Jens Weidmann

Das Bargeldsymposium der Deutschen
Bundesbank soll eine Plattform fir den
Austausch der verschiedenen Akteure auf
dem Gebiet der Bargeldversorgung schaf-
fen. Darum ist es sehr erfreulich, dass das
bereits dritte Bargeldsymposium ganz of-
fensichtlich weiterhin auf groBes Interesse
stoBt. Frankfurt ist dafiir auch ein ausge-
zeichneter Ort. Denn Frankfurt hat einen
engen Bezug zum Geld - auch zum Bar-
geld und zum Miinzwesen. Dabei ist nicht
nur an die nahen Bankentiirme oder an die
Miinz- und Geldscheinsammlung der Bun-
desbank zu denken, die zu den vier groB-
ten in Deutschland zdhlt. Diese Sammlung
feiert Ubrigens in diesem Jahr ihren ein-
hundertsten Geburtstag - was fiir eine
solche Sammlung freilich kein Alter ist.

Enger Bezug von Frankfurt zum Bargeld

Der enge Bezug von Frankfurt zum Bargeld
findet sich darliber hinaus auch beim Ort
der Veranstaltung. Vielen diirfte zwar be-
kannt sein, dass die BethmannstraBBe nach
der Bethmann Bank benannt wurde, die im
18. Jahrhundert von den Gebriidern Beth-
mann gegriindet wurde. Weniger bekannt
ist aber wohl, dass mit Konrad Bethmann
Ende des 17. Jahrhunderts ein Vorfahr der
Gebriider Bethmann auch Miinzmeister bei
der Fiirstin von Nassau-Holzappel war, im
heutigen Rheinland-Pfalz. Miinzmeister zu
sein, war sicher ein ehrbarer Beruf. Aber
schon damals waren die Menschen ja nicht
auf den Kopf gefallen, wenn es darum
ging, die Staatskasse zu fiillen. Die Miinz-
verschlechterung war bei den kleinen
Miinzen wie dem Pfennig oder dem Gro-
schen gerade zu Zeiten Konrads recht ver-
breitet.
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Special Bargeldsymposium

.Entgegen manchem Vorurtell

Ist Bargeld keine besonders teure

Zahlungsart”

Auch Miinzmeister Bethmann kdnnte sich
folglich damals dem Generalverdacht aus-
gesetzt gesehen haben, die Qualitdt des
Geldes zu verschlechtern, also ein ,Kipper
und Wipper" zu sein; vielleicht sogar im
Auftrag seines Dienstherrn. Und stehen
nicht auch Notenbanker bei vielen Biirgern
in dem Verdacht, ,Kipper und Wipper" zu
sein? Denn in Zeiten von Scheidemiinzen
und Papiergeld ist es ja viel glinstiger, Geld
zu produzieren.

Um solchen Verdachtigungen den Boden
zu entziehen, haben die Europdischen Ver-
trdge das Eurosystem auf das Ziel der

Dr. Jens Weidmann, Prdsident, Deutsche
Bundesbank, Frankfurt am Main

Als Eréffnungsredner des dritten Bargeld-
symposiums seines Hauses hat der Autor
zundichst auf die historische Verbindung des
Veranstaltungsortes mit dem Bargeld hin-
gewiesen und dessen besondere Bedeutung
fiir die hiesige Bevélkerung herausgestellt.
Das klare Bekenntnis des EZB-Rates zum
Bargeld verbindet er mit einer Antwort auf
die geldpolitischen Herausforderungen an
der Nullzinsgrenze; ndmlich eine Stdrkung
der Wachstumskrdfte im Euroraum, um per-
spektivisch wieder Abstand zur Nullzins-
grenze zu gewinnen. In seinem Ausblick auf
die Konjunktur sieht er die europdische
Wirtschaft weiterhin auf einem verhaltenen
Expansionspfad. Eine expansive Geldpolitik
hélt er derzeit fiir angemessen, verweist
aber auf die mittelfristige Ausrichtung der
Definition von Preisstabilitit und plddiert in
diesem Sinne dafiir, die Wirkung der be-
schlossenen geldpolitischen MaBnahmen
auf die Preisentwicklung abzuwarten. (Red.)

Preisstabilitat verpflichtet und es unab-
héngig von der Politik gemacht. Der Geld-
wert soll nicht dadurch bedroht werden,
dass die Geldpolitik den fiskalischen Zielen
der Regierungen untergeordnet wird. Aus
diesem Grund sind aus Notenbanksicht
solide Staatshaushalte und die Einhaltung
der Fiskalregeln so wichtig. Sie dienen
letztlich dem Schutz der Geldpolitik.

Vertrauensanker und Symbol
fiir Integration

Der deutsche Soziologe Georg Simmel sagte
vor Uber einhundert Jahren: ,Geld ist die
vielleicht konzentrierteste und zugespitz-
teste Form und AuBerung des Vertrauens
in die gesellschaftlich-staatliche Ordnung."
Geld und Vertrauen sind untrennbar mit-
einander verbunden. Und Vertrauen in eine
Wihrung beginnt beim Bargeld. Das gilt fiir
den Euro vielleicht sogar noch mehr als fiir
andere Wahrungen, denn das gemeinsame
Euro-Bargeld ist das sichtbarste Symbol fiir
die europdische Integration. Es ist sozusa-
gen die Visitenkarte aller européischen In-
stitutionen, die jeder Biirger regelmiBig in
die Hand nimmt. Auch deshalb ist das Bar-
geld von so groBer Bedeutung. Und folg-
lich legt die Bundesbank hohe MaBstibe
an die Qualitit des ausgegebenen Bargelds
an. Qualitat hat bekanntlich ihren Preis -
in diesem Fall ist es der Einsatz, Bargeld
stets in hoher Qualitdt und in ausreichen-
der Quantitat zur Verfligung zu stellen.

Vor etwas Uber zwei Jahren, namlich beim
zweiten  Bargeldsymposium, berichtete
Professor Otmar Issing, dass er kurz nach
seinem Amtsantritt in der Bundesbank im
Jahr 1990 von Bundesbankprésident Karl



Otto Pohl nur halb ironisch darauf hin-
gewiesen worden sei, dass die Bundesbank
nicht nur fir die Geldpolitik zusténdig sei,
sondern ,in erster Linie ein Unternehmen
fir den Transport und die Verteilung von
Banknoten”. Das zeige ein Blick auf die Be-
schaftigtenzahlen. Was das betrifft, hat
sich so viel nicht gedndert. Auch heute ist
der Bargeldbereich noch das personalin-
tensivste der fiinf Kerngeschaftsfelder. Al-
lerdings hat sich die Anzahl der Mitarbei-
ter, die in der Bundesbank mit Bargeld zu
tun haben, in den zuriickliegenden zwdlf
Jahren fast halbiert.

GroBe Beliebtheit bei den Biirgern

Dabei ist das Bargeld kein selbst gewahltes
Steckenpferd. Die Bundesbank reagiert hier
vor allem auf die Zahlungsgewohnheiten
der Biirger. Und eines ist sicher: Die Deut-
schen lieben das Bargeld. Obwohl sich Geld
heutzutage vor allem aus Sichtguthaben
und kurzfristigen Bankeinlagen zusam-
mensetzt, ndmlich zu tiber 90 Prozent, wird
die Mehrzahl der Kéufe in Deutschland im-
mer noch mit Bargeld abgewickelt: Fiir
80 Prozent aller Transaktionen wird Bargeld
verwendet, wenn auch mit leicht riicklaufi-
ger Tendenz. Man kann also etwas Uber-
spitzt sagen: Geld wird auf Konten gespart,
aber als Schein oder Miinze ausgegeben.

Bei der Bargeldnutzung liegt Deutschland
im internationalen Vergleich an der Spitze.
Das spiegelt zum einen die hohe Bargeld-
praferenz der Biirger wider. Die wird be-
sonders deutlich, wenn man das Zahlungs-
verhalten an Tankstellen vergleicht. Denn
hier kdnnen die Kunden nicht nur in allen
betrachteten Ldndern sowohl mit Bargeld
als auch mit Karte bezahlen, sondern der
Transaktionswert ist {iberall in etwa gleich
hoch.

Inwieweit Bargeld als Zahlungsmittel ge-
nutzt wird, hdngt jedoch auch noch von
anderen Faktoren ab. Beeinflusst wird es
zum Beispiel davon, wie leicht der Zugang
zu Geldautomaten und wie hoch die Ver-
zinsung auf Girokonten ist, in welchem
AusmaB der Handel Kartenzahlungen ak-
zeptiert oder wie sehr sich Kartenanbieter
bemiihen, mit Werbekampagnen oder Bo-
nussystemen Kartenzahlungen beliebter zu
machen. Viele dieser Faktoren tragen
ebenfalls zu der vergleichsweise hohen
Bargeldverwendung in Deutschland bei.
Wiare zum Beispiel der Anteil der Handler
in Deutschland hoher, die eine Giro- oder

Kreditkarte akzeptieren, dann wére der
Bargeldanteil bei den hoheren Zahlungs-
betrdgen zweifellos niedriger - wobei hier
sicher auch so etwas wie ein ,Henne-Ei-
Problem" vorliegt.

Wechselwirkungen mit dem Vertrauen
in den Finanzsektor

Aber auch in einer solchen Welt wiirde das
Bargeld nicht komplett von Giro- oder
Kreditkarten verdrangt. Denn entgegen
manchem Vorurteil ist Bargeld keine be-
sonders teure Zahlungsart. Bei den Kosten
pro Transaktion schldgt das Bargeld sowohl
die Debitkarte als auch die Kreditkarte
deutlich. Nur wenn man die Kosten auf
den Umsatz bezieht, muss sich das Bargeld
der Debitkarte geschlagen geben, nicht
aber der Kreditkarte. Es ist also durchaus
verniinftig, kleine Betrdge bar zu bezahlen
und bei groBeren Betrdgen zur Karte zu
greifen.

Die Vorliebe fiir Bargeld steigt natiirlich
auch dann, wenn das Vertrauen in den
Finanzsektor schwindet. Das wurde zuletzt
im Sommer vergangenen Jahres in Grie-
chenland sichtbar, als dort die Banken
tagelang geschlossen waren und sich lange
Schlangen vor den Geldautomaten bilde-
ten. Das hat sich aber auch in Deutschland
in der Finanzkrise gezeigt, als die Bundes-
bank nach dem Zusammenbruch von
Lehman Brothers in einem Monat so viele
500-Euro-Banknoten ausgegeben hatte,
wie im gesamten Jahresverlauf zuvor. Nur
die Euro-Banknoten geben als einziges un-
beschranktes gesetzliches Zahlungsmittel
den Biirgern die absolute Sicherheit, jeder-
zeit frei und unabhangig Gber ihr Geld
verfligen zu konnen. ,Nur Bares ist Wah-
res" sagt deshalb der Volksmund.

Dies alles ist zu beriicksichtigen, wenn
derzeit liber Beschrankungen bei Bargeld-
zahlungen nachgedacht wird. Es ist ver-
standlich, dass die Politik mit ganzer Kraft
versucht, dem Terrorismus das Handwerk
zu legen. Es sind allerdings keine Studien
bekannt, die eindeutig belegen, dass mit
Bargeldbeschrankungen die organisierte
Kriminalitat, Steuerhinterziehung und
der internationale Terrorismus tatsdchlich
wirksam bekampft werden.

Wihrend mdgliche Beschliisse hinsichtlich
einer Obergrenze fiir die Verwendung von
Bargeld noch ausstehen, hat der EZB-Rat
hinsichtlich des 500-Euro-Scheins bereits

eine Entscheidung getroffen. Diese Bank-
note wird zukiinftig nicht mehr produziert.
Einen 500-Euro-Schein wird es in der neu-
en Euroserie also nicht mehr geben. Nach
einer angemessenen Ubergangsfrist, vor-
aussichtlich friihestens Ende 2018, werden
auBerdem keine 500-Euro-Scheine mehr
ausgegeben. So kann die Zeit genutzt wer-
den, um andere Banknoten herzustellen.
Die wird es auch brauchen, denn die
500-Euro-Scheine machen immerhin ein
Drittel des wertmiBigen Bargeldumlaufs
im Euroraum aus.

Klares Bekenntnis des EZB-Rats zum
Bargeld

Eine Zunahme des Bargeldumlaufs muss
zukiinftig also mit mehr Scheinen gedeckt
werden. Im Ubrigen ist nicht damit zu
rechnen, dass die zum Eurosystem zurlick-
kehrenden 500-Euro-Scheine vollstindig
auf Bankkonten eingezahlt werden. Es gibt
erste Hinweise, dass die Biirger bereits be-
ginnen, 500-Euro-Scheine gegen geringere
Stiickelungen einzutauschen. Die Anzahl
der Euroscheine wird insgesamt also ten-
denziell zunehmen - und damit auch die
Kosten fiir Herstellung, Qualitatserhaltung
und Transport.

Der 500-Euro-Schein bleibt immerhin ge-
setzliches Zahlungsmittel und kann bei den
nationalen Notenbanken unbegrenzt um-
getauscht werden. Die noch umlaufenden
500-Euro-Banknoten werden also nicht
aufgerufen und eingezogen. Damit hat sich
ein Vorgehen durchgesetzt, das in der Bun-
desbank schon immer so gehandhabt wur-
de. Das ist ein wichtiger Punkt. Alles andere
wére flir das Vertrauen in die gemeinsame
Wahrung nicht forderlich gewesen.

Die Diskussion tber die Abschaffung der
500-Euro-Banknote hat auBerdem dazu
gefiihrt, dass sich der EZB-Rat klar zum
Bargeld bekannt hat. Dieses Signal ist
gerade im derzeitigen Niedrigzinsumfeld
wichtig, denn die Beschrankungen bei der
Bargeldverwendung werden zum Teil im
selben Atemzug mit Vorschldgen genannt,
das Bargeld génzlich abzuschaffen. Denn
so kdnnten negative Einlagezinsen einer
noch expansiveren Geldpolitik zuliebe in
der Breite leichter durchgesetzt werden.

Solche Vorschlage waren aber die falsche,
vollig unverhaltnismaBige Antwort auf die
geldpolitischen Herausforderungen an der
Nullzinsgrenze. Die Antwort liegt vielmehr
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darin, dass die Wachstumskrafte im Euro-
raum gestdrkt werden sollten, um perspek-
tivisch Abstand zur Nullzinsgrenze zu ge-
winnen. Und klare Aussage: Das derzeitige
geldpolitische Umfeld erfordert auch keine
weiteren Lockerungen. Das wird im Fol-
genden kurz dargelegt.

Konjunktur und Geldpolitik

Konjunktur: Die Weltwirtschaft befindet
sich auf einem moderaten Wachstumskurs.
Auch wenn die Dynamik schwicher ist, als
die Bundesbank das vor gut einem halben
Jahr noch erwartet hatte, haben sich die
Beflirchtungen, die zwischenzeitlich an
den Finanzmirkten herrschten, nicht be-
wahrheitet. Allerdings ist im Moment eine
Verschiebung der Wachstumsdynamik zu
verzeichnen. In den Schwellenlandern, wo
sich die Lage zu Jahresbeginn spiirbar
eingetriibt hatte, ist derzeit eine gewisse
Stabilisierung festzustellen.

In Russland haben sich die rezessiven Ten-
denzen abgeschwicht, auch wenn eine
nachhaltige Erholung noch nicht in Sicht
ist. In China mussten die Wachstumsaus-
sichten in der Vergangenheit wiederholt
nach unten korrigiert werden. Die bisher zu
beobachtende Wachstumsverlagerung be-
findet sich aber im Einklang mit dem Uber-
gang Chinas zu einem starker dienst-
leistungsorientierten, binnenwirtschaftlich
getriebenen Wirtschaftsmodell und sollte
vor diesem Hintergrund nicht beunruhigen.

Und die Lander, die einen groBen Teil ihrer
Wertschopfung mit dem Export von Roh-
stoffen erzielen, diirften von der jlingsten
Erholung der Rohstoffpreise profitieren,
insbesondere von dem deutlichen Anstieg
des Olpreises. Eine leichte Abschwichung
des Wachstums war hingegen zuletzt in
den Vereinigten Staaten und im Vereinig-
ten Konigreich zu verzeichnen. Die Ex-
pansion in den Vereinigten Staaten wurde
unter anderem durch die Investitionszu-
riickhaltung in der Olindustrie gebremst.
In beiden Landern war zudem der private
Konsum eher schwach.

Der Euroraum ist hingegen gut ins Jahr
2016 gestartet. Das Bruttoinlandsprodukt
legte um satte 0,6 Prozent gegeniiber dem
Vorquartal zu. Tragende Saule fiir die glins-
tige Entwicklung war die lebhafte Binnen-
nachfrage. Sie profitierte vom niedrigen
Olpreis und von der lockeren Geldpolitik.
Ein entscheidender Faktor war allerdings
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auch die zu Jahresbeginn iiberraschend
milde Witterung, die vor allem den Bausek-
tor gestiitzt hat. Das kraftige Wachstum im
ersten Quartal sollte deshalb nicht auf das
gesamte Jahr hochgerechnet werden.

Insgesamt befindet sich die Wirtschaft im
Euroraum weiterhin nur auf einem verhal-
tenen Expansionspfad. Die Experten des
Eurosystems rechnen in ihrer jiingsten
Projektion damit, dass die Wirtschaft im
Euroraum in diesem Jahr um 1,6 Prozent
zulegt. Fiir die kommenden beiden Jahre
gehen sie von einem Wachstum in Hohe
von 1,7 Prozent aus.

Auch Deutschland auf
einem verhaltenen Expansionspfad

Die Konjunkturentwicklung in Deutsch-
land sieht recht dhnlich aus, wenngleich
sich die Lage - beispielsweise gemessen
an der Kapazitatsauslastung und Arbeits-
marktindikatoren - deutlich glinstiger als
im Rest des Euroraums darstellt. Das
Wachstum im ersten Quartal betrug hier-
zulande immerhin 0,7 Prozent. Aber auch
in Deutschland wird die gesamtwirtschaft-
liche Dynamik im weiteren Jahresverlauf
etwas geringer ausfallen. Fir dieses Jahr
erwarten die Volkswirte in der Bundes-
bank ein Wachstum von 1,7 Prozent.

Fiir 2017 wird wegen des schwierigen
auBenwirtschaftlichen Umfelds mit einer
voriibergehenden  Verlangsamung  des
Wachstums auf 1,4 Prozent gerechnet, be-
vor das Wachstum im Jahr 2018 dann wie-
der auf 1,6 Prozent klettern diirfte.

Geldpolitik: Fiir Notenbanker ist die
Analyse der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung nattirlich kein Selbstzweck. Sie
betreiben schlieBlich keine Konjunktur-
steuerung, sondern das Mandat lautet
Preisstabilitdit. Das Wachstum der Wirt-
schaft bestimmt allerdings mit dariiber,
wie stark die Unternehmen ausgelastet
sind und welche Mdglichkeit sie haben, um
Preiserndhungen durchzusetzen. Gleich-
zeitig gibt es Hinweise darauf, welchen
Spielraum die Tarifparteien bei den Lohn-
verhandlungen sehen kénnten.

In vielen Wahrungsrdaumen sind die Preis-
steigerungsraten schon seit ldngerer Zeit
sehr niedrig. Das gilt auch fir den Euro-
raum. Derzeit ist die Inflationsrate hier
sogar negativ; im Mai lagen die Preise um
0,1 Prozent unter ihrem Vorjahrsniveau. In

den vergangenen beiden Jahren hat vor
allem der starke Riickgang der Rohstoff-
preise die Inflation gedriickt, insbesondere
der stark gefallene Olpreis. Der Einfluss
einer Anderung des Olpreises wischt sich
mit der Zeit aber automatisch aus der In-
flationsrate heraus. Und der jiingste An-
stieg des Olpreises hilft, diesen Prozess
noch etwas zu beschleunigen.

Niedrige Kerninflationsrate und
verhaltener Preisdruck

Die niedrigen Inflationsraten im Euroraum
sind aber nicht nur Folge des gesunkenen
Olpreises. Die sogenannte Kerninflations-
rate, also die Verdnderung des um Ener-
gie- und Nahrungsmittelpreise bereinigten
Preisindex, ist ebenfalls vergleichsweise
niedrig. In dem so gemessenen verhaltenen
binnenwirtschaftlichen Preisdruck kommt
auch zum Ausdruck, dass sich die wirt-
schaftliche Lage in einigen Euroldndern
nur allmahlich erholt und dass die Arbeits-
losigkeit dort noch immer sehr hoch ist.

Entsprechend der nur verhaltenen Wirt-
schaftserholung im Euroraum sagen die
Prognosen des Eurosystems nur einen all-
mahlichen Anstieg der Inflation voraus.
Die Inflationsrate wird im nachsten Jahr
auf 1,3 Prozent und 2018 auf 1,6 Prozent
steigen. Angesichts dieser gedampften
Preisaussichten ist eine expansive Geld-
politik derzeit angemessen - wobei man
tber die konkrete Ausgestaltung der
unkonventionellen MaBnahmen unter-
schiedliche Auffassungen haben kann.
Eines sei gleichwohl betont: Die Defini-
tion von Preisstabilitdt verlangt, dass die
angestrebte Inflationsrate mittelfristig er-
reicht wird. Das gewdhrt ausreichend Zeit,
die Wirkung der beschlossenen geldpoliti-
schen MaBnahmen auf die Preisentwick-
lung abzuwarten. Zumal das Eurosystem in
der Anwendung der unkonventionellen
Geldpolitik bislang nur wenig Erfahrung
hat und die Risiken- und Nebenwirkungen
der ultralockeren Geldpolitik mit der Zeit
zunehmen. Darauf ist immer wieder hinzu-
weisen.

Dieser Beitrag basiert auf einer Rede
des Autors beim Bargeldsymposium
2016 der Deutschen Bundesbank am
13. Juni 2016 in Frankfurt am Main.
Zwischeniiberschriften sind teilweise
von der Redaktion eingefiigt.



