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Vor einigen Monaten ist ein neues 
„Working Paper“[1] des Internationalen 
Währungsfonds (IWF) erschienen, das 
sich mit der Frage befasst, ob man das 
Bargeld vom elektronischen Geld tren-
nen könnte. Es geht dabei um ein Pro-
blem, dass die Zentralbanken identifi-
ziert haben, als sie begannen, negative 
Zinsen in der Geldpolitik einzuführen. 
Dabei können zwar elektronische ge-
speicherte Vermögen auf Konten mit ei-
nem Minuszins belastet werden, nicht 
jedoch Bargeld, das in den Händen der 
Besitzer seinen Nennwert behält. Es 
scheint deshalb attraktiv zu sein, gro-
ße Beträge in Bargeld zu horten, um 
damit einen Wertverlust zu vermeiden. 
Dadurch würde aber das Ziel der Zen-
tralbankpolitik gestört, die durch die 
negativen Zinsen die Geldbesitzer dazu 
forcieren will, ihr Geld nicht auf Kon-
ten zu bunkern. Bargeld böte also eine 
Ausweichmöglichkeit und verminderte 
die Wirksamkeit der negativen Zinsen. 
Man stellt sich vor, dass bei einer wei-
teren Senkung der Negativzinsen im-
mer mehr Personen „ins Bargeld flüch-
ten würden“ und damit die gewünschte 
Wirkung der Minuszinsen ausbleibt. 
Dieser Punkt wird nun auch aus Seite 
der Zentralbanken als ein weiterer ge-
wichtiger Grund für eine mögliche Ab-
schaffung des Bargeldes aufgeführt. 
Dies befeuert natürlich nochmals die 
machtpolitisch geprägte Debatte zur 
Bargeldabschaffung, die Tobias Plet-
tenbacher bereits 2016 sehr umfas-
send beschreibt (siehe seinen Artikel 
auf Monneta)[2].

Der Vorschlag, den die beiden 
IWF-Autorinnen, Katrin Assen-
macher und Signe Krogstrup 

nun entwickelt haben, ist eine Tren-
nung des Bargeldes vom Kontogeld 
(Giralgeld). Das Bargeld soll dabei als 
quasi eigenständige Parallelwährung 
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geführt werden mit einer den Negativ-
zinsen auf Kontogeld entsprechenden 
Entwertung. Die Autorinnen schlagen 
vor, dass die Zentralbank die nationa-
le Währung in zwei Währungen auf-
teilen würde, in „Cash“ (Bargeld) und 
„Reserves“, also elektronisches Geld 
oder Kontogeld. Ein Negativzins würde 
nun auch für Bargeld gelten und zwar 
so, dass beim Rücktausch in elektroni-
sches Geld dieses weniger wert wäre. 
Das bedeutet zum Beispiel: Wenn ich 
also bei einem Zins von - 3 % mei-
ne 100 € Bargeld nach einem Jahr auf 
mein Konto einzahlen würde, schriebe 
man mir dort nur 97 € gut. Das Bargeld, 
ich bezeichne es ab jetzt mit der Wäh-
rungseinheit B€, würde also gegen-
über dem Kontogeld (€) laufend abge-
wertet. Das hätte zur Folge, dass die 
Preise in zwei Währungen angeschrie-
ben werden müssten: Das Theaterti-
cket kostet dann z. B. 25 € bei Zahlung 
mit der Karte oder 29,95 B€  bei Bar-
zahlung. Der Preisunterschied steigt, 
je länger eine Minuszinsphase andau-
ert. Falls die Zentralbank die Phase mit 
negativen Zinsen beendet, solle sich 
die Situation umkehren lassen und 
das Bargeld würde langsam wieder an 
Wert gewinnen, bis nach einiger Zeit 
wieder Parität erreicht wäre. Diese Idee 
ist soweit sehr interessant und theore-
tisch-finanztechnisch vielleicht durch-
führbar. Zweipreisigkeit im Handel und 
in den Geschäften lässt sich lösen, ins-
besondere weil sofort klar ist, welche 
der beiden Währungen bevorzugt wird, 
nämlich die Kontowährung, die weiter-
hin als Wertmaßstab dient.

Obwohl es an sich positiv ist, dass 
man sich auf übergeordneter IWF-Ebe-
ne damit beschäftigt, wie man Bargeld 
weiterhin erhalten könnte, entgegen 
der laufenden Abschaffungskampa-
gnen der Zahlungsdienstleister und 
Großbanken, bin ich sehr kritisch, was 
die Details angeht.

Ausgehend von der Frage, wofür es 
überhaupt (noch) Bargeld braucht, wer-
den drei aktuelle Gründe in der heuti-
gen Gesellschaft genannt[3]:

3 vgl. Assenmacher / Krogstrup, p.7

a. Schlüsselrolle im Detailhandel
b. Hortung von Banknoten als Sparver-

mögen
c. Benutzung als Mittel zur Steuerhin-

terziehung und für illegale Aktivitäten

Konkret werden damit also ein halbwegs 
positiver, ein als negativ angesehener 
und ein total negativer Punkt als Grund 
für Bargeld genannt. Diese schwache 
und voreingenommene Analyse stammt 
eigentlich von Kenneth Rogoff, einem er-
klärten Bargeldabschaffer und enthält 
bereits mehr Vorurteil als Realität. Im 
IWF-Papier werden dann später wenigs-
tens noch zwei positive „Zusatzvorteile“ 
des Bargeldes genannt:  

d. Anonymität: Schutz der Privatsphäre
e. Energieunabhängigkeit: Wenig Be-

einträchtigung bei Strom- und Netz-
ausfällen, Schutz vor elektronischen 
Problemen inkl. Viren

Trotzdem ist das für eine echte Analyse 
der Funktionen und Vor- und Nachteile 
von Bargeld außerordentlich schwach. 
Ganz entscheidende Punkte fehlen. Ich 
will hier nur vier Grundfunktionen nen-
nen, die Bargeld im Moment in unserem 
Geld- und Wirtschaftssystem erfüllt:

1. Bargeld, d. h. Münzen und Noten, 
bilden nach wie vor die Grundlagen 
unserer Währungsordnung, da nur sie 
die echte staatliche (resp. überstaat�
liche beim Euro) Währung darstellen, 
die auch von allen benutzt werden 
kann (Giro�Zentralbankgeld können 
nur Banken verwenden).

2. Bargeld stellt denjenigen Teil der 
Geldmenge dar, der „unverschwind�
bar“ ist, weil er schuldenfrei in Um�
lauf gebracht wurde (oder hätte 
gebracht werden können). Alles Ban�
kengirogeld kann „verschwinden“, 
denn das bei der Kreditgewährung 
der Geschäftsbanken geschaffene 
Geld muss gelöscht werden, sobald 
Kredite zurückgezahlt werden. Des�
halb ist Bargeld ein wichtiger Stabili�
sator der Geldmenge.

3. Bargeld ist universell zugänglich. Je�
der kann Bargeld entgegennehmen, 
verwalten oder ausgeben. Giralgeld 
dagegen bedingt einen Zugang zu 
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einem Zahlungsdienstleister, der 
diesen auch verweigern kann oder 
der durch Kosten/Gebühren de facto 
Menschen ausschließen kann. Bar�
geld ist also ein demokratischeres 
Geld, als Giralgeld.

4. Bargeld ist Volksgeld: Während die 
unteren Schichten der Gesellschaft 
einen Großteil (in gewissen Fällen 
wie z. B. �bdachlosen oder Bettler 
100 %) ihrer Lebensbedürfnisse mit 
Bargeld decken, sinkt dieser Anteil 
bei den Reichen auf nahe 0 % ab (sie 
haben immer ein breites Portefeuille 
von Zahl� und Kreditkarten).

Durch Übernahme der negativen Punk-
te b. und c. und dem vollständigen Feh-
len der Punkte 1. bis 4. wie in der Ana-
lyse des IWF kommt man auf eine kaum 
zutreffende Ausgangslage zuunguns-
ten des Bargeldes. Damit wird auch der 
Lösungsvorschlag schon fraglich.

Ein weiterer Punkt im Artikel ist unge-
nau. Es geht nicht darum, die bestehen-
de Währung zu teilen und ein paralleles 
System einzurichten, sondern lediglich 
darum, die bisher schon bestehende Pa-
rallelität von Zentralbankgeld und Ge-
schäftsbanken-Giralgeld zu verändern.[4] 
Heute sind alle drei Formen konventio-
neller Währungen (Bargeld, Giralgeld 
und Zentralbankreserven) gleichwertig, 
da sie sich 1:1 tauschen lassen. Diese 
Parität würde mit Vorschlag der IWF Au-
toren aufgehoben.

Dann ist die ganze Idee auch noch völ-
lig aus dem Zentralbank-Standpunkt 
gedacht. Bargeld würde nämlich durch 
diese Abwertung in der Praxis als eine 
unzuverlässige Währung wahrgenom-
men, die laufend an Wert verliert, wo-
gegen das Giralgeld die alleinige Funk-
tion des Wertmaßstabes bekäme.

Die Diskrepanz der beiden Kurse wür-
de sich dazu über die Zeit immer weiter 
ausweiten. Bei -3 % Zins hätte ein Pro-
dukt vom Wert 100 € folgende Preise 
(ohne Inflation; B€ = Bargeld-Euro):
Startpreis: 100 €  oder 100 B€
Nach 1 Jahr: 100 €  oder 103 B€
Nach 5 Jahren: 100 €  oder 115,93 B€ 
Nach 10 Jahren: 100 €  oder 134,39 B€
etc.

4 Die wichtigsten vorhandenen Parallelsysteme im 
heutigen Geldsystem, die jeweils auch eigene Gesetze 
und Verfassungen haben sind: Münzgeld, Notengeld, 
Zentralbank-Girogeld und Geschäftsbanken-Girogeld. 
Diese werden per Vorgaben oder auch nur per 
Gewohnheitsrecht in fixierter Kursparität (1:1) gehandelt.

Das hieße, der B€ würde im Blick des 
Verbrauchers zu einer inflationären 
„Weichwährung“, die man versuchen 
würde zu vermeiden. Resultat: Der Um-
bau zur sowieso gewünschten bargeld-
losen Gesellschaft (cashless society) 
würde damit beschleunigt.

Zudem war es gerade auch Silvio Ge-
sells Idee Preisstabilität zu schaffen 
und nicht durch eine Preiserhöhung (de 
facto Inflation) eine Pseudo-Geldent-
wertung zu erreichen. Er wollte durch 
eine echte Geldentwertung die Über-
macht des Geldes gegenüber den Wa-
ren reduzieren. Das vorgeschlagene 
System erfüllt dies nicht.

Weitere wichtige Punkte, warum die 
vorgeschlagene Idee eine Lösung für 
ein falsches Problem liefert und damit 
nicht weiterhilft:

• Die Hortung von Bargeld ist heute ver-
glichen mit der Hortung von Giralgeld 
ein marginales Problem. Wie das Bei-
spiel Schweiz zeigt, ist die Bargeld-
hortung sogar bei -0,75 % Negativ-
zins immer noch unbedeutend.

• Die Behauptung, dass stärkere Nega-
tivzinsen mit der Flucht ins Bargeld 
vollständig kompensiert würden, ist 
nicht wahrscheinlich, dazu ist z. B. 
der Umgang mit Bargeld für große 
Summen schlicht zu kompliziert.

• Das Grundproblem, warum über-
haupt Negativzinsen eingeführt wur-
den, liegt nicht im Konsumgeld- und 
Realwirtschaftskreislauf, wo Bargeld 
überwiegt, sondern zum allergröß-
ten Teil in der Finanzwirtschaft. Diese 
wird mittels Quantitative Easing (QE) 
aber gerade mit Geld geflutet, das sie 
nicht realwirtschaftlich verwendet. 
Hier liegt das eigentliche Hortungs-
problem, das um Dimensionen grö-
ßer ist als beim Bargeld. Der Vor-
schlag setzt also völlig am falschen 
Ort an und kann so keinesfalls die 
gewünschte Wirkung erzielen.

Last but not least: Wie bereits oben ge-
sagt, stellt Bargeld die Basis unseres 
Währungssystems und garantiert einen 
vielleicht entscheidenden Teil der (Noch-)
Stabilität für die Wirtschaft. Die hochde-
korierten Experten der Finanzwelt miss-
achten dies vollständig. Die über Nacht 
Beinahe-Abschaffung des Bargeldes in 
Indien zeigte bereits deutlich, wohin die-
se verkehrte Vorstellung führt: Die Au-
ßerverkehrssetzung der 1000 und 500 

Rupie Scheine, die 86 % der Indischen 
Bargeldmenge ausmachten, hat die Wirt-
schaft massiv einbrechen lassen und 
viele Kleinsparer, die sich so z. B. ihre 
Altersvorsorge angespart hatten, fak-
tisch enteignet. Diese Aktion wird also 
langfristig weitere negative Folgen ha-
ben und hat gerade nicht die angezielten 
Geldwäscher und den Schwarzmarkt am 
meisten getroffen, sondern die Unter-
schichten, die sich in den letzten Jahren 
langsam einen etwas besseren Stand 
erkämpft hatten.[5] Das indische Wirt-
schaftssystem ist dabei geschwächt und 
nicht gestärkt worden.

Die Ausrichtung auch des IWF auf das 
falsche Problem „Bargeld“, befeuert die 
Diskussion mit einem Ablenkungsma-
növer und verhindert, dass endlich Klar-
text zum Finanzcasino, zu Steuerparadie-
sen zu Hedgefonds, zu all den toxischen 
schädlichen Produkten und insbeson-
dere auch zur gefährlichen QE-Strategie 
gesprochen wird, bei denen dringender 
Handlungsbedarf bestünde. Statt das 
Heft in die Hand zu nehmen, das Macht-
problem anzusprechen und z. B. durch 
100%-Money oder Vollgeld die Souve-
ränität der Zentralbanken über das Geld 
wiederherzustellen, wird der letzte Rest 
von staatlicher Geldhoheit weiter unter 
Beschuss genommen. Beim Bargeld an-
zusetzen löst keines der bestehenden 
massiven Systemprobleme, sondern 
hilft dabei, die verbleibende Stabilität 
des Systems weiter zu untergraben und 
kann damit nur noch schneller einen to-
talen Kollaps herbeiführen. 

5 siehe z.B. https://www.focus.de/politik/experten/
meinardus/indien-ungueltige-scheine-vor-allem-die-
armen-leiden-unter-der-demonetisation_id_6297480.html
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