkt, Green
Gold, sporbart guld, til vo-
res danske kunder,” forklarer
Wesley Valdez, der er chef
for Tavex’ guldaktiviteter i
Danmark.

Uafhaengig kontrol i
lukket industri

Valcambi Green Gold er
999.9 finguld eller 24 ka-
rat som alle andre investe-
ringsguldprodukter fra det
schweiziske smelteri, men
proveniensen af guldet ga-
ranteres og overvages af
uafhengige auditorer - en
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Stemplet pa Valcambis gronne guld. lllustration: Valcambi

nyskabelse i en ellers natur-
ligt hemmelighedsfuld bran-
che. Green Gold kommer
udelukkende fra miner med
de hgjeste standarder inden
for milje og arbejdsmiljo -
0g som garanterer minear-
bejdernes faglige rettigheder.

Green Gold separeres fra
ovrigt guld 1 guldsmelteri-
et i den lille landsby Baler-
na i det sydlige Schweiz, og
der bruges sarligt omsmelt-
ningsudstyr til at f4 guldet

opdelt i de smukke Valcam-
bi-barrer og andre produk-
ter, fra ganske fi gram og
opefter, som det schweiziske
guldsmelteri har produceret
siden sin start 1 1961.

Guld med etik og miljg i
fokus

Lanceringen af Green Gold
kommer efter, at kritikken
af guldmineindustriens res-
sourceforbrug, f.eks. vand
i forbindelse med udvin-
dingen, er taget til. Green

Gold signalerer ogsa et brud
med den tendens inden for
mineindustri iser i tredje-
verdenslande, hvor arbejds-
givere hindrer deres ansatte
i at vere medlemmer af en
fagforening og udsetter dem
for ekstremt darligt arbejds-
milje.

”Det er helt naturligt, at
selv et sa konservativt pro-
dukt som investeringsguld
skal leve op til heje standar-
der for milje og etik. Vi ser
derfra frem til at tilbyde dan-
skerne et nyt produkt, der
leverer netop det - foruden
at det gor det, som guld al-
tid har gjort: sikrer din vel-
stand,” siger Wesley Valdez.

Guld fra Schweiz’
guldmekka

Valcambi er et guldsmelte-
ri, der blev grundlagt i 1961,
og som fra 2017 indgar i
schweiziske Global Gold

( lancerer "grent”
guld 1 Danmark

Refineries. Valcambi ligger i
et omréde i den sydlige ita-
liensktalende del af Schweiz
ca. ¥ time nord for Milano,
hvor det vurderes at 70% af
omsmeltningen af verdens
investeringsguld foretages.

Selv forarbejder Valcam-
bis 165 medarbejdere 2.000
tons guld, selv og platin ar-
ligt pé en topsikret grund pa
3,3 hektar. Kunderne er - for-
uden Tavex - store internati-
onale banker, centralbanker
og regeringer.

Schweiz er i forvejen kendt
som et penge- og bankland,
men ogsa for sin urindustri.
Forarbejdningen af guld i al-
pelandet er sa intensiv, at de
schweiziske = myndigheder
vurderer, at der arligt skyl-
les knap 50 kg guld ud i klo-
akker og vandleb - pa trods
af, at virksomhederne natur-
ligvis passer godt pé det dyre
guld.
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Disclaimer: Indholdet af denne avis skal ikke betragtes
som finansiel rddgivning. Inden du investerer i fysisk
guld, bgr du sgge uafheengig finansiel radgivning.
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TIf.: 33 11 15 10 e tavex@tavex.dk
Ansvarlig redaktgr for Guldbladet: Peter Kyhn



