DIHK-Positionspapier

Der Digitale Euro
Bankenfinanzierung erhalten und neue Geschdftsmodelle erméglichen

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat im Herbst 2021 eine Untersuchungsphase zur Einfiih-
rung eines Digitalen Euros eingeleitet. In dieser wird die konkrete Ausgestaltung eines Digita-
len Euros ausgearbeitet. Derzeit werden sukzessive die Umsetzungskonzepte bei der EZB fer-
tiggestellt. Im Oktober 2023 sollen die weiteren Schritte verdffentlicht werden. Parallel wer-
den im Laufe des Jahres 2023 die notwendigen legislativen Bedingungen fiir einen Digitalen
Euro auf europdischer Ebene vorbereitet.

Der Digitale Euro ist Zentralbankgeld in digitaler Form. Haushalte und Unternehmen kénnen
Zentralbankgeld bisher lediglich in Form von Bargeld halten. Das soll sich mit der Einfihrung
des Digitalen Euros dndern. Haushalte und Unternehmen sollen dann ebenfalls (digitales)
Zentralbankgeld (Central Bank Digital Currency, CBDC) halten und nutzen kdnnen. Aus Sicht
der Unternehmen ist von grofSter Bedeutung, dass die EZB angekiindigt hat, dass der Digitale
Euro Bargeld nicht ersetzen, sondern digital erganzen soll. Bargeld bleibt also weiterhin ge-
setzliches Zahlungsmittel.

Ausloser fiir die Planung des Digitalen Euros sind gedanderte Zahlungsgewohnheiten. Es wird
immer weniger Bargeld genutzt. Daher droht die Gefahr, dass die einzige Moglichkeit flr
Haushalte und Unternehmen, gesetzliche Zahlungsmittel verwenden zu kénnen, zunehmend
verschwindet. Damit einher geht eine grofRere Abhangigkeit der Nutzer von insolvenzfahigen
privaten Anbietern fir den Geldverkehr. Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung von
Wirtschaft und Gesellschaft ist es fiir die Stabilitat der Wahrung und des Geldsystems wich-
tig, das Vertrauen in die Verfligbarkeit eines gesetzlichen Zahlungsmittels zu erhalten.

Hinzu kommt ein zunehmender globaler Wahrungswettbewerb. Private Krypto-Wahrungen
wie Bitcoin oder Ether, Stablecoins oder staatliche Digitalwdhrungen anderer Lander — etwa
der digitale Yuan — kénnten auch in Europa bzw. als internationale Handelswadhrung vermehrt
genutzt werden. Versuche von amerikanischen Digitalkonzernen, wie das Libra/Diem-Projekt,
haben gezeigt, wie groR das Potenzial dieser Infrastrukturen ist, relevante Teile des Geldsys-
tems zu Gbernehmen. Das Projekt wurde auf aufsichtsrechtlichen Druck hin eingestellt.

Auch in bestimmten Segmenten des EU-Zahlungsverkehrs, insbesondere im Internet, haben
aullereuropadische Konzerne groBBe Marktanteile. Insofern ist der Digitale Euro auch ein Ver-
such der EZB, den Euro als Anker des europdischen Finanzsystems zu bewahren und seine
Rolle im internationalen Vergleich zu starken.

Chancen eines Digitalen Euros fiir die Wirtschaft

Modernisierung des Zahlungsverkehrs

Aus Sicht der Unternehmen ist die Weiterentwicklung des Zahlungsverkehrs von hoher Be-
deutung. Die Einfihrung eines Digitalen Euros bietet dazu eine Chance. Mit ihm kann die Inf-
rastruktur flr erweiterbare und kostengiinstige Zahlungsverkehrslésungen fiir Unternehmen



(und fir private Haushalte und damit Kunden) angeboten werden. Dabei sollte das EZB-Sys-
tem nach Ansicht der IHK-Organisation nur die Infrastruktur bereitstellen und keinen direk-
ten Kontakt zu den Nutzern haben. Stattdessen sollten Geschaftsbanken und Zahlungsver-
kehrsdienstleister auf dieser Infrastruktur im Wettbewerb innovative Produkte fiir die Nutzer
anbieten konnen. Entsprechende Planungen werden derzeit von der privaten European Pay-
ment Initiative (EPI) von europdischen Zahlungsdienstleistern und Banken durchgefiihrt.

Neue Geschiftsmodelle mit der ,Blockchain“-/ Distributed Ledger-Technologie (DLT)?!

Innovativer und erweiterbarer Zahlungsverkehr meint insbesondere neue Formen der Pro-
grammierbarkeit von Zahlungen (, konditionierte Zahlungen“) mit dem Digitalen Euro. Viele
neue Geschaftsmodelle sind z. B. mit Machine-to-Machine-Zahlungen, Micropayments, Digi-
talisierung des Mahnwesens oder Delivery versus Payment vorstellbar. Die meisten dieser
Ideen sind auf eine Distributed Ledger Technologie (DLT) angewiesen, die sich aber bisher
noch nicht etablieren konnte. Daher sollte die EZB bei der Einflihrung eines Digitalen Euros
eine moglichst groRe Technologieoffenheit zulassen. Sie konnte den Digitalen Euro dazu nut-
zen, selbst DLT einzusetzen und fiir ausgewahlte Akteure zu 6ffnen, oder DLT-Angebote von
Geschaftsbanken und Zahlungsverkehrsdienstleistern zum Digitalen Euro ermoglichen. Dann
konnten in diesem beaufsichtigten und geschlossenen Raum neue Geschaftsmodelle im Zah-
lungsverkehr erprobt werden.

Herausforderung eines Digitalen Euros fiir die Wirtschaft

Die Rolle der Geschaftsbanken als Intermediare sollte erhalten bleiben, damit sich die Unter-
nehmensfinanzierung nicht verteuert

Der Digitale Euro sollte nicht dazu fiihren, dass Haushalte und Unternehmen ihr Geldvermo-
gen bei der Zentralbank statt bei ihrer Hausbank anlegen und sparen. Der Digitale Euro sollte
nur eine Alternative fir die Anteile des Vermaogens sein, die sonst als Bargeld gehalten wiir-
den. Eine dauerhafte Umschichtung der Einlagen durch die Unternehmen von den Geschafts-
banken weg hin zur Zentralbank wiirde die Refinanzierung der Banken verteuern und damit
deren Rolle als Intermediare erheblich schwachen. Die Folge ware eine geringere und teurere
Finanzierung fir Unternehmen. Dies sollte vermieden werden. Ebenso sollte es keine weite-
ren Handlungsmoglichkeiten fiir die EZB geben, die zu einer Einschrankung der Refinanzie-
rungsoptionen der Geschaftsbanken fihren kdnnten.

Um die Gefahr dieser ,Disintermediation” zu vermeiden, sollte die Einfiihrung des Digitalen
Euros in enger Kooperation zwischen Kreditinstituten und der Zentralbank erfolgen. Der Digi-
tale Euro sollte daher im etablierten, zweistufigen System eingefiihrt werden. Hier stehen die
Geschaftsbanken und Zahlungsverkehrsdienstleister zwischen EZB-System und Kunden. Die
Geschéaftsbanken wiirden nicht nur verschiedene Aufgaben wie Kundenidentifizierung (KYC)
und Anti Money Laundering (AML)-Prifungen vornehmen. Sie sollten einen moglichst hohen
Freiheitsgrad in der technischen Umsetzung von Dienstleistungen fiir ihre Kunden haben, zu
denen nur sie direkten Zugang haben.

1 DLT ist eine Technologie, die Informationen auf mehrere Computersysteme verteilt — also eine Art dezentrale Datenbank.
Blockchain ist ein Unterfall der DLT.



Die unverbindlich im Raum stehende und dennoch intensiv diskutierte Beschrankung der Ein-
lagen im Digitalen Euro auf 3.000 Euro (oder fir juristische Personen sogar noch niedriger) ist
fir Unternehmen zu niedrig oder in der Umsetzung zu umstandlich. Stattdessen sollte der Di-
gitale Euro im Sinne der Bargeld-Aquivalenz ohne Obergrenze — dafiir aber zinsfrei — sein.

Eine Einfiihrung ohne Obergrenze muss aber erganzt werden um andere MalRnahmen, damit
der Digitale Euro nicht als Wertaufbewahrungsmittel genutzt wird. Die Refinanzierung der
Banken sollte in normalen Zeiten durch die Zinsfreiheit nicht mehr als durch Bargeld einge-
schrankt sein. Flir Zeiten von Vertrauenskrisen konnten z. B. Umschichtungsfristen einen
Bank-Run aufhalten. Die EZB sollte aber die Zeit bis zur finalen Einfihrung fir die Erforschung
von effizienten MaBnahmen zur L6sung dieses Problems nutzen.

Durch die Speicherung von Zahlungsdaten sollten keine ,gldsernen Unternehmen” entstehen

Alle bekannten Vorschlage zur Umsetzung des Digitalen Euros sind im Vergleich zum Bargeld
weniger anonym. Im Sinne der Orientierung am Bargeld sollte auch beim Digitalen Euro auf
eine (modglichst) anonyme Umsetzung geachtet werden. Die Sorge vor Geldwéasche und ande-
ren kriminellen Aktivitaten sollte nicht dazu fiihren, dass alle Unternehmen tber ihre Zahlun-
gen zu ,glasernen” Institutionen gemacht werden. Auf der anderen Seite: Solange es weiter-
hin Bargeld gibt, ist im Zweifel eine effizientere, stabilere und sicherere Umsetzung des Digi-
talen Euros wichtiger als eine weitere anonyme Geldform. Eine Speicherung der Transaktio-
nen des Digitalen Euro bei der eigenen Geschaftsbank stellt im Vergleich zu Giralgeldtransak-
tionen keine Verschlechterung zur bisherigen Situation dar. Eine zentrale Abwicklung aller
Transaktionen durch das EZB-System (nicht nur der Salden zwischen den Geschaftsbanken
und Zahlungsverkehrsdienstleistern) ist jedoch abzulehnen, da dies zu einer hochproblemati-
schen Ansammlung von Daten flihren wiirde.

Einschatzung der aktuell bekannten Planungen

Aktuell sind die genannten Aspekte in den Planungen der EZB nicht enthalten. Dort liegt der
Fokus auf einer Retail-CBDC (also Zentralbankgeld vor allem fiir Haushalte). Dieses soll, wie
bei einer Geldkarte, in einem standigen Ausgleich zwischen einem Girokonto und der Wallet
des Digitalen Euros stehen. Durch Instant-Payment Transaktionen (genannt ,Waterfall“ und
,Reverse-Waterfall“) wiirde das Guthaben — durch einen Ausgleich vom Girokonto — nach ei-
ner Transaktion, die auch Uber hohere Betrage lauten kann, auf 3.000 Euro begrenzt werden.
Fur Unternehmen stehen sogar noch weitgehendere Regelungen im Raum, so das ,,zero hol-
ding limit“, mit dem die Guthaben von Unternehmen komplett in Giralgeld umgewandelt
wirden. Daher ist ein Nutzen fiir Unternehmen und Haushalte gegenliber existierenden Lo-
sungen derzeit nur schwer zu erkennen.

Mit einer App will die EZB zudem das zweistufige Bankensystem durchbrechen, direkt an Nut-
zer herantreten und alle Transaktionen zentral abwickeln. Geschaftsbanken und Zahlungsver-
kehrsdienstleister miissen zwar die Know-Your-Customer- (KYC) und Anti Money Laundering-
(AML) Prozesse abwickeln, haben aber durch den zentralen Ansatz nur eingeschrankte tech-
nische Moglichkeiten, innovative Dienstleistungen zu entwickeln.

Die Frage der Kosten fir die Nutzung eines Digitalen Euros wird von der Wirtschaft unter-
schiedlich eingeschatzt. Manche Unternehmen wollen eine kostenlose Bereitstellung durch



die EZB fir die Haushalte und Unternehmen. Dies gilt besonders ausgepragt im Handel, und
zwar vornehmlich dann, wenn es fiir den Digitalen Euro als gesetzliches Zahlungsmittel einen
Annahmezwang gdabe. Andere Unternehmen sorgen sich um die Moglichkeit zur Generierung
von Provisionsertragen aus dem Zahlungsverkehr durch die Banken und Zahlungsverkehrs-
dienstleister, die Voraussetzung fiir ihre Angebote sind. Hier wird es notwendig sein, kosten-
lose Basisdienstleistungen, im Sinne einer Bargeldversorgungsdquivalenz, und die Moglich-
keit zur Einnahmengenerierung durch Mehrwertdienstleistungen voneinander abzugrenzen.

Forderungen der IHK-Organisation

Die IHK-Organisation unterstitzt in ihrer weit iiberwiegenden Mehrheit die Einflihrung eines
Digitalen Euros. Mit der Einflihrung sollte in Kooperation mit der Privatwirtschaft die Chance
genutzt werden, den Zahlungsverkehr in Europa unabhangiger, moderner und effizienter zu
gestalten. Ein Digitaler Euro bietet viele neue Mdglichkeiten fiir die Wirtschaft. Die Nutzung
einer Distributed Ledger Technologie kann z. B. das Cash- und Treasurymanagement der Un-
ternehmen effizienter machen und neue Geschaftsmodelle ermoglichen.

Die EZB und die Europaischen Gesetzgeber sollten den Digitalen Euro in enger Abstimmung
mit Realwirtschaft, Geschaftsbanken und Zahlungsverkehrsdienstleistern und unter groRt-
moglicher technischer Offenheit gestalten. Dabei sollte die Kommunikation der EZB deutlich
offensiver und transparenter als bisher gestaltet werden. Das EZB-System sollte sich auf die
Rolle als Infrastrukturanbieter ohne Kundenkontakt und ohne zentrale Abwicklung der Trans-
aktionen beschranken.
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