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VORWORT

Dieses Buch beschiftigt sich mit einem Problem, das Ihnen tiberra-
schend banal vorkommen mag. Es mag Ihnen eher wie ein gering-
fiigiges Argernis vorkommen als ein Fluch. Doch ich werde versu-
chen, den Leser davon zu iiberzeugen, dass die Papiergeldwihrung
(Bargeld) das Kernstiick einiger der am schwersten zu l6senden ge-
genwirtigen Probleme der offentlichen Finanzwirtschaft und des
Bankenwesens bildet. Einen Grofdteil des Bargelds loszuwerden,
konnte daher hilfreicher sein, als Sie glauben.

Es ist verzeihlich, wenn der Leser glaubt, Finanzékonomen wiir-
den sich unaufhoérlich tiber Papiergeld den Kopf zerbrechen und es
gibe unzihlige Lehrbiicher dartiber. Nichts kénnte weiter von der
Wahrheit entfernt sein. Tatsichlich halten die meisten Akademi-
ker und Okonomen das physische Bargeld fiir eine unbedeutende
Randerscheinung in der modernen Welt des Hightech-Bankings
und Wirtschaftsgeschehens. Moderne keynesianische Gesamtwirt-
schafts-Modelle marginalisieren die Rolle des Bargelds oder klam-
mern sie vollstindig aus; es ist einfach zu unangenehm, sich damit
zu beschiftigen. Die meisten Finanzwirtschafts-Experten wollen
sich nicht mit Papiergeld herumplagen, denn sie halten es fiir ab-
solut uninteressant und unwichtig.

Sogar die Zentralbanken interessieren sich nicht sonderlich fuir
Bares, obwohl sie Milliarden Dollar damit verdienen, es zur Verfii-
gung zu stellen. Die Vorstandsmitglieder diskutieren voller Begeis-
terung endlos iiber die Details der Zinspolitik und wie sich diese auf
Inflation und Arbeitsmarkt auswirkt. Aber behelligen Sie sie blof3
nicht mit irgendwelchen Diskussionen iiber Papiergeld-Fragen, es
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sei denn, es ginge dabei um Bilanzen. Selbst die lassen sie relativ
kalt. Tief im Inneren glauben die meisten Zentralbanker, ihr we-
sentliches Lebensziel bestehe darin, die Wirtschaft auf einen sta-
bilen Wachstumskurs zu halten und in Sachen Preisgestaltung zu
beeinflussen, nicht aber darin, Geld zu produzieren.

Richtig. In den vergangenen Jahren wurde dem Bargeld ein klein
wenig mehr Aufmerksamkeit geschenkt. Denn die Zentralbanker
denken jetzt mehr dariiber nach, wie weit sie den Leitzins unter null
senken konnen. Hoch verschuldete Regierungshaushalte benéti-
gen immer dringender Steuereinnahmen, die Sicherheitsbehorden
bemtihen sich, terroristischen Bedrohungen vorzubeugen, und
die Justizministerien sehen sich mit wachsenden nationalen und
internationalen Verbrecher-Syndikaten konfrontiert. Doch fiir die
meisten Politiker ist das Papiergeld nach wie vor eine unabinderli-
che Tatsache, und ihr Ehrgeiz beschrinkt sich darauf, allfillige, da-
durch verursachte Probleme abzuwenden. Selbst Akademiker, die
doch eigentlich tiber den Tellerrand hinausschauen sollten, richten
ihre Aufmerksambkeit auf komplexe und riskante Strategie-Entwiir-
te, die sich darauf richten, mit der Machtlosigkeit der Finanzpolitik
zu dem Zeitpunkt umgehen zu konnen, an dem der Nominalzins-
satz bei null liegt. Dabei fragen sie sich nicht, wie sich das Problem
ganz einfach vom Tisch bekommen liefe.

Und genau dazu mochte ich hier einen Vorschlag machen. Wa-
rum sollten wir uns nicht einfach vom Bargeld trennen? Oder, um
genauer zu sein, warum lassen wir den Bargeld-Gebrauch nicht
einfach auslaufen, so dass der Ubergang ganz langsam und schritt-
weise stattfindet? Finanziell liefe sich das durchsetzen durch
subventionierte Bankkarten und die unbefristete Beibehaltung von
kleinen Scheinen. Vielleicht lieflen diese sich letztlich ersetzen
durch ein reines Miinzsystem.

Diese Losung mag IThnen simpel erscheinen, und vielleicht fra-
gen Sie sich, warum ein ganzes Buch notwendig ist, um sie auszu-
loten. Aber eine ernsthafte Auseinandersetzung mit dieser Idee er-
fordert eine umfassende Betrachtung aller Berithrungspunkte, die
unser Leben mit Bargeld aufweist, manche davon konkret, manche
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greifbar, manche ausgesprochen abstrakt. Obgleich es eine Men-
ge Moglichkeiten gibt, dieses Thema aufzubauschen und politisch
auszuschlachten, werde ich mich durchgingig um Ausgewogen-
heit bemiihen und sowohl die Vorteile als auch die Risiken betrach-
ten. Das ist keine leichte Aufgabe, denn viele Themenbereiche sind
duflerst emotionsgeladen. Was die einen beispielsweise als illegale
Einwanderung betrachten, sehen die anderen als eine Fluchtbewe-
gung von Menschen, die politischer Verfolgung und extremer Ar-
mut entkommen wollen. Wo zieht man die Grenze zwischen dem
Recht der Regierung auf die Durchsetzung von Steuergesetzen und
dem Recht der Bevilkerung auf Datenschutz? Ungeachtet der je-
weiligen Position, die meine Leser einnehmen, werden viele die in
diesem Buch prisentierten Fakten vermutlich erniichternd finden.
Viele der Argumente fiir die Erhaltung des Bargelds in seiner ge-
genwirtigen Form kommen Thnen vielleicht tiberfliissig und weni-
ger uberzeugend vor, als sie zunichst klingen.

Ich hoffe, dass die meisten Leser einen Nutzen aus diesem Buch
ziehen. Wo es notwendig war, esoterische Fragestellungen zu be-
rithren, habe ich versucht, mich so klar und schlicht wie moglich
auszudriicken. Alle unbedingt notwendigen technischen Erldute-
rungen habe ich in solchen Fillen in die Fufinoten und in den An-
hang verbannt. Die kiinftige Rolle des Bargelds ist einfach zu wich-
tig, um sie einem kleinen Schattenbereich der Finanzwirtschaft zu
iiberlassen. Ich bin sicher, nach der Lektiire dieses Buches wird Ih-
nen das Thema Papiergeld weniger banal und durchaus nicht mehr
wie ein nebensichliches Problem vorkommen.
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Ist es fiir die Regierungen entwickelter Lander an der Zeit, das Bar-
geld allmihlich auslaufen zu lassen, vielleicht mit Ausnahme von
kleinen Scheinen, Miinzen oder beidem? Mit dieser relativ einfa-
chen Frage ist eine Vielzahl von wirtschaftlichen, finanziellen, phi-
losophischen und sogar ethischen Themen verkniipft. In diesem
Buch stelle ich die Behauptung auf, dass die Antwort unterm Strich
»ja« lautet. Erstens wiirde es Steuerbetrug und Verbrechen wahr-
scheinlich deutlich unattraktiver machen, wenn grofle, anonyme
Zahlungen kiinftig erschwert wiirden. Selbst eine relativ beschei-
dene Wirkung dieser Art konnte es potenziell rechtfertigen, ei-
nen Grofiteil des Bargelds abzuschaffen. Zweitens, und das sage
ich schon eine ganze Weile, ist die allméihliche Abschaffung des
Bargelds unbestreitbar die einfachste und eleganteste Losung, um
den Zentralbanken eine uneingeschrinkte Negativzinspolitik zu
ermdglichen, also die »Nulllinie« des Nominalzinses nach unten
zu durchbrechen. Die Kurse der Schatzanweisungen konnen ak-
tuell nicht weit unter null fallen, gerade weil die Menschen immer
die Option haben, Bargeldvermé6gen zu halten, das wenigstens null
Prozent Zinsen einbringt.!



© des Titels »Der Fluch des Geldes« (978-3-89879-966-9)

2016 by FinanzBuch Verlag, Miinchner Verlagsgruppe GmbH, Miinchen
Nahere Informationen unter: http://www.finanzbuchverlag.de

DEeR FLucH DES GELDES

Obgleich die allmihliche Bargeldabschaffung und die Einfithrung
negativer Zinssitze Themen sind, die prinzipiell voneinander ge-
trennt betrachtet werden kénnen, sind die beiden Probleme in der
Realititeng miteinander verkniipft. Genau genommenistes unmaog-
lich, tiber eine drastische Abschaffung des Bargelds nachzudenken,
ohne dabei in Betracht zu ziehen, dass dies einem uneingeschrink-
ten Negativzinssatz Tiir und Tor 6ffnet und dass die Zentralbanken
eines Tages versucht sein kénnten, diese Schwelle zu tiberschreiten.
Schliefllich haben selbst heute schon, da die Tiir zum Negativzins
nur schief in den Angeln hingt, etliche grofle Zentralbanken (da-
runter die Bank of Japan und die Europdische Zentralbank) ihren
Fufl auf der Schwelle. Insofern ist es wichtig, iiber die Abschaffung
von Bargeld und die Entwicklung einer Negativzins-Strategie im
Hinblick auf eine mogliche Umsetzung nachzudenken.

Als ich vor fast zwanzig Jahren erstmals vorschlug, grofde Bank-
noten abzuschaffen, hatte die Idee eines massiven Abbaus des welt-
weiten Berges von Papiergeld noch viel von einer Fantasy-Erzih-
lung. Es war ein obskurer akademischer Aufsatz tiber ein obskures
Thema in einer relativ obskuren Zeitschrift. Aber irgendetwas an der
verriickten, abwegigen Idee, 100-Dollar-Noten abzuschaffen, fiel der
New-York-Times-Journalistin Sylvia Nasar3 (der Autorin von A Beau-
tiful Mind) ins Auge. Ihr Artikel wiederum erregte die Aufmerksam-
keit des damaligen amerikanischen Finanzministers Robert Rubin,
der das Thema mit seinen Mitarbeitern besprach. Zu meinem Kum-
mer wurde mir aber spiter gesagt, dass Rubin sich nicht in erster
Linie auf meine Argumentation fiir die Abschaffung aller grofen
Banknoten konzentrierte (also 50 Dollar und mehr). Vielmehr lag
sein Fokus auf meinem Hinweis, dass die geplanten neuen 500-Eu-
ro-Noten (rund 570 Dollar) die Vorherrschaft der amerikanischen
100-Dollar-Note in der weltweiten Schattenwirtschaft infrage stellen
konnten. So viel zu meinem politischen Einfluss.

Ich glaube immer noch, dass mein Schwerpunkt richtig war.+
Die »Gewinne«, die Regierungen erzielen, indem sie blindlings
die Nachfrage nach Bargeld bedienen, werden verschlungen von
den Kosten illegaler Aktivititen, die das Bargeld, und hier speziell
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die grofen Scheine, erleichtert. Allein schon, die Papiergeldmenge
zu reduzieren und damit die Steuerhinterziehung zu erschweren,
wiirde vermutlich schon die entgangenen Gewinne wettmachen,
die die Zentralbanken mit dem Druck von Banknoten machen. Das
wire selbst dann der Fall, wenn sich dadurch die Steuerhinterzie-
hung nur um 10 bis 15 Prozent verringerte. Die Auswirkung auf il-
legale Geschifte ist vermutlich noch grofier.

Es steht auler Frage, dass Bargeld eine wesentliche Rolle bei
einer grofen Bandbreite krimineller Aktivititen spielt, darunter
Drogenhandel, organisierte Kriminalitit, Erpressung, Behorden-
korruption, Menschenhandel und natiirlich Geldwische. Die Tat-
sache, dass grofle Scheine weitaus haufiger fiir illegale als fiir le-
gale Transaktionen verwendet werden, hat schon seit langer Zeit
Einzug in Fernsehen, Film und Populirkultur gehalten.s Politiker
dagegen haben sehr viel linger gebraucht, um das als Realitit an-
zuerkennen.

Bargeld spielt auch eine zentrale Rolle beim Problem der ille-
galen Einwanderung, das Linder wie die Vereinigten Staaten beu-
telt. Es ist unglaublich, dass einige Politiker allen Ernstes tiber die
Errichtung immens hoher Grenzziune sprechen, aber offenbar
niemand begreift, dass es ein weitaus humanerer und wirkungs-
vollerer Ansatz wire, den amerikanischen Arbeitgebern die Ver-
wendung von Bargeld zu erschweren, mit dem sie illegale Arbeits-
krifte schwarz und hiufig unterhalb des Mindestlohns bezahlen.
Beschiftigung ist der grofde Magnet, der den gesamten Einwande-
rungsprozess antreibt. Um es allgemein zu sagen: Bargeld schafft
eine Moglichkeit fiir Arbeitgeber, die arbeitsrechtlichen Bestim-
mungen zu umgehen und Sozialabgaben zu vermeiden.

Natiirlich muss jeder Plan zur drastischen Verringerung des Bar-
geldbestands auch stark subventionierte, einfache Bankkonten fiir
Geringverdiener und vielleicht sogar einfache Smartphones umfas-
sen. Etliche Linder, darunter Schweden und Dinemark, setzen dies
bereits um, und viele andere Linder erwigen dhnliche Mafinah-
men. Eine simple Idee, um den Prozess in Gang zu setzen, ist die
Einfithrung von Schuldkonten, iiber die alle Behérdenzahlungen

11
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vorgenommen werden konnen. Die finanzielle Eingliederung wa-
re eine gute politische Strategie, ob mit oder ohne Bargeldausstieg.
Auf jeden Fall bietet der Plan, den ich in diesem Buch entwickle,
kleine Anregungen, die lange Zeit (vielleicht unbegrenzt) kursie-
ren und die meisten Belange in Bezug auf alltigliche Zahlungsvor-
ginge fiir die meisten Menschen einbeziehen. Die Beibehaltung
kleiner Scheine (idealerweise letztlich in Miinzen umgewandelt)
beriicksichtigt auch die dringendsten Bedenken in Bezug auf Si-
cherheit, Datenschutz und Notfille.

Wer glaubt, dass aktuell Kreditkarten, Handy-Zahlungen und
virtuelle Wahrungen das Bargeld bereits verdrangen, konnte sich
kaum mebhr irren. In den Industriestaaten ist die Nachfrage nach
Papiergeld im Laufe von mehr als zwanzig Jahren kontinuierlich ge-
wachsen. OD Sie es glauben oder nicht, Ende 2015 war in den USA
Bargeld im Wert von 1,34 Billionen Dollar aufSerhalb von Banken
im Umlauf, das sind 4.200 Dollar fiir jeden Mann, jede Frau und
jedes Kind in den Vereinigten Staaten. Die Gréflenordnungen sind
in allen Industriestaaten weitgehend vergleichbar. Es ist kaum zu
glauben, aber der Grofiteil dieses riesigen Bargeldbestands besteht
aus groflen Scheinen, also solchen Banknoten, die die meisten von
uns nicht in ihren Portemonnaies haben, darunter die amerikani-
sche 100-Dollar-Note, die 500-Euro-Note (derzeit rund 570 Dollar)
und die schweizerische 1.000-Franken-Note (etwas mehr als 1.000
Dollar). Nahezu 8o Prozent des amerikanischen Bargeldbestands
existiert in Form von 100-Dollar-Scheinen. Wie viele Leute haben
34 Stiick davon in ihren Geldbérsen, Keksdosen oder im Auto, was
den Anteil jedes Einzelnen ausmachen wiirde? Und das gilt fiir je-
den Erwachsenen und jedes Kind; eine vierkopfige Familie miuisste
also 13.600 Dollar nur in 100-Dollar-Noten besitzen, kleinere Bank-
noten nicht mit eingerechnet. Staatskassen und Zentralbanken ver-
dienen standardmifig Milliarden am Druck grofler Geldscheine.
Aber niemand weif’, wo genau sich die meisten davon befinden
und wofiir sie genutzt werden. Nur ein geringer Anteil liegt in Kas-
sen oder BankschlieRfichern, und Verbraucherumfragen in den
USA und Europa liefern keinerlei Erklirung fiir den Verbleib des

12
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Rests. Und es sind nicht nur die Vereinigten Staaten, die iiber ei-
nen gigantischen Bargeldbestand in tiberwiegend grof3en Scheinen
verfiigen. Das Problem ist in entwickelten Volkswirtschaften nahe-
zu universell.

Selbst Zentralbanken beginnen, ihre umgekehrten Geldwésche-
Operationen mit gemischten Gefithlen zu betrachten. Ich verwen-
de den Begrift »umgekehrte Geldwische«, um zu verdeutlichen,
wie die Zentralbanken tatsichlich saubere Geldscheine an die Ban-
ken ausgeben, wo das Bargeld — insbesondere die groflen Scheine —
nach einer Reihe von Zwischentransaktionen hiufig als schmut-
ziges Geld in der Schattenwirtschaft landet. Bei der klassischen
Geldwische werden natiirlich die Einkiinfte aus illegalen Geschaf-
ten durch scheinbar rechtmiflige Unternehmen geschleust, um
sauberes Geld zu erzeugen.

Der entscheidende Anstof fiir die Zentralbanken, die Rolle des
Bargelds zu tiberdenken, scheint nicht so sehr ein moralisches Er-
wachen zu sein als vielmehr die Erkenntnis, dass Papiergeld zu ei-
nem wesentlichen Hindernis fiir das reibungslose Funktionieren
des Weltfinanzsystems geworden ist. Wie kann etwas so Veraltetes
wie Papiergeld tiberhaupt eine Rolle spielen in einer Weltwirtschatft,
in welcher der Gesamtwert aller Finanzgiiter den Gesamtwert des
Bargelds bei weitem tuibersteigt? Die Begriindung ist so ungeheuer
banal, dass sie jeden schockieren wird, der noch nie dariiber nach-
gedacht hat.

Man kann sich Papiergeld als eine Null-Prozent-Anleihe vor-
stellen. Oder, um genauer zu sein, als anonyme Null-Prozent-An-
leihe: Kein Name und keine Geschichte ist damit verkniipft, und
sie hat ihre Giiltigkeit unabhingig davon, wer sie besitzt.® Solange
die Menschen sich fiir Papiergeld entscheiden kénnen, werden sie
nicht bereit sein, einen Zinssatz bei irgendeiner Art von Anleihe zu
akzeptieren, der deutlich niedriger ist, aufler vielleicht als beschei-
dene Ausgleichsdifferenz, weil die Versicherung und Lagerung von
Bargeld kostspielig ist. So trivial das Problem auch aussehen mag,
die Null-Prozent-Anleihe hat im Wesentlichen die Finanzpolitik
der gesamten entwickelten Welt behindert, und zwar fiir einen

13
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Grofdteil der acht Jahre seit der Finanzkrise von 2008. Wenn ei-
ne unbeschrinkte Negativzinspolitik moglich wire — und alle not-
wendigen finanziellen, institutionellen und gesetzlichen Vorberei-
tungen getroffen wiren —, wiirde den Zentralbanken niemals »die
Munition ausgehen« (das heifdt, sie hitten stets Spielraum zur wei-
teren Kiirzung des Zinssatzes). Vieles spricht dafiir, dass eine unbe-
schrankte Negativzinspolitik auf dem Hohepunkt der Finanzkrise
duferst hilfreich gewesen wire.

Nur wenige Politiker hatten sich tiber dieses Problem tatsdchlich
Gedanken gemacht, bis die Finanzkrise zuschlug. Seit der Welt-
wirtschaftskrise war die Null-Prozent-Anleihe einfach auflerhalb
von Japan in der Zeit nach der Blase kein grofles Thema. Seit 2008
hat sich die Situation dramatisch verdndert. Tatsichlich hat sich
wihrend der vergangenen acht Jahre wirklich jede grofiere Zentral-
bank das eine oder andere Mal gewiinscht, Zinssitze im deutlich
negativen Bereich festlegen zu konnen. Einige wenige Zentralban-
ken, darunter die dinische, die schweizerische, die schwedische,
der EZB und die Bank of Japan, haben sich auf Zehenspitzen in
den Bereich negativer Zinsen vorgewagt, um die Grenze auszutes-
ten, ab der eine Fluchtbewegung von Unternehmenskonten und
Staatsschulden in Richtung Bargeld die Strategie ineffektiv oder
sogar kontraproduktiv machen wiirde. Doch selbst wenn die Un-
tergrenze des Zinssatzes ein wenig unter null liegt, gibt es immer
noch eine Beschrinkung.

Die Idee, dass negative Zinssitze irgendwann mal eine gute
Strategie sein konnten und dass Papiergeld dem im Wege steht, ist
keineswegs neu. Auf dem Hohepunkt der Weltwirtschaftskrise er-
zielten fithrende Wirtschaftswissenschaftler jeglicher Couleur, dar-
unter Irving Fisher in Yale und John Maynard Keynes in Cambridge,
bemerkenswerte Einigkeit. Wenn es nur irgendeine Moglichkeit gi-
be, dass die Regierungen einen negativen Bargeldertrag erzielten,
konnte das Geldmengen-Wachstum vielleicht die Welt aus der Kri-
se holen. Das Problem war damals, genau wie es in vielen Lindern
auch heute besteht, dass die kurzfristigen Zinssitze bereits bei null
lagen, womit die Finanzpolitik in einer »Liquidititsfalle« gefangen

14
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war und keinerlei Spielraum mehr hatte. Inspiriert durch den deut-
schen Querdenker Silvio Gesell verfasste Fisher 1933 das Buch
Stamp Scrip, in dem er der Idee nachging, dass die Leute regelma-
Rig neue Marken auf die Riickseite ihrer Banknoten kleben sollten,
um deren Giiltigkeit zu erhalten. Das war natiirlich eine sehr pri-
mitive Form des Negativzinses auf Bargeld. Keynes lobte die Idee
1936 in seiner General Theory, kam aber berechtigterweise zu dem
Schluss, dass sie vollig unpraktikabel sei.” Gesells Losung fiir die Li-
quidititsfalle zu verwerfen, bereitete den Weg fiir Keynes’ bertthm-
te Schlussfolgerung, die Regierungsausgaben seien der Schliissel
zum Skonomischen Aufstieg aus der Weltwirtschaftskrise.

Womoglich kime Keynes heutzutage zu einem voéllig anderen
Schluss, da Transaktionen bereits immer stirker iiber elektroni-
sche Medien abgewickelt werden, darunter Kreditkarten, Bankkar-
ten und Smartphones. Es ist heute keinesfalls mehr unpraktikabel,
negative (oder positive) Zinsen auf elektronische Wihrungen zu
zahlen, wie die Banken annehmen; wie bereits erwihnt tun eini-
ge Zentralbanken dies bereits! Das wesentliche Hindernis fiir die
Einfithrung negativer Zinssitze in groflerem Umfang ist die Altlast
des Bargelds, besonders der groflen Scheine, die sich im Epizen-
trum jeder umfinglichen Umwandlung von Schatzanweisungen
in Bargeld befinden.® Natiirlich stehen noch weitere institutionel-
le Hindernisse einer kompletten Negativzinspolitik im Wege, bei-
spielsweise die Vereinbarung, negative Zinsen auf Schulden zu
zahlen, die Vorschrift, ibermifig viele Steuervorauszahlungen zu
leisten und der Ausschluss langer Verzogerungen beim Einlésen
von Schecks. Doch wie ich in Kapitel 10 und 1 zeigen werde, kon-
nen all diese Probleme gelost werden, wenn man geniigend Zeit
dafiir einrdumt.

Die Abschaffung von Bargeld oder die Erhebung von Negativzin-
sen auf Guthaben sind emotional aufgeladene Themen. Modernen
Silvio Gesells begegnet man in einigen Bereichen mit unverhoh-
lener Feindseligkeit. Im Jahr 2000 verdffentlichte der Federal-
Reserve-Beamte Marvin Goodfriend aus Richmond einen rein wis-
senschaftlichen Aufsatz. Darin regte er an, als eine Moglichkeit fiir

15
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die Zahlung negativer Zinsen das Geld mit Magnetstreifen auszu-
statten. Statt fiir seine Kreativitit und Voraussicht gelobt zu wer-
den, erhielt Goodfriend in kurzer Zeit eine Vielzahl feindseliger
und drohender E-Mails und wurde in konservativen Radiosendun-
gen angeprangert. 2009 schrieb der Harvard-Wirtschaftswissen-
schaftler N. Gregory Mankiw einen skurrilen Artikel fiir die New
York Times, in dem er das Null-Zins-Problem aufgriff und erwihn-
te, dass einer seiner Studenten vorgeschlagen habe, regelmiflig
Lotterien mit den Seriennummern auf Geldscheinen durchzufiih-
ren. Nach jeder Verlosung sollten die Scheine mit den gezogenen
Seriennummern fiir wertlos erklirt werden. Uber diese unortho-
doxe Methode der Bezahlung eines Negativzinses auf Bargeld wur-
de zu rein veranschaulichenden Zwecken und mit einem Augen-
zwinkern berichtet. Sie ist vollkommen unpraktikabel. Wie kann
man schliefllich erwarten, dass die Leute sich im Laufe der Zeit all
die gezogenen Nummern merken? Zu Mankiws Erstaunen erhielt
auch er augenblicklich Schmih-E-Mails und -Kommentare, dazu
kamen Briefe an den Harvard-Prisidenten mit der Aufforderung,
ihn auf der Stelle zu entlassen.

Nicht jeder, der das Bargeld erhalten mochte, gehort einer Welt-
untergangssekte an oder sieht einen Zusammenhang zwischen ei-
ner bargeldlosen Gesellschaft und der Vorherrschaft des Satans.
(Obwohl ich als jemand, der lange Zeit tiber die massive Einschrin-
kung der Rolle von Papiergeld geschrieben hat, bestitigen kann,
dass auch solche Typen darunter sind.) Die meisten Menschen, die
das Bargeld bewahren wollen, haben vollkommen legitime Griinde,
den Status quo zu bewahren. Nach einer Vorlesung, die ich 2014
an der Universitit in Miinchen hielt, nahm Otmar Issing, ehemali-
ges Vorstandsmitglied und Chefokonom der Europiischen Zentral-
bank, groflen Anstofl an meinem Standpunkt. Er gab zu bedenken,
das Bargeld sei »geprigte Freiheit« (eine Anspielung auf Dosto-
jewskis Aufzeichnungen aus einem Totenhaus)® und diirfe niemals
und unter keinen Umstinden gefihrdet oder aufgegeben werden.
Mein Ziel in diesem Buch ist es, diese Einwinde ernst zu nehmen
und nach Moglichkeit herauszufinden, wie sie sich abschwichen
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lassen. Manche schitzen die relative Bequemlichkeit von Bargeld,
auch wenn seine Vorteile in einer immer geringeren Bandbreite
an legalen Transaktionen bestehen. Fiir andere ist die Anonymitit
wichtig, ein Thema, das viel zu komplex ist, um es aufzugreifen.
Wie kann eine Gesellschaft das Gleichgewicht schaffen zwischen
dem Recht des Einzelnen auf Privatsphire und dem sozialen Erfor-
dernis zur Durchsetzung von Gesetzen und Vorschriften?

Den Verlauf dieser Grenzlinie zu bestimmen — und sie durchzu-
setzen und einzuhalten —ist vielleicht die entscheidendste Aufgabe,
die sich jede zukiinftige Arbeitsgruppe fiir die Abschaffung von Bar-
geld stellen muss. Das Problem der Privatsphire umfasst viel mehr
als nur die Bargeldpolitik; es wirft auch Fragen zu Mobilfunkauf-
zeichnungen und Browserverldufen auf, ganz zu schweigen von
den Uberwachungskameras, die mittlerweile in den gréRten Stid-
ten der Welt fast allgegenwirtig sind. Doch Bargeld ist nach wie
vor ein wichtiger Bestandteil dieser Mischung, und wenn man sich
Gedanken iiber seine Abschaffung macht, ist es von Bedeutung,
sich sowohl die Ziele als auch die Alternativen genau anzuschauen
(zum Beispiel Prepaid-Bankkarten mit strikten Begrenzungen). Die
Bequemlichkeit und Anonymitit von Bargeld bei kleinen Transak-
tionen aufrechtzuerhalten, ist ein wichtiger Grund dafiir, dass jeder
Weg zur Bargeldabschaffung bei den groflen Scheinen beginnen
muss. Moglicherweise miissen die kleineren Scheine zeitlich un-
begrenzt oder bis zur Einfiihrung vollstindig zufriedenstellender
Alternativen unangetastet bleiben.

Ein Buch um einen Sachverhalt herum zu strukturieren, der so vie-
le verschiedene Themenbereiche beriihrt, war eine auflergew6hn-
liche Herausforderung, besonders wenn man sowohl die prakti-
schen als auch die philosophischen Implikationen ernst nehmen
mochte, die mit der Bargeldabschaffung einhergehen. Ich habe
mich bemiiht, eine Struktur zu entwickeln, die es dem Leser er-
moglicht, direkt zu den speziell fiir ihn interessanten Themen zu
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navigieren oder einfach das gesamte Buch durchzulesen. Sehr viel
Material, insbesondere Zitate, habe ich in die Funoten ausgela-
gert. Sie miussen bei einem ersten Durchgang nicht unbedingt in
allen Einzelheiten gelesen werden. Einige Themenbereiche schie-
nen auch ein bisschen zu technisch fiir den Text zu sein; sie werden
in einem kurzen Anhang angefugt.

Der Haupttext ist in drei Teile untergliedert. Kapitel 2 beginnt
mit der auszugsweise dargestellten Geschichte des Bargelds und
stellt einige zentrale Punkte heraus, auf die ich spiter zuriickkom-
men werde. Ein absolut entscheidender Punkt ist, dass es in Wirk-
lichkeit zwei Arten von Papiergeld gibt, das gedeckte und das un-
gedeckte. Beim Goldstandard beispielsweise legen Zentralbanken
den Wert des Geldes im Verhiltnis zu Gold fest, indem sie sich
jederzeit die Moglichkeit offenhalten, Bargeld zum offiziellen Preis
fiir Gold zu kaufen und zu verkaufen. Wie wir sehen werden, kon-
nen sie sich in Schwierigkeiten bringen, wenn sie nicht tiber ge-
niigend Gold verfiigen, um das gesamte von ihnen gedruckte Geld
zu decken. Bei einem ungedeckten oder Fiatgeld-System wird der
Wert des Bargelds ausschlieflich durch eine Mischung aus gesell-
schaftlicher Ubereinkunft und Regierungserlass bestimmt. Heut-
zutage sind alle groflen Wihrungen reine Fiatgeld-Systeme, eine
Einrichtung, die bis zu den mongolischen Herrschern in China zu-
riickverfolgt werden kann.

Weil keine Notwendigkeit besteht, die Papiergeldwihrung zu
decken, haben moderne Regierungen grofse Mengen davon in Um-
lauf gebracht. Kapitel 3 liefert die grundlegenden Fakten iiber die ge-
waltigen Vorrite an Bargeld, mit einem Schwerpunkt auf den Wih-
rungen fortschrittlicher Wirtschaftssysteme, allerdings auch mit
einigen Tatsachen tiber Schwellenmirkte. In den Kapiteln 4 und 5
gehe ich dann den verschiedenen Bedarfsquellen auf den Grund.
Wer konnte so immense Mengen an Bargeld besitzen? Zu den Be-
darfsquellen gehdren die legale, Steuern zahlende einheimische
Wirtschaft, die nicht so legale Schattenwirtschaft (darunter auch
Steuerhinterzieher und Verbrecher) sowie die Weltwirtschaft, ein-
schliefllich legaler und illegaler Nachfrage.
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Kapitel 6 ergriindet einen elementaren Pluspunkt des Bargelds,
nimlich die betrichtlichen Einkiinfte, die Regierungen aus der Aus-
tibung ihres Bargeld-Monopols erzielen. Es betrachtet verschiedene
Maflnahmen, um vom Bargeld zu profitieren, und versucht einzu-
schitzen, wie viel davon verloren ginge, wenn sich ein wesentli-
cher Anteil der Nachfrage auf elektronische Zahlungsmoglichkei-
ten verlagern wiirde. Wichtige Themen sind hierbei nicht nur der
entgangene zukiinftige Gewinn, sondern auch die Kosten, welche
die Riicknahme eines Grofiteils der vorhandenen Vorrite verursa-
chen wiirde. Dazu gehort zundchst auch der Aspekt, dass Staats-
schulden das Bargeld aufsaugen, wenn es eingezogen wird. Die tat-
sachlichen Kosten wiren wahrscheinlich davon abhingig, wie stark
Anti-Geldwische-Gesetze und die Notwendigkeit des Nachweises
von Bareinlagen wihrend der Abschaffungsphase ausgesetzt wiir-
den, denn dies hitte Auswirkungen darauf, wie viel schmutziges
Geld einginge. Ich ziehe die Schlussfolgerung, dass die gesamt-
gesellschaftlichen Vorteile der Abschaffung von Bargeld vermutlich
betrachtlich hoher wiren als die Kosten.

Natiirlich hingt viel davon ab, wie stark Steuerhinterziehung
und kriminelle Aktivititen in einer »bargeldreduzierten« Welt zu-
riickgehen wiirden. Das ist ungewiss, obwohl ich davon ausgehe,
dass die Auswirkungen recht deutlich sptirbar sein werden, voraus-
gesetzt, die Regierung bleibt auf der Hut, was das Aufkommen alter-
nativer Transaktionsmedien angeht. Das Schliisselinstrument, iiber
das die Regierung verfiigt, ist die Fahigkeit, es Finanzinstituten un-
moglich zu machen, eine alternative Wihrung zu akzeptieren, und
deren Verwendung in gewohnlichen Einzelhandelsgeschiften zu
erschweren. Natiirlich gibt es immer Schlupflécher: Goldmiinzen,
Rohdiamanten und virtuelle Wahrungen. Doch wenn man ihre
Praktikabilitit betrachtet und die betrichtlichen Einschrinkungen,
denen sie schon jetzt unterliegen (zum Beispiel fiir lizenzierte Dia-
manten- und Goldhindler), wird schnell deutlich, dass die Alternati-
ven zu Bargeld mit hoher Wahrscheinlichkeit kostspieliger, riskan-
ter und weniger effizient sind. Im vorletzten Kapitel dieses Buches
werden wir uns niher mit virtuellen Wahrungen beschiftigen.
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Kapitel 7, das letzte Kapitel von Teil I, enthilt einen konkreten
Plan zur Abschaffung des Bargelds bis hin zu kleinen Scheinen
und Miinzen. Die lange Ubergangsfrist dient dazu, den Menschen
und Institutionen Zeit zur Anpassung zu geben und es den Po-
litikern zu ermoglichen, mit unvorhergesehenen Problemen um-
zugehen. Ein wichtiges Grundprinzip besteht darin, dass ein ide-
ales System Hindernisse fiir grofle und wiederkehrende anonyme
Transaktionen schaffen sollte, nicht jedoch fiir kleine. Zudem soll-
te es die finanzielle Eingliederung gewihrleisten, also niemanden
ausschliefen. Mit der unbegrenzten Beibehaltung kleiner Scheine
oder Miinzen begegnet der Plan vielen der Bedenken, die bei einer
vollstindigen Abschaffung von Bargeld aufkimen, zum Beispiel
was bei einem durch eine Naturkatastrophe bedingten Stromaus-
fall passieren wiirde. Wie schnell das Papiergeld vollstindig elimi-
niert werden kann, hingt von den Erfahrungswerten und von der
technologischen Entwicklung ab. Am Ende von Kapitel 7 stelle ich
den Fall der skandinavischen Linder (speziell Schweden) vor, die
sich aus einer Reihe von Griinden weiter und schneller zu bargeld-
losen Gesellschaften entwickelt haben als vielleicht jedes andere
Land bisher. Es ist noch viel zu frith, um irgendwelche belastbaren
Schlussfolgerungen aus diesen ersten Erfahrungen zu ziehen, doch
sie scheinen zu zeigen, dass viele der eher tiberfliissigen Einwinde
gegen die massive Einschrinkung von Bargeldverwendung entkrif-
tet werden konnen.

In Teil IT dieses Buches geht es um negative Zinssitze. Wie be-
reits angemerkt, kann man sich kaum mit der Abschaffung des
Bargelds beschiftigen, ohne die Moglichkeit in Betracht zu zie-
hen, dass sich dies massiv auf die Strategie der Zentralbanken aus-
wirkt.> Nach einer Einfithrung und einem Uberblick ergriinde ich
in Kapitel 8, was iiber die Seriositit der praktischen Anwendung ei-
nes Null-Prozent-Leitzinssatzes bekannt ist. Es gibt eine wachsen-
de Anzahl von wissenschaftlichen Veréffentlichungen dazu, doch
sie beruhen auf beschrinkten Daten und Informationen. Dariiber
hinaus haben auch die Modelle selbst interne Beschrinkungen,
zum Beispiel die grobe Art und Weise, wie sie die Finanzmarkte
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