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Banknoten und Münzen wirklich Vorteile?
Diskussion um das Bargeld: Hätte eine Abschaffung von

In der öffentlichen Diskussion gibt es immer wieder Wissenschaftler, die für eine Abschaffung des 

Bargelds plädieren. Ihrer Ansicht nach würde ein solcher Schritt die faktische Zinsuntergrenze von 

null beseitigen und damit der Geldpolitik weiteren Handlungsspielraum eröffnen. Zudem erschwe-

re die Abschaffung des Bargelds anonyme Transaktionen und helfe im Kampf gegen Schwarzarbeit 

und Steuerhinterziehung. Sind die vorgebrachten Argumente überzeugend?

Bargeld in Deutschland 
weiterhin unverzichtbar

Das Euro-Bargeld ist in Deutschland ge-
setzliches Zahlungsmittel und kann von 
Unternehmen sowie von Bürgerinnen und 
Bürgern zur Abwicklung wirtschaftlicher 
Transaktionen und zur Wertaufbewah-
rung verwendet werden. Gleichzeitig wird 
im Bargeld die gemeinsame Währung für 
die Bürgerinnen und Bürger greifbar. Das 
Vertrauen in die Währung beginnt insofern 
beim Bargeld. Die sichere und zuverläs-
sige Bereitstellung von Bargeld in 
Deutschland ist deshalb nach § 3 Bun-
desbankgesetz eine zentrale Aufgabe der 
Deutschen Bundesbank.

Es gibt jedoch in der öffentlichen Diskus-
sion Stimmen, die die vollständige Ab-
schaffung oder teilweise Zurückdrängung 
des Bargelds als Zahlungsmittel fordern. 
Dabei wird argumentiert, dass eine Ab-
schaffung des Bargelds die Beschrän-
kung der Geldpolitik durch eine Nullzins-
grenze grundsätzlich beseitigen und so 
die geldpolitischen Handlungsmöglich-
keiten in einer Situation sehr niedriger Zin-
sen erweitern würde. Kritiker argumentie-
ren auch, Bargeld sei als Zahlungsmittel 
zu teuer und erleichtere schattenwirt-
schaftliche Aktivitäten.1

Diesen Vorschlägen zu einer Abschaffung 
des Bargelds steht die Deutsche Bundes-
bank ablehnend gegenüber. Die Bürge-
rinnen und Bürger sollen selbst entschei-
den, in welchem Ausmaß sie Bargeld 
oder bargeldlose Zahlungsmittel verwen-

 1	 Vgl. dazu zum Beispiel Peter Bofinger in einem 
Interview, erschienen unter dem Titel »Bargeld ist 
ein Anachronismus«, Der Spiegel 21/2015 oder 
Kenneth Rogoff, »Costs and Benefits to Phasing 
Out Paper Currency«, NBER Macroeconomics 
Annual 2014, Vol. 29, 2015, herausgegeben von 
Jonathan Parker und Michael Woodford, im 
Erscheinen.

den möchten. Die aktuelle Studie der 
Bundesbank zum Zahlungsverhalten in 
Deutschland zeigt, dass das Bargeld von 
vielen Bürgerinnen und Bürger für die Ab-
wicklung alltäglicher Geschäfte verwen-
det wird und somit in der Bevölkerung fest 
verankert ist. Deshalb ist das Bargeld in 
Deutschland weiterhin unverzichtbar.

Bargeld und die Nullzinsgrenze

Lange Zeit wurde das Szenario, die Geld-
politik könne mit ihrem Zinsinstrument an 
die Nullzinsgrenze geraten, von vielen Ex-
perten als Kuriosum betrachtet. Im Zuge 
der Finanzkrise ist dies jedoch für viele 
Notenbanken vor dem Hintergrund einer 
schwachen realwirtschaftlichen Entwick-
lung und sehr niedriger, teils negativer In-
flationsraten Realität geworden. Dies gilt 
auch für das Eurosystem (vgl. Abb. 1).

Manche Ökonomen befürchten, dass sol-
che Situationen mit niedrigen Zinsen und 
niedriger Inflation, die in der Vergangenheit 
eher selten waren, in Zukunft häufiger auf-
treten könnten. Vor diesem Hintergrund ar-
gumentieren Kenneth Rogoff und auch Pe-
ter Bofinger, Mitglied im Sachverständigen-
rat, Bargeld behindere als zinsloses 
Wertaufbewahrungsmittel die Durchset-
zung negativer Zinsen und schränke da-
durch den geldpolitischen Handlungsrah-
men ein. In einer Situation niedriger Zinsen 
und niedriger Inflationsraten könnten die 
geldpolitischen Akteure ein Interesse an ne-
gativen Zinsen zur Belebung der wirtschaft-
lichen Aktivität haben. Bei der Durchset-
zung von Negativzinsen sind den Zentral-
banken aber Grenzen gesetzt, wenn das 
Bargeld als zinsloses Wertaufbewahrungs-
mittel zur Verfügung steht. Falls die Zinsen 
zu weit in den negativen Bereich sinken 
würden, könnten Bargeldnutzer zur Ver-
meidung von Zinszahlungen ihre Bargeld-
haltung erhöhen. Eine Abschaffung des 
Bargelds erweitere somit die geldpoliti-

 *	 Carl-Ludwig Thiele ist Vorstandsmitglied der 
Deutschen Bundesbank.

Carl-Ludwig Thiele*
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schen Handlungsmöglichkeiten der Zentralbanken und schaf-
fe Optionen für eine noch expansivere Geldpolitik.

Eine Abschaffung des Bargelds kann aus Sicht der Deut-
schen Bundesbank keinen Beitrag zur Bewältigung der ak-
tuellen Krise leisten, schon allein aufgrund der für eine Ab-
schaffung nötigen langen Vorlaufzeiten. Eine noch expansi-
vere Geldpolitik würde zudem nicht die Hauptursachen der 
derzeitig niedrigen Inflation adressieren, nämlich die Wachs-
tumsschwäche. Der politische Schwerpunkt sollte vielmehr 
auf Bestrebungen zur Haushaltskonsolidierung sowie auf 
Strukturreformen liegen. Auch war das Bargeld bislang kein 
Hindernis für die Durchführung der Geldpolitik des Eurosys-
tems. Einlagen der Geschäftsbanken bei den Zentralbanken 
des Eurosystems werden aktuell negativ verzinst (vgl. 
Abb. 1). Weder Geschäftsbanken noch Bürgerinnen und 
Bürger haben aber als Reaktion auf die negative Einlagefa-
zilität nennenswerte zusätzliche Bargeldbestände aufge-
baut. Dies liegt mit daran, dass die Geschäftsbanken die 
negativen Zinsen noch nicht an die privaten Haushalte wei-
tergegeben haben. Auch ist die Einlagefazilität nicht so weit 
in den negativen Bereich gesunken, so dass die Kosten für 
Versicherung, Lagerung und Transport von Bargeld die zu 
leistenden Zinszahlungen noch übersteigen.

Eine Abschaffung des Bargelds zur Erweiterung des geld-
politischen Handlungsspielraums wäre in jedem Fall ein 

drastischer Schritt, der nicht nur aus geldpolitischer Pers-
pektive zu betrachten wäre. Ein funktionierendes Zahlungs-
system ermöglicht schließlich erst die Arbeitsteilung in einer 
Gesellschaft und ist damit für die ökonomische Wohlfahrt 
von großer Bedeutung.

Kritik am Bargeld

Forderungen nach einer Abschaffung des Bargelds werden 
gelegentlich auch damit begründet, Bargeld sei als Zah-
lungsmittel zu teuer und unterstütze schattenwirtschaftli-
che Aktivitäten. Für Deutschland liegen keine belastbaren 
Studien zu den Kosten von baren im Vergleich zu unbaren 
Zahlungsinstrumenten vor. Zwar fällt nur ein Teil der volks-
wirtschaftlichen Kosten von Bargeld direkt beim Handel 
an, doch stellt dieser derzeit jedenfalls für sich fest, dass 
Bargeld insbesondere bei kleineren Beträgen kostengüns-
tiger ist als unbare Zahlungsinstrumente. Die Deutsche 
Bundesbank arbeitet zudem stetig daran, durch Investi
tionen und technische Neuerungen die Kosten der Bar-
geldbearbeitung weiter zu reduzieren. So wird beispiels-
weise in den nächsten Jahren eine neu errichtete, hoch-
moderne Bundesbankfiliale in Dortmund den Betrieb auf-
nehmen.

Das Bargeld erlaubt die Durchführung von Transaktionen, 
schnell und einfach, Zug um Zug, Ware oder Dienstleistung 
gegen Geld. Dies führt zudem zu einer anonymen, von 
Dritten nicht nachvollziehbaren Abwicklung. In der Verwen-
dung eines anonymen Zahlungsmittels kommt bei vielen 
Bürgerinnen und Bürgern der Wunsch zum Ausdruck, ihre 
Privatsphäre zu schützen und ihr Recht auf informationel-
le Selbstbestimmung auszuüben. In einigen Fällen wird das 
Bargeld aber auch für nicht legale Zwecke verwendet. Ei-
ne vollständige Abschaffung des Bargelds könnte Schwarz-
arbeit und Kriminalität deshalb erschweren, allerdings nur, 
wenn Personen, die kriminell handeln, nicht ohne weiteres 
auf Substitute ausweichen können. So könnte beispiels-
weise auf Bargeld in anderen Währungen oder auf alter-
native Tauschmittel zurückgegriffen werden. Eine Abschaf-
fung des Bargeldes würde somit voraussetzen, dass Bar-
geld nicht nur in Deutschland, sondern weltweit abge-
schafft würde. Dass es so weit kommen wird, erscheint 
wenig realistisch. 

Gleichzeitig würde eine Abschaffung des Bargelds nur die 
Symptome, nicht aber die Ursachen schattenwirtschaftlicher 
Aktivitäten bekämpfen – nachhaltige Erfolge im Kampf ge-
gen Kriminalität und Schwarzarbeit dürften sich so nicht 
erzielen lassen. Eine Abwägung der Vor- und Nachteile einer 
Abschaffung von Bargeld müsste zudem auch den Nutzen 
von Bargeld beziffern. Eine derartige Abwägung wird aller-
dings aus Sicht der Deutschen Bundesbank in der derzei-
tigen Debatte nur unzureichend vorgenommen.
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Starke Nachfrage nach Bargeld

Die Deutsche Bundesbank untersucht regel-
mäßig mit einer repräsentativen Bevölke-
rungsumfrage die Einstellung zu und die Ver-
wendung von verschiedenen Zahlungsinst-
rumenten in Deutschland. Dabei werden die 
Teilnehmer der Studie gebeten, ein Zah-
lungstagebuch zu führen, in dem sie über 
einen Zeitraum von sieben Tagen alle getä-
tigten Ausgaben protokollieren. Unberück-
sichtigt bleiben dabei regelmäßige Zahlun-
gen wie zum Beispiel für Strom, Wasser, 
Gas, die Miete oder auch Versicherungsbei-
träge, die üblicherweise unbar beglichen 
werden. Die jüngste Zahlungsverhaltensstu-
die hat gezeigt, dass Bargeld für beinahe 
80% aller Transaktionen genutzt wird. Der 
wertmäßige Anteil beläuft sich auf 53% der 
getätigten Umsätze. Im Vergleich zu früheren Erhebungen 
verringert sich die Bedeutung des Bargelds im Zahlungs-
verkehr im Zeitverlauf, allerdings nur langsam. Dies deutet 
auf eine geringe Verhaltensänderung bei der Zahlungsmit-
telwahl hin. Eine Abschaffung des Bargelds würde deshalb 
einen erheblichen Umstellungsaufwand in der Bevölkerung 
bedingen, und dadurch einen gewissen Unmut erzeugen. 

Welche Gründe gibt es für diese hohe Wertschätzung des 
Bargeldes? In der Zahlungsverhaltensstudie der Deutschen 
Bundesbank 2014 haben 33% der Befragten angegeben, 
grundsätzlich nur bar zu bezahlen. Diese Verbraucherinnen 
und Verbraucher wurden in einem nächsten Schritt nach den 
Gründen für diese Entscheidung befragt. Die Ergebnisse sind 
in Abbildung 2 dargestellt. Der mit Abstand wichtigste Grund 

für die Auswahl von Bargeld als Zahlungsmittel ist das Gefühl 
besserer Ausgabenkontrolle. Bargeld ist somit für viele Bür-
gerinnen und Bürger ein effektives Instrument zur Haushalts-
planung. An zweiter Stelle werden die Einfachheit, Sicherheit 
und Schnelligkeit des Zahlens mit Bargeld herausgestellt. Wel-
ches Zahlungsmittel als effizient und zweckmäßig wahrge-
nommen wird, liegt letztlich im Auge des Betrachters. Denn 
auch für die Befragten, die möglichst immer bargeldlos be-
zahlen, sind die gleichen Kriterien sehr wichtig. Für einige Ver-
braucherinnen und Verbraucher erfüllt Bargeld die genannten 
Kriterien am besten, für andere bargeldlose Zahlungsinstru-
mente. Es wird dasjenige Instrument gewählt, das in den ei-
genen Augen die Anforderungen am besten erfüllt. Eine Ab-
schaffung des Bargelds würde diese freie Wahl der Zahlungs-
instrumente einschränken. Das Bargeld bietet darüber hinaus 

weitere Vorteile. Neben der Nutzung als ano-
nymes Zahlungsmittel ist Bargeld zudem von 
technischer Infrastruktur weitgehend unab-
hängig und damit auch in einem Krisenfall ein-
setzbar. Gerade in einem Krisenfall könnte die 
Bevölkerung auch von der Möglichkeit profi-
tieren, Bargeld als Wertaufbewahrungsmittel 
zu verwenden. Auch ist es bisher nicht überall 
möglich, bargeldlos zu bezahlen, beispielswei-
se in Bäckereien.

Schlussbemerkungen

Das Bargeld ist ein Zahlungsmittel mit einer 
langen Tradition und einer entsprechend fes-
ten Verankerung in der Bevölkerung. Immer 
wieder werden jedoch Forderungen nach ei-
ner Abschaffung laut. Kritiker wie Kenneth 
Rogoff oder Peter Bofinger argumentieren, 
dass das Bargeld als Zahlungsmittel teuer 

 
Tab. 1 
Anteil von Zahlungsinstrumenten nach Umsatz und Transaktionszahl 

Zahlungs-
instrument 

Verteilung nach Umsatz Verteilung nach  
Transaktionszahl 

Anteil in % Anteil in % 
 2014 2011 2008  2014 2011 2008 

Barzahlung 53,2 53,1 57,9 79,1 82,0 82,5 
girocard 29,4 28,3 25,5 15,3 13,4 11,9 
Kreditkarte 3,9 7,4 3,6 1,3 1,8 1,4 
Lastschrift 3,0 0,7 1,9 0,5 0,3 0,6 
Überweisung 5,3 8,2 8,9 1,0 1,3 1,8 
Internetbezahl-
verfahren 2,8 1,7 0,3 0,9 0,7 0,1 
Bezahlen mit 
Mobiltelefon 0,0 0,0 – 0,0 0,0 – 
Sonstiges 2,6 0,5 1,2 1,9 0,4 1,0 

Die Angaben beziehen sich auf die von den Befragten (2 019 Personen) 
der Zahlungsverhaltensstudie während der Tagebuchwoche getätigten 
Transaktionen und sind repräsentativ für Deutschland. 

Quelle: Zahlungsverhalten in Deutschland 2014: Dritte Studie über die 
Verwendung von Bargeld und unbaren Zahlungsinstrumenten, Deutsche 
Bundesbank, Frankfurt am Main. 
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sei und auch in der Schattenwirtschaft Verwendung finde. 
Eine Abschaffung des Bargelds könne zudem die Nullzins-
grenze der Geldpolitik beseitigen und so künftig den geld-
politischen Handlungsspielraum erweitern. Nicht alle für ei-
ne Abschaffung des Bargelds vorgebrachten Argumente 
sind vollständig überzeugend. So ist das Bargeld nicht not-
wendigerweise teurer als andere Zahlungsmittel, und ob sich 
die Schattenwirtschaft tatsächlich durch eine Abschaffung 
des Bargelds bekämpfen ließe, ist zu bezweifeln.

Trotz aller Kritik wird das Bargeld in Deutschland in einem 
großen Umfang nachgefragt und von der Bevölkerung sehr 
geschätzt. Das Bargeld wird als einfaches, sicheres und 
schnelles Zahlungsmittel wahrgenommen. Bargeld wird 
auch als Instrument zur Haushaltsplanung verwendet, denn 
viele Bürgerinnen und Bürger berichten, dass sie bei der 
Verwendung von Bargeld einen besseren Überblick über 
ihre eigenen Ausgaben haben. Bürgerinnen und Bürger 
schätzen das Bargeld zudem als anonymes Zahlungsmittel, 
das es ihnen erlaubt, ihre Privatsphäre zu schützen und ihr 
Recht auf informationelle Selbstbestimmung auszuüben. 
Bargeld ist schlussendlich auch von technischer Infrastruk-
tur weitgehend unabhängig und kann als gesetzliches Zah-
lungsmittel immer und überall verwendet werden, insbeson-
dere auch in einem Krisenfall. Zusammenfassend lässt sich 
sagen, dass das Bargeld als modern, effizient und nut-
zenstiftend wahrgenommen wird.

Die Entscheidung über die Rolle des Bargelds als gesetzli-
ches Zahlungsmittel liegt letztlich beim Gesetzgeber. Aus 
Sicht der Deutschen Bundesbank sollte das Bargeld der 
Bevölkerung auch in Zukunft als Zahlungsmittel erhalten blei-
ben. Die Bürgerinnen und Bürger haben ein Recht darauf, 
selbst zu entscheiden, welche Zahlungsmittel sie verwenden 
möchten.

Zentralbankeinlagen für alle – ein neues 
monetäres Regime?

Erfüllen Notenbanken, Geschäftsbanken und andere Finanz
intermediäre ihre volkswirtschaftlichen Aufgaben effektiv und 
effizient? Die Einschätzungen hierzu haben sich in den letz-
ten Jahren stark gewandelt. Insbesondere der Bankensek-
tor wird seit der Finanzkrise wesentlich kritischer beurteilt 
als zuvor. Auf Basis eines breiten gesellschaftlichen Konsen-
ses werden Finanzinstitute daher zunehmend stärker regu-
liert und die Sicherung ihrer Standortvorteile wird politisch 
nicht mehr so stark gewichtet wie früher.

Auch an der Geldpolitik oder gar dem Geldsystem wird Kri-
tik geübt. Im Euroraum haben Zweifel an der Stabilitätskul-
tur der Europäischen Zentralbank neuen Auftrieb erhalten, 
weil sich ihr Direktorium zu einem »Quantitative-Easing«-Pro-
gramm durchgerungen hat. In der Schweiz wurde der Na-
tionalbank bis zum Ausstieg aus der Wechselkursuntergren-
ze gegenüber dem Euro vorgeworfen, dass sie im Interesse 
der Exportindustrie unter dem Vorwand der Deflationsbe-
kämpfung unvertretbare Bilanzrisiken eingehe. Diese und 
ähnliche Kritik führte gar zur (letztlich verworfenen) »Gold
initiative«, die eine starke Einschränkung der geldpolitischen 
Flexibilität vorsah. Eine weitere Initiative schließlich – die 
»Vollgeldinitiative«, für die seit Monaten Unterschriften ge-
sammelt werden – hinterfragt grundsätzlich das herrschen-
de Geldsystem und fordert ein Verbot der Geldschöpfung 
durch Geschäftsbanken.

In der Wissenschaft und der akademisch geprägten Blo-
gosphäre steht das Geldsystem ebenfalls vermehrt zur De-
batte. So hat Kenneth Rogoff, Harvard-Ökonom und ein-
flussreicher Politikberater, in einer Reihe von Artikeln und 
Vorträgen die Idee wiederbelebt, das Bargeld abzuschaffen. 
Rogoff argumentiert, ein solcher Schritt löse zwei wichtige 
Probleme: Zum einen beseitige er die faktische Zinsunter-

Dirk Niepelt*

 *	 Prof. Dirk Niepelt, Ph.D, ist Direktor des Studienzentrums Gerzensee und 
Professor an der Universität Bern.

	 Der Beitrag ist auch erschienen in der Neuen Zürcher Zeitung, 20. Feb-
ruar 2015.
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grenze von (leicht unter) null, die der Geldpolitik in wichtigen 
Währungsräumen derzeit Fesseln anlegt, und zum anderen 
erschwere er anonyme Transaktionen und helfe damit im 
Kampf gegen Steuerhinterziehung und kriminelle Machen-
schaften.

Rogoffs Vorschlag und andere Vorstöße in ähnlicher Rich-
tung lassen sich als Kombination zweier grundsätzlicherer 
Maßnahmen begreifen, die es sinnvollerweise getrennt von-
einander zu beurteilen gilt. Die erste Maßnahme bestünde 
darin, jedermann die Möglichkeit zu geben, Notenbankgeld 
in elektronischer Form zu halten. Neben den Geschäftsban-
ken, denen diese Möglichkeit schon heute offen steht und 
die sie ausgiebig nutzen, könnten dann auch Privatpersonen 
und Firmen außerhalb des Finanzsektors Sichteinlagen bei 
der Zentralbank halten. Den Girokonten der Geschäftsban-
ken erwüchse Konkurrenz, sie wären aber weiterhin zuläs-
sig. (Im Gegensatz hierzu gäbe es in einem »Vollgeldsystem« 
keine Sichteinlagen bei Geschäftsbanken mehr.) Als zweite 
Maßnahme würde das Bargeld abgeschafft. Sind diese 
Maßnahmen sinnvoll?

Eine Liberalisierung des Zugangs zu Zentralbankeinlagen 
brächte erhebliche Vorteile mit sich. Zum einen würde das 
Risiko von »Bank-Runs« verringert und die Finanzstabilität 
gestärkt, wenn Privatpersonen und Firmen Einlagen bei der 
Zentralbank halten und diese für den Zahlungsverkehr nut-
zen könnten. Denn Sichteinlagen bei der Zentralbank stellen 
Notenbankgeld dar – im Gegensatz zu den Einlagen bei 
Geschäftsbanken, die lediglich Ansprüche auf Notenbank-
geld begründen. Ernsthafte Zweifel an der Liquidität und 
Bonität von Einlagenforderungen gegenüber der Zentral-
bank dürften daher nicht aufkommen, und »Bank-Runs« 
infolge von Vertrauenskrisen sollten auf den Geschäftsban-
kensektor beschränkt bleiben. Damit wäre die Gefahr ge-
ringer, dass Krisen im Finanzsektor die Stabilität des Zah-
lungsverkehrssystems beeinträchtigen. Entsprechend ließe 
sich die öffentliche »Versicherung« von Einlagen reduzieren, 
und dies wiederum trüge zu verringerten Anreizproblemen 
im Finanzsektor bei.

Zum anderen würde die Liberalisierung einen störenden Wi-
derspruch zwischen der Geldverfassung und gesetzlichen 
Bestimmungen zur Bekämpfung von Steuerhinterziehung 
auflösen. In vielen Staaten wird die legale Nutzung von Bar-
geld für spezifische Transaktionen aus steuerlichen Gründen 
zunehmend eingeschränkt, obwohl es gesetzliches Zah-
lungsmittel ist. Gleichzeitig wird der Einsatz elektronischen 
Geldes privilegiert oder gar vorgeschrieben. Dem Privatsek-
tor wird das Halten und Akzeptieren von Sichteinlagen bei 
Geschäftsbanken somit mehr oder minder aufgedrängt, ob-
wohl jene kein gesetzliches Zahlungsmittel darstellen und 
im Vergleich zum Notenbankgeld größeren Risiken ausge-
setzt sind. Der Wechsel hin zu einem System mit allgemein 

zugänglichen Zentralbankeinlagen würde diesen unbefrie-
digenden Zustand beenden.

Die Liberalisierung brächte aber auch Probleme mit sich. 
Eine Verlagerung von Sichteinlagen aus den Bilanzen der 
Geschäftsbanken in jene der Zentralbank würde die Finan-
zierung von Krediten mit diesen Mitteln einschränken und 
sich somit direkt auf eine Aktivität des Bankensektors aus-
wirken. Diese Aktivität ist gesamtwirtschaftlich sinnvoll, 
wenn sie Privatpersonen und Firmen die Möglichkeit bietet, 
sich gegen Liquiditätsschocks abzusichern, ohne zu jedem 
Zeitpunkt hohe Bestände an Notenbankgeld halten zu müs-
sen. Gleichzeitig zieht sie aber auch Kosten nach sich. Denn 
wenn viele Einleger ihre Guthaben gleichzeitig auflösen wol-
len, die Auszahlung von Notenbankgeld verlangen und es 
infolgedessen zu »Bank-Runs«, »Fire-Sales« und Insolven-
zen im Finanzsystem kommt, so führt dies zu erheblichen 
volkswirtschaftlichen Schäden. Und wenn hiergegen 
Schutzmechanismen wie zum Beispiel eine Einlagensiche-
rung errichtet werden, so resultieren daraus Fehlanreize und 
somit wiederum Kosten für die Allgemeinheit. Eine schlüs-
sige Antwort auf die Frage, ob die Vor- oder Nachteile der 
Kreditfinanzierung mit Sichteinlagen überwiegen, steht 
noch aus.

Während der eigentlichen Systemumstellung wäre mit wei-
teren Problemen zu rechnen. Je nachdem, wie groß die 
Portfolioumschichtungen des Privatsektors im Rahmen ei-
nes Systemwechsels ausfielen, könnte die Nachfrage nach 
Notenbankgeld erheblich steigen und diejenige nach Giro-
guthaben bei den Geschäftsbanken stark fallen. Dies wie-
derum könnte zu einem Austrocknen der Liquidität im Ban-
kensektor führen und »Bank-Runs« begünstigen, sofern 
die Zentralbank nicht in großem Maße zusätzliche Liquidi-
tät bereitstellen würde. Den Bedarf hierfür verlässlich ab-
zuschätzen, wäre schwierig; sowohl die Finanz- als auch 
die Preisstabilität wären daher zusätzlichen Risiken unter-
worfen.

Daneben wären technische Fragen zu klären, beispielswei-
se in Bezug auf das Zahlungsverkehrssystem. Derzeit nut-
zen Banken Clearingsysteme, um sich gegenseitig Gutha-
ben bei der Zentralbank gutzuschreiben oder zu belasten. 
In einem System mit allgemein zugänglichen Zentralbank
einlagen könnten diese Clearingsysteme auch für Privatper-
sonen geöffnet oder aber es könnten parallele Zahlungsver-
kehrsnetzwerke aufgebaut werden. Denkbar wäre auch, 
dass die Geschäftsbanken außerhalb ihrer Bilanzen Konten 
in Notenbankgeld für ihre Kunden führen und in deren Auf-
trag Zahlungen über das Clearingsystem abwickeln.

Andere technische Fragen betreffen die Umsetzung der 
Geldpolitik nach einem Systemwechsel. Sollten Zentralban-
ken weiterhin Notenbankgeld an Banken verleihen oder 
auch an das breite Publikum — und zu welchen Zinssätzen? 
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Oder sollte neues Notenbankgeld durch Transfers an den 
Staat oder die Bürger in Umlauf gebracht werden, wie dies 
in einem ähnlichen Kontext die »Vollgeldinitiative« vorsieht? 
Diese Fragen sind nicht einfach und schon gar nicht eindeu-
tig zu beantworten. Falls der Zugang zu Zentralbankeinlagen 
liberalisiert würde, böte sich daher eine schrittweise und 
vorsichtige Vorgehensweise an.

Rogoffs Vorschlag, das Bargeld abzuschaffen, geht über die 
beschriebene Liberalisierung hinaus und wirft zusätzliche 
Fragen auf. Die Abschaffung von Noten und Münzen würde 
Anlegern in der Tat die Möglichkeit nehmen, negative Gut-
habenzinsen zu umgehen, indem sie Gelder abheben und 
in bar halten; dadurch entfiele die Zinsuntergrenze von (leicht 
unter) null als Restriktion für die Geldpolitik, und die Zentral-
bank gewönne an Möglichkeiten, die Konjunktur zu stimu-
lieren oder Kapitalflüsse zu steuern. Doch dies lässt sich 
auch auf anderem Weg erreichen. So wirkt sich neben geld-
politischen Maßnahmen zum Beispiel auch die Steuerpolitik 
auf den effektiven realen Zinssatz und damit die Konsum- 
und Investitionsnachfrage aus. Ein mögliches Instrument in 
diesem Zusammenhang ist der Mehrwertsteuersatz. Eine 
angekündigte schrittweise Anhebung dieses Satzes (gege-
benenfalls begleitet von einer pauschalen Steuerrückerstat-
tung an die Konsumenten) schafft aus Sicht der Verbraucher 
dieselben Kaufanreize wie eine Senkung des Nominalzinses: 
Beide Maßnahmen führen dazu, dass ein Vorziehen von 
Käufen finanziell attraktiver wird.

Selbst wenn man aus ordnungspolitischen Gründen auf 
derartige konjunkturpolitische Steueranreize verzichten 
und stattdessen die Zinsuntergrenze dauerhaft beseitigen 
wollte, ließe sich dies bewerkstelligen, ohne das Bargeld 
abzuschaffen. Es würde vielmehr genügen, den Wechsel-
kurs zwischen Zentralbankeinlagen und Bargeld, der mo-
mentan bei einem Wert von eins fixiert ist, frei schwanken 
zu lassen. Bargeld und Zentralbankeinlagen hätten somit 
nicht mehr automatisch denselben Wert, und die Funktio-
nen des Geldes als Zahlungsmittel und Recheneinheit wä-
ren entkoppelt.

Eine Abschaffung von Bargeld ist also nicht zwingend not-
wendig, um negative Zinssätze durchsetzen zu können, es 
sei denn, man fürchtet schädliche Auswirkungen des er-
wähnten flexiblen Wechselkurses. Darüber hinaus ist sie un-
ter Umständen nicht einmal hinreichend. Denn selbst ohne 
Bargeld besteht durch das Vorauszahlen von Steuerrech-
nungen oder das vorzeitige Begleichen anderer Verbindlich-
keiten die Möglichkeit, sich einen Zinssatz von mindestens 
null zu sichern. Um dies zu ändern, müssten Vorauszahlun-
gen von Steuern verboten oder Gebühren unterworfen wer-
den, und Zahlungen im privaten Geschäftsverkehr müssten 
Rabatte für Spätzahler vorsehen. Ohne derart drastische 
und ungewöhnliche Schritte bliebe selbst nach Abschaffung 
des Bargelds eine Form der Zinsuntergrenze bestehen.

Nach Ansicht der Befürworter bestünde ein Vorteil der Ab-
schaffung von Bargeld weiterhin darin, Steuerhinterziehung 
und kriminelle Aktivitäten wirkungsvoller bekämpfen zu kön-
nen. Doch realistisch betrachtet wäre selbst in dieser Hin-
sicht ein Erfolg der Maßnahme keineswegs garantiert. Denn 
wer seine Transaktionen gegenüber dem Staat geheim hal-
ten wollte, wäre dazu nach wie vor in der Lage. Zur Umge-
hung von Einkommens-, Vermögens- oder progressiven 
Verbrauchssteuern könnten Strohmänner angeheuert und 
undurchsichtige rechtliche Strukturen konstruiert werden, 
mit deren Hilfe sich die Identität der wirtschaftlich Begüns-
tigten verschleiern lässt.

Kriminelle Transaktionen könnten ebenfalls mit Hilfe solcher 
Strukturen oder durch Insourcing im Verborgenen gehalten 
werden. Dabei würden bisher am Markt vorgenommene 
Transaktionen durch Vorleistungen innerhalb eines Unter-
nehmens ersetzt. Da der Aufwand für derartige Maßnahmen 
weitgehend fixer Natur ist, würde die Abschaffung von Bar-
geld zu einer regressiven Belastung von Steuerhinterziehern 
und Kriminellen führen. Verbrechersyndikate dürften wohl 
weiterhin im Dunkeln operieren, und für Superreiche bliebe 
die Hinterziehung finanziell lohnend, während kleinere Steu-
ervergehen seltener würden.

Gleichzeitig würde die Abschaffung des Bargelds zu einer 
dramatischen Einschränkung der Privatsphäre führen, der 
selbst durch den Einsatz von Cash-Karten, die anonyme 
bargeldlose Zahlungen kleiner Beträge erlauben, kaum wir-
kungsvoll begegnet werden könnte. Die möglichen Konse-
quenzen eines staatlich kontrollierten »gläsernen Konsu-
menten« lassen sich kaum überblicken. Selbst wenn sie 
verstanden und von einer Mehrheit der Bürger akzeptiert 
würden, sprächen der Schutz von Minderheiten und ande-
re Werte prinzipiell dagegen, Information in diesem Ausmaß 
zwangsweise mit dem Staat und dessen Angestellten zu 
teilen. Von diesem Grundsatz sollte nur dann abgewichen 
werden, falls außerordentlich wichtige Gründe es als zwin-
gend geboten erscheinen lassen; wie erläutert dürfte dies 
aber nicht der Fall sein.

Eine Abschaffung des Bargelds hätte auch weitaus banaler 
erscheinende Nachteile. So zeigen Untersuchungen, dass 
viele Verbraucher ihre Finanzen nicht im Griff haben und die 
damit verbundenen Probleme gravierender werden, wenn 
Kreditkarten und elektronische Zahlungsmittel mit ins Spiel 
kommen. In einer Welt ohne Bargeld könnte es für Kinder 
noch schwieriger werden, elementare Konzepte wie das ei-
ner Budgetrestriktion zu verstehen oder eine Motivation für 
private Ersparnisbildung zu entwickeln.

Schließlich steht auch die Durchsetzbarkeit einer Abschaf-
fung von Bargeld und somit deren Relevanz in Frage. (Bei 
der »Vollgeldinitiative« stellt sich die Frage nach der Durch-
setzbarkeit des Verbots von Sichteinlagen bei Geschäfts-
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banken in ähnlicher Form.) Realistisch betrachtet würde ei-
ne solche Abschaffung wohl nicht nur zu einer Zunahme 
elektronischer Zahlungen führen, sondern auch dazu, dass 
sich neue Tauschmittel etablieren: Man denke zum Beispiel 
an Bons, Zigaretten oder Bargeld in ausländischer Währung. 
Dieser Substitutionsprozess liefe dem ursprünglich verfolg-
ten Ziel diametral entgegen. Statt die Kontrolle von Staat 
und Zentralbank über den Zahlungsverkehr und den Preis 
des Geldes zu stärken, ginge diese Kontrolle in Teilbereichen 
verloren.

Dies führt zu einem grundsätzlichen Aspekt, der nicht aus 
den Augen verloren werden darf: In einer freien Gesellschaft 
ist das mögliche Ausmaß staatlicher Kontrolle über das 
Geldwesen durch die Bereitschaft der Bürger begrenzt, das 
staatlich bewirtschaftete Geld zu akzeptieren. Schlussend-
lich entscheidet somit die Nützlichkeit des Geldes darüber, 
inwieweit es der Staat Beschränkungen unterwerfen kann. 
Vorschläge zur Änderung des Geldsystems müssen dieser 
Tatsache Rechnung tragen.

Eine Abschaffung von Bargeld ist unverhältnismäßig. Mit 
großer Wahrscheinlichkeit dürfte sie darüber hinaus zumin-
dest einzelne Ziele verfehlen. Die Liberalisierung des Zu-
gangs zu Zentralbankeinlagen hingegen könnte den Nutzen 
staatlich bewirtschafteten Geldes erhöhen und bestehende 
Probleme entschärfen. Selbst diejenigen, die weitergehende 
Reformen des Geldwesens fordern, könnten eine derartige 
Liberalisierung vielleicht als Zwischenschritt begreifen und 
ihr vor diesem Hintergrund etwas abgewinnen. Die Einfüh-
rung von »Zentralbankeinlagen für Alle« verdient daher ernst-
hafte Erwägung.

Bargeldlos oder bar jeglichen Verstands? 
Was die Abschaffung des Bargeldes 
bringt oder eben gerade nicht

Der amerikanische Ökonom Kenneth Rogoff und andere 
schlagen vor, das Bargeld abzuschaffen (oder unattraktiv zu 
machen), um die Schattenwirtschaft einzudämmen und die 
Effektivität der Geldpolitik bei Negativzinsen zu erhöhen (vgl. 
Rogoff 2014 und stellvertretend für weitere Autoren Kimball 
2013; Buiter 2009).1 Spätestens nach dem Spiegel-Interview 
mit dem Wirtschaftsweisen Peter Bofinger ist die Diskussion 
inzwischen auch in der deutschen Öffentlichkeit angelangt 
(vgl. Der Spiegel 2015). Die Vorschläge hören sich in der 
Theorie alle ganz gut an und sind vor dem Hintergrund der 
Existenz moderner unbarer Zahlungsinstrumente auch auf 
den ersten Blick attraktiv. Aber in der Praxis ergeben sich 
dadurch vielschichtige Probleme. Zunächst einmal wären 
die Auswirkungen einer solchen Maßnahme sicherlich be-
grenzt, wenn nur in einem Währungsraum Bargeld abge-
schafft würde. Wenn wir uns zum Beispiel in der Eurozone 
zu diesem Schritt entschließen sollten und gleichzeitig der 
Schweizer Franken und der US-Dollar weiterhin in Münzen 
und Scheinen erhältlich sind, dann werden sich die Bewoh-
ner des Euro-Währungsgebiets ausländisches Bargeld ver-
schaffen. Rogoffs Vorstellung hat also allenfalls dann Sinn, 
wenn sich international zumindest die Länder mit den wich-
tigsten Weltwährungen (US-Dollar, Schweizer Franken, Ja-
panischer Yen, Britisches Pfund) zu einem solchen Schritt 
durchringen würden. Aber selbst in einem solchen äußerst 
unrealistischen Fall ist zu bezweifeln, dass sich die erhofften 
positiven Effekte einstellen. Gleichzeitig sind die sprichwört-
lichen »Risiken und Nebenwirkungen« zu beachten.

Wenn das Bargeld abgeschafft ist, werden die Leute bei 
Negativzinsen versuchen, auf andere Aktiva auszuweichen. 

 1	 Weniger radikal ist der Vorschlag, Noten mit hoher Denomination abzu-
schaffen (vgl. Rogoff 1998; van Hove 2007).

Malte Krüger* Franz Seitz**

 *	 Prof. Dr. Malte Krüger ist Professor für Volkswirtschaftslehre an der Hoch-
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 **	 Prof. Dr. Franz Seitz ist Professor an der Ostbayerischen Technischen 
Hochschule Weiden.
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So kann man sich vorstellen, dass dann die Nachfrage nach 
Gold und anderen Edelmetallen deutlich ansteigt. Auch Im-
mobilien würden vermutlich sehr gefragt sein. Dort könnte 
es zu ausgeprägten Preisblasen kommen, und die nächste 
Finanzkrise stünde vor der Tür. Zudem wäre danach zu fra-
gen, ob es den Leuten nicht gelingen kann, auf Alternativen 
auszuweichen, die ihnen auf alle Fälle eine Nullverzinsung 
garantieren. So ist es jederzeit möglich, auf Gutscheine 
überzugehen, Schecks zu verwenden und zunächst nicht 
einzulösen, Steuervorauszahlungen zu leisten oder Kredite 
vorzeitig zurückzubezahlen. Auch sollten Verhaltensände-
rungen und ausgelöste Anreize zu »Finanzinnovationen«, um 
die Beschränkung zu umgehen, auf alle Fälle mit berück-
sichtigt werden. Die Bevölkerung sieht sich ja einer Situation 
gegenüber, in welcher durch die Null- bzw. Negativzinspolitik 
der Sparer und die Volkswirtschaft insgesamt negativ be-
troffen sind (vgl. z.B. Rösl und Tödter 2015). Und durch 
staatliche Intervention soll nun das Medium abgeschafft wer-
den, mit dem man sich gegen diese Politik, zumindest teil-
weise, zur Wehr setzen kann. Die Anreize für Ausweich
reaktionen bzw. Arbitragemöglichkeiten werden dabei umso 
größer sein, je länger die Negativzinsphase anhält und je 
stärker sie ausfällt. 

Auch bei dem Schattenwirtschafts- bzw. Schwarzgeldargu-
ment gilt zunächst einmal, dass dieser Effekt nur sehr be-
grenzt auftreten würde, wenn ein Währungsgebiet isoliert 
einen solchen Schritt vornimmt. Die Schattenwirtschaft wür-
de dann vermehrt auf andere Währungen ausweichen. Wei-
terhin sollte bedacht werden, dass einerseits illegale Aktivi-
täten nicht nur mit Bargeld abgewickelt werden2 und ande-
rerseits der größte Teil der mit Bargeld finanzierten Transak-
tionen legaler Natur sind. Zudem enthält die Schattenwirt-
schaft auch Elemente eines »Sicherheitsventils«. Der 
moderne Staat erweist sich als äußert produktiv im Erfinden 
immer neuer und komplizierter Regularien. Dies führt vielfach 
zu einer erheblichen Verteuerung bei der Produktion von 
Gütern und Dienstleistungen. Es ist daher zumindest nach-
vollziehbar, wenn einige Aktivitäten in die Schattenwirtschaft 
auswandern. Hier wäre die beste politische Antwort nicht 
die Abschaffung des Bargelds, sondern eine Entrümpelung 
des gesetzlichen Rahmens.

Unter einem mehr generellen Blickwinkel wäre auch nach 
dem enormen Kontrollpotenzial zu fragen, das sich in einer 
Welt mit rein elektronischem Zahlungsverkehr ergeben wür-
de. In diesem Zusammenhang wurde auch schon vom »Or-
wellschen Albtraum« gesprochen (vgl. Goodhart und Krue-
ger 2001, S. 10). In modernen vernetzten und computeri-
sierten Gesellschaften ist der Mensch bereits in weitem 
Maße kontrollierbar: durch Aktivitäten im Internet, durch die 
Videoüberwachung öffentlicher Plätze, durch die Nutzung 

 2	 In diesem Zusammenhang ist es bezeichnend, dass sich wesentliche 
Teile der Antigeldwäschemaßnahmen und der Anitterrorfinanzierungsre-
geln auf unbare Zahlungsinstrumente beziehen. Vgl. hierzu die Vorschlä-
ge der Financial Action Task Force »FATF« vgl. www.fatf-gafi.org.

von Mobiltelefonen und durch die Verwendung vielfältiger 
elektronischer Zahlungsmittel. Bis dato sind die Zahlungs-
daten jedoch höchst unvollkommen, da die meisten Zah-
lungen in bar stattfinden und daher von Dritten nicht nach-
vollziehbar sind. Krüger und Seitz (2014, S. 27) schätzen, 
dass es im Jahr 2011 32 Mrd. Bartransaktionen in Deutsch-
land gegeben hat. Damit kommt jeder Deutsche im statis-
tischen Durchschnitt auf beachtliche 400 Bartransaktio-
nen.3 Diese Schätzung stellt eher eine Untergrenze dar. 
Würden alle diese Transaktionen elektronisch abgewickelt 
und damit potenziell offen für eine Überwachung, dann hät-
ten wir den gläsernen Bürger. Eine Privatsphäre im eigent-
lichen Sinne des Wortes gäbe es nicht mehr. Der Verlust 
der Anonymität (»cash is privacy«, Kahn, McAndrews und 
Roberds 2005) wird dazu führen, dass weniger legale (!) 
Transaktionen getätigt werden und es zu Ausweichreak
tionen kommt. Diese führen zu Effizienzverlusten und Zu-
satzlasten (»deadweight losses«), die über die reine Ab-
schaffung des Bargelds hinausgehen. Diese wirken analog 
der Effekte verzerrender Steuern. Es wird auf alle Fälle oh-
ne Bargeld zu weniger Transaktionen kommen. Darauf deu-
tet auch der Umstand hin, dass Bargeld selbst im Distanz-
handel eine gewisse Rolle spielt. Das Modell »Bestellung 
im Internet – Abholung im Laden« (mit Barzahlungsalterna-
tive) genießt zunehmende Popularität (selbst Amazon plant, 
stationäre Läden zu eröffnen), und Initiativen wie www.bar-
zahlen.de bieten neue Möglichkeiten für Barzahlungen im 
eCommerce. 

In einer Welt ohne Bargeld würden auch die Zentralbank
bilanzen erheblich kürzer ausfallen. Es würden weniger zins
tragende Aktiva gehalten und die Gewinne der Zentralban-
ken wären geringer als heute. Möglicherweise könnten die 
Notenbanken dann nicht mehr genug Erlöse zur Deckung 
der eigenen Kosten erwirtschaften und wären somit abhän-
gig von Zuwendungen ihrer jeweiligen Regierung. Hierdurch 
kann sich eine potenzielle Gefahr für die Unabhängigkeit der 
Zentralbanken ergeben.

Bargeld hat Eigenschaften, die es sehr schwer machen, 
einen perfekten elektronischen Ersatz zu entwickeln. Es ist 
anonym nutzbar, es kann ohne jede weitere Beteiligung von 
Dienstleistern verwendet werden, Zahlender und Zahlungs-
empfänger müssen nicht in irgendeiner Form »online« sein, 
es kann für kleine und große Beträge genutzt werden, die 
Zahlung ist einfach, bequem und schnell, die Zahlung ist 
definitiv und final (sie kann nicht rückgängig gemacht wer-
den), und Bargeld ist relativ fälschungssicher.4 Ein elektro-
nisches Zahlungsmittel, das alle diese Eigenschaften be-
sitzt, gibt es zurzeit nicht. Würde es erfunden, dann wäre 
es ein Traum für alle, die in der Schattenwirtschaft aktiv sind 

 3	 Dem standen 2011 nur 36 Kartenzahlungen gegenüber. 
 4	 Die durch Falschgeld entstandene Schadenssumme betrug in Deutsch-

land im Jahr 2014 3,3 Mio. Euro und machte damit nur einen Bruchteil 
der durch Kartenbetrug verursachten Schäden aus (vgl. Deutsche Bun-
desbank 2015). 
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– von Terroristen ganz zu schweigen. Es ist jedoch höchst 
unwahrscheinlich, dass es ein solches Zahlungsmittel je 
geben wird.

Die Sicherheitsprobleme, die sich bei einem Übergang zu 
einer komplett bargeldlosen Welt ergeben würden, werden 
vielfach ebenfalls nicht ausreichend gewürdigt. Dies beruht 
darauf, dass unterschätzt wird, wie intensiv und vielfältig 
Bargeld immer noch genutzt wird und was eine flächende-
ckende Einführung elektronischer Zahlungssysteme bedeu-
tet. Vor allem würde ja nicht nur dazu gehören, dass wir 
alle mit einem solchen System bezahlen können – wir müs-
sen auch alle in der Lage sein, in diesem System Zahlungen 
zu empfangen. »Alle« schließt dabei Leute mit herabgesetz-
ten kognitiven Fähigkeiten genauso ein wie notorische Trick-
betrüger. Wenn es kein Bargeld mehr gibt, dann muss – ab-
gesehen von Kleinkindern und entmündigten Personen – 
wirklich jeder bargeldlose Zahlungen leisten und empfangen 
können. Damit alle es nutzen können, muss ein solches 
System sehr einfach sein. Und damit die Zahlungen rei-
bungslos klappen, sollte es auch offline funktionieren, das 
heißt ohne Verbindung zu einer Bank oder einem sonstigen 
Zahlungsdienstleister. Die Offline-Fähigkeit ist zum einen 
dringend notwendig als Fallback-Lösung, wenn die Kom-
munikationsnetze nicht funktionieren sollten, und zum an-
deren, weil ein System mit 100% Online-Autorisierung ver-
mutlich äußerst kostspielig wäre. Einfach, offline-fähig, an-
onym und möglichst bequem in der Nutzung ist in Kombi-
nation bisher nur durch Bargeld realisierbar. Es gibt zwar 
immer wieder Versuche, derartige Systeme anzubieten. Al-
lerdings gelingt es nur begrenzt, diese Kombination zu ver-
wirklichen. Beispielsweise ist Bitcoin weder besonders ein-
fach zu nutzen noch bequem (bis zur Bestätigung, dass es 
sich tatsächlich um originäre Bitcoins handelt, muss der 
Zahlungsempfänger mehrere Minuten warten).5 Zudem sind 
Zweifel daran laut geworden, dass es tatsächlich unmöglich 
ist, nachzuverfolgen, wer Bitcoin-Zahlungen vorgenommen 
hat (vgl. Koshy et al. 2014). 

Bei Bitcoins hat sich bereits gezeigt, dass es in diesem Zu-
sammenhang nicht nur um die Sicherheit der Technologie, 
sondern auch um Diebstahl geht (vgl. Reißmann 2014). Bit-
coin-Eigentümer müssen entweder ihrer eigenen Hardware 
(PC, Notebook, Tablet, Smartphone und der dort installier-
ten Software) trauen und/oder Dienstleistern, die die Bitcoins 
»aufbewahren« und verwalten. Es mag eingewendet wer-
den, dass ein System wie Bitcoin ja noch jung ist und die 
Sicherheitsprobleme über die Zeit beherrschbar werden. Es 
ist jedoch ein Trugschluss, zu glauben, dass Zahlungssys-
teme aus dem Sicherheitsproblem praktisch herauswach-
sen können. Denn auch die Anreize für Angriffe von Betrü-
gern nehmen zu, wenn ein System wächst. Beispielsweise 

 5	 Die durchschnittliche Dauer der Bestätigung einer Bitcoin-Zahlung kann 
abgerufen werden unter https://blockchain.info/de/charts/avg-confirma-
tion-time. 

zeigen die Daten der EZB (2014, S. 16), dass der Karten-
betrug gerade in den beiden größten Kartenmärkten Euro-
pas, England und Frankreich, mit im Jahr 2013 jeweils 
181 bzw. 137 Kartenzahlungen pro Kopf, relativ hoch ist. 
Mit über 0,06% des Zahlungsvolumens sind die Ausfälle in 
diesen beiden Ländern weit höher als zum Beispiel in 
Deutschland oder Belgien (Schäden von weniger als 0,03%), 
in denen Karten nicht so intensiv genutzt werden (Karten-
zahlungen pro Kopf: 45 bzw. 119). Damit steht zu befürch-
ten, dass gerade ein allgemeines elektronisches Zahlungs-
mittel, das als Bargeldersatz etabliert ist, in besonderem 
Maße Angriffen von Kriminellen ausgesetzt wäre. Ein solches 
System wäre auch schon deshalb besonders attraktiv für 
Betrüger, weil man diese nicht einfach von seiner Nutzung 
ausschließen kann. Wenn das Bargeld einmal abgeschafft 
ist, dann wird der Zugang zu elektronischen Zahlungssys-
temen sozusagen »Menschenrecht«.

Ein Aspekt, der ebenfalls wenig Beachtung findet, ist die 
Rolle des Bargelds in Krisen. Üblicherweise steigt im Zuge 
von Finanzkrisen die Nachfrage nach Bargeld an. So zahlte 
die Deutsche Bundesbank allein im Oktober 2008 (dem Mo-
nat der Lehman-Insolvenz) Bargeld in Höhe von 11,4 Mrd. 
Euro aus – das meiste davon in hohen Stückelungen (vgl. 
Deutsche Bundesbank 2009, S. 56 f.). Ein solcher »Run« 
auf die Banken wird meist als Gefahr für das Finanzsystem 
angesehen. Umgekehrt gilt jedoch auch, dass es für die 
Bankkunden sehr beruhigend sein kann, wenn sie feststel-
len, dass sie tatsächlich an »ihr Geld« kommen. In einem 
System mit rein elektronischer Währung wäre es für die 
Nicht-Banken möglicherweise unmöglich, Gelder aus dem 
Banksystem abzuziehen, ein Umstand, der sich krisenver-
schärfend auswirken könnte. Auch bei Zahlungsverkehrs
problemen (aufgrund von technischen Störungen, Streiks 
etc.) kann das Vorhandensein von Bargeld noch ein gewis-
ses Maß an Zahlungen ermöglichen. In einem rein elektro-
nischen System stünde man unter Umständen sogar ohne 
Zahlungsmittel dar. 

Schließlich sollte auch nicht vergessen werden, dass die 
stabilen großen Währungen (vor allem der US-Dollar und der 
Euro) auch in instabilen und weniger entwickelten Ländern 
nachgefragt werden und dort einen stabilisierenden Effekt 
ausüben. Dieser positive externe Effekt würde mit der »Ver-
bannung« von Bargeld zwangsläufig ebenfalls entfallen. 

Insgesamt lässt sich also konstatieren, dass eine Politik, die 
auf die Abschaffung von Bargeld abzielt, erstens riskant und 
gefährlich ist, da damit die adressierten Probleme letztlich 
nicht gelöst werden können. Zweitens ist der Vorschlag nicht 
praktikabel, da dafür eine fast weltweite Abschaffung des 
Bargelds nötig wäre. Und drittens ist die Idee nicht imple-
mentierbar, solange der Sicherheitsaspekt nicht gelöst ist. 
Sollte das Bargeld trotz dieser Probleme abgeschafft wer-
den, dann ist ein Ausweichen auf alternative, nicht-elektro-
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nische Zahlungsinstrumente zu erwarten. In einer freiheitli-
chen marktwirtschaftlichen Ordnung ist die Idee, den Bür-
gern vorzuschreiben, mit welchem Zahlungsmittel sie be-
zahlen sollen, ein Fremdkörper. In diesem Sinne ist allein 
Bargeld wirklich »geprägte Freiheit«. Man kann sich des 
Eindrucks nicht erwehren, dass die Abschaffung von Bar-
geld für einige Marktakteure und Politiker ein willkommener 
Vorschlag ist, um von den eigentlichen Ursachen der damit 
angeblich zu lösenden Probleme (Schattenwirtschaft, Null-
zinspolitik) abzulenken. Ganz allgemein lässt sich zudem 
einwenden, dass hier relativ leichtfertig eine altbewährte Ins
titution abgeschafft werden soll, die sich über Jahrhunderte 
bewährt hat. Bevor man einen solchen Schritt macht, sollte 
doch erst geprüft werden, ob es nicht andere und bessere 
Lösungen gibt. 
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Bargeldlosigkeit – die vorgeschobenen 
und tatsächlichen Gründe

Auf den ersten Blick klingen die Argumente für die Abschaf-
fung von Bargeld nachvollziehbar. Was spart sich die Volks-
wirtschaft nicht alles an Aufwand, wenn selbst der Müslirie-
gel oder der Kaugummi mit EC- oder Kreditkarte bezahlt 
werden. In einer virtuellen Geldwelt sind kostspielige Siche-
rungssysteme für Bargeldbestände und aufwendige, sogar 
personengefährdende Geldtransporte völlig unnötig. 

Und ist erst einmal die Bargeld-vegane Zeit angebrochen, 
hat man auch der Steuerhinterziehung, der Schwarzarbeit 
und Drogenkriminalität das Wasser abgegraben. Eine hand-
werkliche Leistung gegen einen DIN-A5-Umschlag mit be-
stimmtem Inhalt ist dann Geschichte. Eine alternative 
Tauschwirtschaft – z.B. ein Bad neu fliesen oder das Wohn-
zimmer streichen lassen oder eine Autoreparatur gegen Na-
turalgüter oder kostenlose Nachhilfe für lernschwache Schü-
ler – ist in punkto »Zahlungsabwicklung« wenig praktikabel. 
Wenn schließlich so ziemlich alles auf Rechnung geht, käme 
Vater Staat aus seinen Freudenanfällen gar nicht mehr her-
aus: Mit erzwungener Steuerehrlichkeit und somit deutlich 
mehr Steuergeld würde der Bundeshaushalt nachhaltig 
schwarze Zahlen und nicht nur Nullen schreiben. In den Fi-
nanzämtern würde ein neuer Schlager, ja sogar ein Ever-
green geboren: »Bargeldlos durch die Nacht«.

Ja, das sind durchaus überzeugende Gründe, dem Bargeld 
virtuell fremdzugehen. 

Der gläserne Kunde wird Realität 

Aber ich bleibe ein großer Freund des Bargelds. Denn auch 
wenn sich die Bargeld-Fleischlosen in punkto Nachteilen ger-
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ne bedeckt halten, sie existieren dennoch. 
Wer jemals an der Tankstelle oder an der Su-
permarktkasse in der Schlange gestanden 
hat, weiß, dass Transaktionen per Kartenzah-
lung nicht immer die reine Freude sind. Wie 
oft wird die Karte vom Inhaber verkehrt herum 
in das Lesegerät gesteckt und wie oft wird der 
falsche Pin-Code eingegeben, der neuerdings 
immer häufiger verlangt wird? Auch habe ich 
den Eindruck, dass die Lesegeräte gar nicht 
so selten ausfallen. Die Bargeldzahlung ist da-
gegen ein zügiges Unterfangen. Aber vielleicht 
gibt es ja schon bald eine technische Weiter-
entwicklung: Vielleicht wird früher oder später 
jedem Bürger ein personifizierter Transaktions
chip implantiert, der bei Verlassen des Super-
markts, der Tankstelle, des Restaurants oder 
des Möbelhauses sofort und automatisch die 
virtuelle Bezahlung der Rechnung veranlasst und nebenbei 
– als Zusatznutzen – auch noch Blutdruck und Cholesterin-
werte misst. Schöne neue heile virtuelle Welt. 

Ist eigentlich die Datensicherheit in der bargeldlosen Zah-
lungswelt gewährleistet? Wenn Ministerien, Großkonzerne 
und selbst das Smartphone der Kanzlerin gehackt werden, 
darf man durchaus die frevelhafte Frage stellen, ob das Geld 
wirklich dort ankommt, wo man es virtuell hin haben wollte.

Überhaupt, wenn alle Zahlungen nur noch per Karte abge-
wickelt werden, sind Zahlungsleistende und -empfänger so 
gläsern wie eingekochte Birnen im Einweckglas. Wenn das 
keine Einladung, ja Steilvorlage für Marketing- und Ver-
triebsabteilungen von Konsum- und Logistikunternehmen 
ist, uns mundgerechte Angebote zukommen zu lassen. Wer 
also z.B. sonntags gerne ins Café geht und virtuell bezahlt, 
hat sich eindeutig als Liebhaber von Süßigkeiten geoutet. 
Da braucht sich niemand zu wundern, wenn einem das In-
ternet ungefragt Werbung von Dr. Oetker oder Coppenrath 
& Wiese zukommen lässt. Und am Ende wird man beim 
Besuch im Café schon gar nicht mehr gefragt, was man 
gerne hätte, sondern es kommt – basierend auf zahlungs-
technisch eindeutig dokumentierten Konsumgewohnheiten 
– unaufgefordert z.B. Schwarzwälder Kirschtorte und Milch-
kaffee. »Sweet« Big Brother is watching you!

EZB – in punkto Staatsschuldenkrise zwar 
allmächtig, in punkto Konjunkturkrise aber 
ohnmächtig?

Um was es den Befürwortern der Bargeldabschaffung ne-
ben gläsernen Kunden und noch mehr Steuergroschen hin-
ter vorgehaltener Hand aber wirklich geht, ist etwas anderes, 
etwas viel größeres: Die Belebung der Konjunktur. Denn in 
dieser Disziplin ist die EZB trotz einer de facto Nullleitzins-

politik und von ihr unterdrückten Kreditzinsen wenig erfolg-
reich. Die Konjunktur in der Eurozone springt bislang nur 
schleppend an, so wie frühere italienische Autos: Si, Si, No! 
Offenbar versagt Draghis konjunkturpolitisches Starterkabel 
beim Euro-Konsummotor. Die Eurobürger horten trotz nied-
rigster Anlagezinsen weiter unbekümmert Geldberge bei 
Banken und Sparkassen. Und nicht nur das, teilweise spa-
ren sie sogar noch mehr, um die niedrigen Zinserträge zu 
kompensieren. So wird das nichts mit einem ordentlichen 
Konjunkturaufschwung.

Wie kommt das Spargeld in die reale Wirtschaft?

Damit deutlich weniger gespart bzw. entspart wird und statt-
dessen mehr konsumiert wird, träumen die Bargeldabschaf-
fer von einer Konjunkturstarthilfe der besonderen Art. Man 
muss den konsumrenitenten Eurobürgern einfach die Lust 
am Sparen nehmen. Die EZB müsste über eine noch üppi-
gere Liquiditätspolitik dafür Sorge tragen, dass Zinsanlagen 
flächendeckend keine positiven Renditen mehr abwerfen. 
Auf dem Höhepunkt der Immobilienkrise hatte bereits die 
US-Notenbank überlegt, Negativzinsen von 4 bis 5% einzu-
führen, um das Sparen zu ächten. Bei uns in der Eurozone 
wäre diese Maßnahme vermutlich besonders wirkungsvoll, 
denn bei uns wird im Gegensatz zu Amerika richtig gespart. 
Was für ein dem Wirtschaftswunder ähnliches Wachstum 
könnte erreicht werden, wenn auch nur Teile der 6,4 Billio-
nen Euro Spargeld der Eurozone den Weg in den Konsum 
fänden?

Negative Zinsen sind in einem Bargeldsystem 
nicht möglich, ...

Leider hat die Sache einen dicken Haken, leider ist in unse-
rem Bargeldsystem bei Anlagezinsen von null Schluss. Denn 
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würden die Zinsen und Renditen deutlich unter null fallen, 
geht das Geld nicht mehr als Spargeld zur Bank oder Spar-
kasse, sondern als Bargeld in den Keller oder unter die Ma-
tratze. Nur so entkämen die Bürger dem Zinsnachteil einer 
Spareinlage bzw. kämen in den Genuss eines Zinsvorteils. 
Doch dann ginge unsere Finanzwelt ein wie eine Primel, die 
während der Urlaubsabwesenheit nicht vom Nachbarn ge-
gossen wurde. Der Bank Run, der Ansturm auf die Banken, 
die Schlacht um das wenige Bargeld, das nur ca. 5% der 
gesamten Geldmenge des Euro-Währungsraums aus-
macht, würde zur Pleite des Euro-Bankensystems führen. 
Und die Realwirtschaft hätte so am Ende auch nichts ge-
wonnen.

… aber was nicht passt, kann ja passend 
gemacht werden!

Unser Bargeldsystem ist also das entscheidende Hinder-
nis, den Eurobürgern die Lust auf Sparen zu nehmen. Also 
muss das Bargeld weg! Dann lassen sich Negativzinsen 
auch ohne Bargeldhortung und Bank Run umsetzen. Wenn 
die Eurobürger feststellen, dass das Sparguthaben bereits 
nominell – also vor Inflation – laufend weniger wird, werden 
sie es früher oder später für Immobilien, Autos oder Möbel 
ausgeben. Es lebe der konsumgetriebene Aufschwung. 

Übrigens, im Gegensatz zur Besteuerung von Sparvermö-
gen zum Zwecke staatlicher Konjunkturstützung machte 
sich die Politik mit dieser bargeldlosen »Konjunkturmobili-
sierung« auch deutlich weniger unbeliebt. Denn so lässt uns 
Vater Staat im Sinne von »Vogel friss oder stirb« zumindest 
die Wahl: Verarmungssparen oder Konsumfreuden.  

Liebe Leserinnen, liebe Leser, halten Sie die Bargeld-
abschaffung für utopisch? Hätten Sie vor 2008 gedacht, 
dass unser Finanzsystem schulden-, geld- oder stabilitäts-
politisch dort steht, wo es heute steht? Oder hätten Sie 
gedacht, dass unsere einst eisernen Euro-Stabilitätskrite-
rien auf dem Altar der Solidarität zu Griechenland geopfert 
werden? Wo ein politischer Wille, ist auch immer ein poli-
tischer Weg! 

Und wann ist es soweit? Die Bargeldabschaffung wird kom-
men, aber nicht über Nacht, sondern allmählich und in Ein-
zelschritten. So hat die Politik genügend Zeit und Muße, die 
Bevölkerung an diesen zahlungstechnischen Kulturschock 
zu gewöhnen. Zum Vergleich: Wenn der Schwiegersohn 
zehnmal am Tag das Wort Schwiegermutter ausspricht, ver-
liert es früher oder später ja auch an Dramatik. Der 500-Eu-
ro-Schein ist der erste, der entsorgt wird, dann der 200er. 
Das Klimpergeld wird frühzeitig abgeschafft. Gleichzeitig 
wird die Höhe von Bargeldabhebungen immer mehr einge-
schränkt.

Was nun, liebe Anlegerinnen und liebe Anleger?

Glasklar wie der gläserne Bankkunde ist, dass unter der 
Perspektive der Bargeldabschaffung das aktuell schon un
attraktive Zinssparen auch zukünftig nicht attraktiver wird, 
im Gegenteil. Schon heute ist der Weltspartag längst zum 
Volkstrauertag geworden. An niedrigsten Zinsen, die meine 
Altersvorsorge schneller altern lassen als ich selbst, habe 
ich kein Interesse. So habe ich mein Zinsvermögen längst 
auf ein erträgliches Maß gestutzt. Zum Glück gibt es Ersatz-
befriedigungen: Substanzaktien, deren Dividenden ich lang-
fristig immer wiederanlege, sichern mir einen alternativen 
Zinseszinseffekt. 

Für Aktien hätte die Bargeld-Veganerie sogar einen großen 
Vorteil: Wenn die virtuelle Zahlungswelt gezwungenermaßen 
die Konsumlaune hebt und selbst der eisern sparende deut-
sche Michel zu einem Verbraucher der amerikanischen 
Machart wird, empfängt der Aktienmarkt neben den geld-
politischen Liquiditäts- auch die konjunkturellen Freuden. 

Soll die Politik das Bargeld doch abschaffen, ich habe mei-
ne rettende Anlage-Insel gefunden!
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Der Verzicht auf Bargeld löst keine 
ökonomischen Probleme

Argumente für die Abschaffung des Bargelds

Seitens der Befürworter einer bargeldlosen Wirtschaft wer-
den vier Argumente in den Vordergrund gestellt:

•	 Ein bargeldloses Zahlungsverkehrssystem sei angesichts 
der verfügbaren technischen Möglichkeiten effizienter als 
ein System mit Bargeld (z.B. Bewirtschaftung des Bar-
gelds, Zeitverluste bei Bargeldzahlungen etc.).

•	 Die Anonymität von Bargeldzahlungen würde die 
Schwarzarbeit und andere Straftaten (z.B. den Drogen-
handel) begünstigen. 

•	 Seitens der Sicherheitsbehörden wird auf die Kriminalität 
im Umfeld von Bargeld (Überfälle, gefälschte Banknoten 
etc.) verwiesen.

•	 In einem Nullzinsumfeld würden die Effekte geldpolitischer 
Maßnahmen erschwert. Die Etablierung negativer Zinssät-
ze und die damit angestrebte Ausweitung der Konsum- 
und Investitionsbereitschaft würden seitens der Marktteil-
nehmer mit Hilfe von Bargeld unterlaufen. Die geldpolitischen 
Spielräume der Notenbanken würden eingeengt und er-
fordern den Einsatz unkonventioneller Maßnahmen. 

Sind diese Argumente für die Vorteilhaftigkeit einer bargeld-
losen Volkswirtschaft gut begründet? Welche Kosten ent-
stehen durch die Abschaffung des Bargelds? 

Höhere Effizienz eines bargeldlosen Zahlungssystems

Die unterstellten Effizienzvorteile bargeldloser Zahlungen las-
sen sich nicht eindeutig belegen. Krüger und Seitz (2014, 
S. 65) weisen auf die Schwierigkeiten bei der Ermittlung der 
tatsächlich anfallenden Kosten in unterschiedlichen Zah-
lungssystemen hin. Ferner lassen sich aus empirischen Er-
gebnissen für einzelne Länder keine generellen Rückschlüs-
se ziehen. 

Bargeldzahlungen und Schwarzarbeit

Betrachtet man das Ausmaß der Schwarzarbeit, so lässt 
sich international ein Rückgang konstatieren (Schneider 
2015, S. 16). Dennoch erscheint das Ausmaß aus gesell-
schaftspolitischer Sicht zu hoch und wird durch den anony-
men Zahlungsverkehr mit Bargeld begünstigt. Andererseits 
stellt die Bargeldhaltung nicht die primäre Ursache für den 
Umfang der Schattenwirtschaft dar. Diese ist in den unzu-
reichenden ordnungspolitischen Rahmenbedingungen 
(Steuerbelastung etc.) zu suchen. Wie ließen sich sonst gra-
vierende Unterschiede im Ausmaß der Schattenwirtschaft 
zwischen Österreich oder Luxemburg (jeweils 9,7% vom 
BIP) und Griechenland (27,5%) erklären (vgl. Murphy 2012, 
S. 10–11). Zudem sind Länder – wie Deutschland – mit einer 
vergleichsweise hohen Präferenz für Bargeldzahlungen nicht 
durch eine große Schattenwirtschaft geprägt. 

Sinkende Kriminalität in bargeldlosen Zahlungssystemen

In bargeldlosen Systemen würden keine Überfälle verübt 
oder Banknoten gefälscht. Andererseits wird die Cyber-Kri-
minalität ansteigen, da die Gewinnaussichten deutlich höher 
sind als bei einem klassischen Überfall. Neben der Cy-
ber-Kriminalität dürften die Risiken durch Cyber-Kriege an-
steigen. Das Zahlungssystem eines anderen Staates gehört 
zu den Schlüsselindustrien, die in einem Cyber-War vorran-
gig angegriffen werden, um die Volkswirtschaft lahmzulegen. 
Die Aufwendungen für die erforderlichen Absicherungsmaß-
nahmen lassen sich angesichts des Fortschritts in der Infor-
mationstechnologie kaum abschätzen, dürften die Kosten 
der traditionellen Kriminalitätsprävention bei Bargeld auf 
Dauer aber überschreiten.

In Zeiten immer neuer NSA-Enthüllungen stellt sich die Fra-
ge, inwieweit der Datenschutz tatsächlich für jeden Bürger 
gewährleistet ist. Es sind nicht nur illegale Aktivitäten staat-
licher Stellen, sondern auch die Datensammlung und Infor-
mationsauswertung privater Unternehmen, die zum gläser-
nen Bürger beitragen. Ein vollständig bargeldloses Zah-
lungssystem liefert zusätzliche Erkenntnisse über das Ver-
halten und die Präferenzen der Marktteilnehmer. Schließlich 
kann der Staat in letzter Konsequenz alle Finanztransaktio-
nen seiner Bürger überwachen und bereits bei Verdacht 
alle Zahlungsaktivitäten und Konten einfrieren.

Die Notwendigkeit negativer (Real-)Zinssätze

Mangelnde Effizienz der zinsorientierten Geldpolitik an 
der Nullzinsgrenze

In einem Nullzinsumfeld verliert eine zinsorientierte Geldpo-
litik ihre Wirkung und erfordert den Übergang zu unkonven-
tionellen geldpolitischen Maßnahmen im Sinne einer tradi
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tionellen Offenmarktpolitik. Es liegt nahe, den Spielraum der 
konventionellen Zinspolitik durch die Möglichkeit negativer 
Nominalzinsen zu erweitern (vgl. Rogoff 2014). Andererseits 
bleibt die Frage unbeantwortet, warum sukzessive Zinssen-
kungen bislang keine Wirkungen gezeigt haben. In diesem 
Fall muss darüber diskutiert werden, ob eine zinsorientierte 
Geldpolitik überhaupt eine geeignete Komponente der geld-
politischen Strategie darstellt oder ob man nicht das ope-
rative Ziel der Geldpolitik wieder an einem Mengenaggregat 
ausrichtet. Bejaht man die Wirksamkeit zinspolitischer Maß-
nahmen, stellt sich aber die Frage, warum sie in der aktuel-
len Situation nicht wirken. Die Antwort liegt nahe: Die öko-
nomischen Probleme sind nicht konjunktureller, sondern 
struktureller Natur, und die Geldpolitik ist de facto das fal-
sche Instrument zur Lösung der Probleme. 

Geldpolitische Steuerungsprobleme können ferner daraus 
resultieren, dass sich ein Teil des Bargelds außerhalb des 
Währungsgebiets befindet. Aus Sicht der Notenbank lässt 
sich nur schwer abschätzen, in welchem Umfang ihre Wäh-
rung im Ausland verwendet wird. Dies gilt insbesondere für 
den US-Dollar sowie den Euro, die als mehr oder minder 
offizielle Zweitwährung (Dollarisierung, Eurosierung) in zahl-
reichen Ländern zum Einsatz kommen. Betrachtet man – 
unter dem Aspekt der geldpolitischen Steuerung – den Geld-
mengenmultiplikator M1 für die USA, so lässt sich ein steti-
ger Rückgang des Multiplikators seit Mitte der 1980er Jah-
re bis zum Ausbruch der Finanzkrise beobachten. Durch 
den trendmäßigen Verlauf war die Entwicklung von M1 aber 
ausreichend prognostizier- und damit steuerbar. Ähnliche 
Ergebnisse lassen sich auch für die Multiplikatoren der Eu-
rozone konstatieren. Seit der physischen Einführung des 
Euro sanken die Multiplikatoren bis zur Krise stetig ab. So-
wohl in den USA als auch in der Eurozone lassen sich da-
nach Schwankungen in den Multiplikatoren identifizieren, 
die aber lediglich einen Reflex auf eine unstetigere Geldba-
sisversorgung darstellen. Am aktuellen Rand stabilisiert sich 
der Multiplikator in den USA auf einem niedrigeren Niveau, 
während die Multiplikatoren in der Eurozone wieder gegen 
das Vorkrisenniveau konvergieren.

Das Problem der säkularen Stagnation

Die von Hansen bereits in den 1930er Jahren postulierte 
These von der säkularen Stagnation, d.h. dem Ende der 
wirtschaftlichen Expansionsphase, wird von Gordon (2014) 
wieder aufgegriffen. Die Abschwächung des Wachstums 
begründet er beispielsweise mit einer Stagnation bzw. Alte-
rung der Bevölkerung sowie dem Rückgang staatlicher Leis-
tungen aufgrund einer zunehmenden Staatsverschuldung 
(vgl. Mayer 2014, S. 4). 

Summers (2014) verortet die Ursachen hingegen in einer 
unzureichenden Investitionsnachfrage. Diese resultieren bei-
spielsweise aus dem niedrigen Bevölkerungswachstum so-

wie aus einem geringeren technischen Fortschritt. Zudem 
steigen die Ersparnisse aufgrund einer zunehmenden Un-
gleichverteilung der Einkommen zugunsten hoher Einkom-
mensbezieher und im Zuge der Finanzkrise die Nachfrage 
nach sicheren Anlagen. Im Ergebnis übersteigen die Erspar-
nisse die gewünschten Investitionen (»savings glut«). In ähn-
licher Weise begründet von Weizsäcker (2013) einen Über-
schuss der Ersparnisse. Die zunehmende Altersvorsorge 
der Bevölkerung in den Industrieländern erhöht die Erspar-
nisse und drückt das reale Zinsniveau gegen null.

Krugman und Blanchard fordern deshalb eine Erhöhung der 
Inflation, um über negative Realzinsen Investitionsanreize zu 
schaffen. Im Nullzinsumfeld ließe sich der monetäre Trans-
missionsprozess aber nur initiieren, wenn auch die Nomi-
nalzinssätze unter null gedrückt werden. Dabei wird aller-
dings nicht beachtet, dass die Marktakteure in einem Nied-
rigzinsumfeld auf andere Anlagevehikel – wie Immobilien 
oder Aktien ausweichen – und dort die Risiken von Preis-
blasen entstehen, die beim Platzen neue Finanzkrisen aus-
lösen. Summers und von Weizsäcker befürworten deshalb 
eine Aufstockung öffentlicher Investitionen. Eine geldpoliti-
sche Flankierung mit Hilfe negativer Zinssätze und die vor-
herige Abschaffung von Bargeld ist folgerichtig nicht zwin-
gend erforderlich. 

Man kann noch einen Schritt weitergehen und die These 
der säkularen Stagnation in Frage stellen. Treffen die Über-
legungen von Summers bzw. von Weizsäcker zu, müssten 
trendmäßige Veränderungen der Investitionsquote identi
fizierbar sein. Es lässt sich aber weder ein trendmäßiger 
Anstieg noch ein trendmäßiger Rückgang der globalen In-
vestitionsquote anhand der empirischen Daten bestätigen 
(Mayer 2014, S. 6).

Im Ergebnis lässt sich aus geldpolitischer Sicht somit kein 
überzeugendes Argument für die Abschaffung von Bargeld 
finden. Auch die Etablierung von negativen (Real-)Zinsen im 
Sinne einer Financial Repression ist wirtschaftspolitisch frag-
würdig. Sie stellt zwar für den Staat eine elegante Möglich-
keit dar, seine Staatsschuldenquote abzusenken, die Net-
towohlfahrtsverluste sind allerdings enorm (vgl. Rösl und 
Tödter 2015). Die Fehlallokation von Ressourcen und Fehl
investitionen aufgrund negativer Zinsen sind dabei in aller 
Regel noch nicht eingerechnet.

Ausweichmöglichkeiten bei negativen 
Einlagensätzen

Als Ökonom weiß man, staatliche Maßnahmen provozieren 
Ausweichstrategien. Solange die negative Verzinsung die 
Kosten der Bargeldhaltung (z.B. Anschaffung gesicherter 
Lagerstätten, Versicherungsprämien etc.) nicht übersteigt, 
werden insbesondere institutionelle Marktteilnehmer ihr Ver-
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halten nicht verändern. Die Grenze für die »akzeptierte« Ne-
gativverzinsung lässt sich nicht genau fixieren, dürfte aber 
vermutlich bei ca. – 0,5% liegen.1,2

Die Akteure könnten der Negativverzinsung durch eine Viel-
zahl von Aktivitäten begegnen (vgl. Cochrane 2014):

•	 Beim Wegfall der eigenen Währung liegt es nahe, dass 
man in andere Währungen oder auf Edelmetalle aus-
weicht. Dieses Risiko wird auch von den Befürwortern 
einer bargeldlosen Wirtschaft gesehen. Bofinger (2015) 
schlägt vor, dass in diesem Fall die staatlichen Institutionen 
genauer hinschauen. Größere Mengen an Fremdwährung 
wären demnach verdächtig. Sofern man die Bargeld-
abschaffung mit einer unzureichenden Kontrollmöglichkeit 
bei Zahlungsströmen begründet, impliziert dieser Vor-
schlag allerdings eine höhere Kontrollintensität. Die Ver-
schärfung der Kontrollen könnte man allerdings auch bei 
Existenz inländischen Bargelds vornehmen. Es bleibt also 
die Frage offen, ob die Verwendung einer anderen Wäh-
rung das Problem der Schattenwirtschaft a priori reduziert. 
Dies erscheint zweifelhaft. Vor diesem Hintergrund ist es 
sinnvoll, wenn alle großen Wirtschaftsräume künftig auf 
Bargeld verzichten (vgl. Bofinger 2015). Dieser Nirwana 
Approach dürfte gegenwärtig kaum Chancen auf eine wirt-
schaftspolitische Realisierung haben. 

•	 Durch Steuervorauszahlungen könnte der Steuerbürger 
in vielen Ländern eine negative Verzinsung vermeiden. 
Das Ausfallrisiko der Vorauszahlung dürfte gering sein, 
insbesondere wenn künftig mit Steuerzahlungen zu rech-
nen ist.

•	 Vorauszahlungen an Energieversorger, Telefongesell-
schaften oder andere Unternehmen wären denkbar. Hier-
bei besteht ein Ausfallrisiko und im Ergebnis wird das 
Problem der Negativverzinsung auf andere Akteure ab-
gewälzt. Im Fall von Mietzahlungen oder der Bedienung 
von Hypotheken bieten sich ebenfalls Vorauszahlungen 
an.

•	 Unternehmen könnten Lieferanten oder Leasinggeber 
vorab bezahlen, Lohnvorauszahlungen leisten oder Son-
dervergütungen vorziehen und damit Arbeitnehmer ver-
pflichten, im Unternehmen zu bleiben.

•	 Privatpersonen könnten sich mit Wertkarten oder Gut-
scheinen (Fahrscheine für den öffentlichen Nahverkehr, 
Einkaufskarten etc.) eindecken. Diese Karten könnten 

 1	 Vor diesem Hintergrund ist es interessant, wie die Marktakteure länger-
fristig auf die Entscheidung der Schweizerischen Nationalbank reagieren, 
die Anfang 2015 den Zinssatz für Bankguthaben auf – 0,75% senkte.

 2	 Eine »höhere« Negativverzinsung wäre auch bei Existenz von Bargeld 
denkbar. Mankiw schlägt die Einführung einer Lotterie vor. Geldscheine, 
deren Seriennummern bei der Auslosung gezogen werden, sind dann 
wertlos. Derartige Vorschläge sind nicht neu und lassen sich mit den 
Überlegungen von Gesell zum Schwundgeld verknüpfen. Störungen im 
Wirtschaftsprozess durch Horten bzw. Enthorten von Geld sollen 
dadurch verhindert werden, dass die Banknoten in regelmäßigen Zeitab-
ständen mit gebührenpflichtigen Marken beklebt werden. Der damit ver-
bundene Geldwertschwund soll die Geldhaltung mit Kosten belegen und 
den Konsum bzw. die Investitionen fördern. 

zudem als Substitut für Bargeld genutzt werden, da sie 
anonym tauschbar sind.

Im Ergebnis lässt sich gegen die Beispiele einwenden, dass 
man die Rahmenbedingungen soweit verändern kann, dass 
diese Ausweichstrategien nicht mehr möglich sind. Der re-
gulatorische Aufwand dürfte aber angesichts immer neuer 
Ausweichideen kaum abschätzbar sein. Die auftretenden 
»Kollateralschäden« im Sinne gesamtwirtschaftlicher Effizi-
enzverluste dürften sukzessive steigen. 

Bargeldlose Volkswirtschaften und 
Währungsreformen

Angesichts der Diskussion über den Austritt Griechenlands 
aus der Eurozone stellt sich die Frage, ob eine bargeldlose 
Wirtschaft Währungsreformen vereinfacht. Im Fall Griechen-
lands – das sich scheinbar nicht auf einen potenziellen Eu-
roaustritt durch das Drucken neuer Drachme-Noten vorbe-
reitet hat – dürfte eine vollständige Währungsreform Wochen 
dauern. Ob ein klarer Schnitt (der in bargeldlosen Volkswirt-
schaft jederzeit möglich wäre) oder der verzögerte Austritt 
(bis zur Bereitstellung neuer Noten) bzw. eine vorab erkenn-
bare Währungsreform (Informationen über den Druck neuer 
Geldscheine werden publik) aus ökonomischer Sicht zu prä-
ferieren ist, ist vermutlich fallweise zu beantworten. Festzu-
halten bleibt, dass bargeldlose Volkswirtschaften Schulden-
schnitte bzw. Währungsreformen begünstigen und in spe-
ziellen Phasen die Unsicherheit der Marktteilnehmer erhöhen 
können.

Resümee

Fasst man die Überlegungen zusammen, ist eine staatlich 
verordnete Abschaffung des Bargelds wenig überzeugend. 
Die Kosten können den zusätzlichen Nutzen überschreiten. 
Die Nutzen-Kosten-Analyse, die sich an Einfachheit, der Si-
cherheit und der Schnelligkeit von Zahlungsmitteln orientie-
ren wird (vgl. Bundesbank 2015), kann man den Marktak-
teuren überlassen. Der Bürger kann selber entscheiden, wie 
er Zahlungen tätigt bzw. seine Kaufkraft in die Zukunft trans-
feriert. Eine Abschaffung von Bargeld würde – wie Thiele 
(2015) zu Recht bemerkt – die Konsumentensouveränität 
verletzen. Bargeld muss man in der Tat als »geprägte Frei-
heit« interpretieren und die verfassungspolitischen Aspekte 
betonen (vgl. Fels 2015). Nicht alle privaten Aktivitäten soll-
ten der potenziellen Kontrolle des Staates unterliegen. 

Die mit der Bargeldhaltung verknüpften Probleme sind wenig 
stichhaltig. Die Reduktion der Schattenwirtschaft muss an 
den Ursachen ansetzen. Diese sind nicht primär in der Aus-
gestaltung des Geldsystems zu suchen. Eine Flankierung der 
Konjunktur- und Wachstumspolitik durch die Abschaffung 
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des Bargelds erscheint ebenfalls nicht zielführend. Generell 
ist anzuzweifeln, ob die Geldpolitik gezielt für realwirtschaft-
liche Ziele eingesetzt werden soll. Speziell ist nicht erkennbar, 
wie die Abschaffung des Bargelds zu einer Revitalisierung 
des monetären Transmissionsprozesses an der Nullzinsgren-
ze beitragen soll. Letztlich entscheiden nicht einige Basis-
punkte bei den Zinskonditionen über Unternehmensinvesti-
tionen, sondern das gesamtwirtschaftliche respektive ord-
nungspolitische Umfeld. Die geldpolitische Flankierung der 
allgemeinen Wirtschaftspolitik hat größere Schäden in Folge 
der Finanzkrise verhindert und Zeit für strukturelle Anpassun-
gen geliefert. Unzureichende Strukturreformen lassen sich 
aber nicht mit Hilfe der Geldpolitik substituieren. Auch für den 
Fall, dass eine säkulare Stagnation der Weltwirtschaft ent-
steht, sind Negativzinsen nicht geeignet, die Probleme dau-
erhaft zu beseitigen. Eine Abschaffung des Bargelds ist somit 
auch hierüber nicht begründbar.

Abschließend bleibt festzuhalten, dass die Abschaffung des 
Bargelds auch eine Minderung der Schuldnerbonität impli-
ziert, da es sich bei Girokonten nur um Forderungen ge-
genüber den Kreditinstituten handelt und nicht wie bei 
Banknoten beispielsweise gegenüber dem Eurosystem. Zu 
klären bleibt auch, welche Konsequenzen sich für die Ein-
lagensicherungssysteme ergeben, d.h. inwieweit die Einle-
ger zur Abdeckung von Bankverlusten herangezogen wer-
den können.
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