DIGITALWAHRUNGEN

Warum wir digitales Geld haben sollten

Von Wolfram Seidemann

Die Zeit ist reif fur den digitalen Euro, meint Dr. Wolfram Seidemann. Denn
weder der zunehmend bargeldlose Zahlungsverkehr noch Krypto-Assets
oder Stablecoins wie Diem erfillen alle Anforderungen an digitales Geld -
von der staatlichen Legitimation und Stabilitat Uber Kostenfreiheit bis hin
zur Anonymitat sowie der Kostenfreiheit beim Gebrauch. Das Bargeld braucht
deshalb eine digitale Entsprechung — auch mit Blick auf die zukinftige Wett-
bewerbsfdhigkeit des Finanzwesens sowie des europdischen Wirtschaftsraums.
Die immer wieder gedulBerten Bedenken hinsichtlich des Datenschutzes teilt

der Autor Ubrigens nicht.

Die Covid-19-Pandemie hat dem Trend
zu digitalem Einkaufen und Bezahlen
einen enormen zusdtzlichen Schub ver-
liehen. Dabei erfolgen bargeldlose
Transaktionen bereits in einer Vielzahl
an Bezahlarten. Keine der vorhande-
nen Formen kombiniert jedoch bislang
die Vorteile von Bargeld mit dem
Komfort und der Schnelligkeit elek-
tronischen Bezahlens. Erst digitales
Geld in Form einer echten digitalen
Zentralbankwdhrung wird dies leisten
kénnen.

Das Anforderungsprofil fUr ein solches
universelles digitales Zahlungsmittel ist
anspruchsvoll: Es muss die gleichen
Funktionen wie Bargeld besitzen, also
sowohl als Tauschmittel, als Rechenein-
heit und als Wertaufbewahrung taug-
lich sein. Voraussetzung dafir ist die
staatliche Legitimation Uber souverdne
Wahrungsinstitutionen, die so ihre ge-
sefzlich verankerte Verpflichtung zur

79 — cards KARTEN cartes 2/2021

Red.

Sicherung der Geldwertstabilitat erful-
len kénnen. Eine digitale Wé&hrung
muss zudem jederzeit fUr jedermann
zuganglich und anonym nutzbar sein
und darf die Nutzer nicht mit zusatzli-
chen GebuUhren fur Zahlungstransakti-
onen belasten.

Sieht man sich den aktuellen bargeld-
losen Zahlungsverkehr daraufhin ein-
mal genauer an, dann wird schnell er-
sichtlich: Echtes digitales Geld, das man
Uberall unabhdéngig von einem Konto
einsetzen kann und das als gesetzliches
Zahlungsmittel von Staaten garantiert
wird, gibt es noch nicht. So ist beim Be-
zahlen Uber ein Smartphone, Tablet
oder Notebook zwar das Endgerat di-
gital. Die weiteren Aktionen danach
stUtzen sich auf sogenannte Buch-
geld-Transaktionen mit seit langem
etablierten analogen Wé&hrungen und
Infrastrukturen und teilweise digitalen
Bearbeitungsschritten. Von durchgdn-

gig digitalen Transaktionen in der Zah-
lungskette sind wir dabei ebenso weit
entfernt wie von einer echten digitalen
Wahrung. Die dadurch verursachten
systemimmanenten Medienbriche mit
ihren vielen beteiligten Akteuren er-
schweren und verteuern nicht zuletzt die
Bearbeitung der Transaktionen und die
notwendigen SicherungsmafBnahmen
zum Schutz vor Fdlschung, Betrug oder
Datendiebstahl.

Krypto-Assets oder Stablecoins
sind keine Losung

Krypto-Assets wie Bitcoin, Ethereum
und Litecoin oder sogenannte Stable-
coins wie das Diem-Projekt von Face-
book sind zwar durchgangig digital,
aber auch sie kénnen die Kriterien einer
digitalen W&hrung nicht erfullen. Diese
sogenannten Kryptowdhrungen sind
erkl@rungsbedirftig, in vielen konkur-
rierenden Formaten auf dem Markt
und vom Zugang zu Breitbandnetzen
rund um die Uhr abhé&ngig. Sie sind
nicht gesetzlich legitimiert und bieten
keinen durchgdngig verfigbaren Zu-
gang zum Zahlungsverkehr. Wie die
jingsten Ereignisse erneut zeigen, sind
sie durch ihre hohe Volatilitét weniger
als Zahlungsmittel, denn als Spekulati-
onsobjekt zu betrachten. Durch den
hohen Energieverbrauch und die damit
verbunden Umweltbelastungen beim
Generieren der Coins sind sie zudem
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6kologisch fragwirdig und geraten
deshalb immer starker in die Kritik von
Umweltschitzern.

Private Digitalwé&hrungen wie die Fa-
cebook-Initiative versprechen zwar eine
geringere Volatilitat als Kryptowdhrun-
gen, aber auch sie stehen nicht fir ei-
nen gesetzlich legitimierten, von einer
Zentralbank abgesicherten monetdren
Wert. Die damit verbunden privatwirt-
schaftlichen Interessen fihren zudem
zwangsldufig dazu, dass Transaktionen
kostenpflichtig gemacht werden, der
Zahlungsverkehr also mit zusatzlichen
Kosten belastet wird.

Voraussetzungen fur die Akzeptanz
von digitalen Wahrungen

Anonymitat, staatliche Souveranitat,
Datenschutz und Kostenfreiheit fur die
Verbraucher mUssen auch fur Digital-
wdahrungen gelten. Sie sind die Voraus-
setzung fir die Akzeptanz in der Bevél-
kerung und den sicheren, inklusiven
Zugang zu digitalen Zahlungstrans-
aktionen. In der bisher gultigen Praxis
digitaler Zahlungsmittel kénnen diese
unverzichtbaren Parameter nur unzu-
reichend gewdhrleistet werden. Ange-
sichts dieser Ausgangssituation ist die
Zeit reif fUr eine fundamentale Inno-
vation im Bereich digitaler Zahlungs-
mittel: die digitale Zentralbankwdéhrung
oder auch Central Bank Digital Cur-
rency (CBDC) als allgemeingiltige und
-verfigbare o6ffentliche Digitalwdh-
rung.

Digitales Zentralbankgeld funktioniert
wie Bargeld, nur in elektronischer
Form. Aufgrund der Ausgabe durch
die jeweilige Zentralbank besitzt eine
CBDC eine hohe Legitimitat und Ver-
trauenswuUrdigkeit in der Bevélkerung.
Digitales Geld wird ausschlieBlich von
souverdnen Wahrungsinstitutionen er-
zeugt, in Umlauf gebracht und kontrol-
liert. Da es eine Forderung gegeniber
der Zentralbank darstellt, ist es zudem
risikofrei. Nicht zuletzt es ist unab-
hadngig von den finanziellen Interessen
privatwirtschaftlich organisierter Kon-
zerne.

Sichere digitale Ergénzung
zu Bargeld
Bargeld ist fur den Nutzer kostenfrei, es

besitzt globale Akzeptanz, seine Sicher-
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heit wird kontrolliert, es schUtzt die Pri-
vatsphdre und kann von jedem genutzt
werden — ganz unabhdngig von digita-
len Endgerdten und digitaler Infrastruk-
tur. Mit der Umsetzung dieser Parame-
ter ist eine CBDC die sichere digitale
Ergdnzung zu Bargeld, mit der Men-
schen Uberall untereinander bezahlen,
Geld versenden und Einkdaufe tatigen
kénnen. Mit ihr wird das Bezahlen ein-
fach und fur alle zugénglich, ohne ver-
steckte GebuUhren oder die Preisgabe
von Daten.

Mit einer digitalen Zentralbankwdah-
rung konnten alle Bevolkerungsgrup-
pen an digitalen Services teilnehmen,
auch ohne Konto, Vertrdge oder
Smartphones. AuBBerdem konnte sie -
bis zu bestimmten Wertgrenzen — die
Privatsphdre genauso schitzen wie
Bargeld: Man muss nicht im Rahmen
eines Kundenvertrags persoénliche Da-
ten angeben und hinterldsst auch keine
digitalen Spuren beim Einkaufen oder
stellt nicht ungewollt Daten fir andere
Zwecke bereit. Die Nutzung ist damit
datengeschitzt und zugleich ausfall-
sicher méglich — auch offline.

Allerdings sollte und wird auch Digital-
geld Kontrollmechanismen zum Schutz
vor Missbrauch enthalten, um so Straf-
taten wie Geldwdsche, Steuerhinterzie-
hung, Terrorismusfinanzierung oder
illegalen Waffenhandel zu vermeiden.

Das Thema nimmt
weltweit Fahrt auf

Weltweit nimmt das Thema an Fahrt
auf. So forschen laut einer Studie
der Bank for International Settlement
aus dem Jahr 2020 knapp 80 Pro-
zent der Zentralbanken an digitalen
Zentralbankwé&hrungen. Erste Pilotpro-
jekte befinden sich bereits in der Test-
phase. Die Europdische Zentralbank
(EZB) will bis Mitte 2021 eine Entschei-
dung zur EinfUhrung eines Digitalen
Euro fallen.

China hat zu den Olympischen Winter-
spielen 2022 bereits digitales Zentral-
bankgeld im Umlauf angekidndigt.
Viele weitere Staaten wie etwa Indien,
Sudafrika, Kanada und Japan arbeiten
ebenso an Projekten und EinfUhrungs-
strategien.

Die Grunde fur diese Entwicklung vari-
ieren in ihrer Gewichtung und reichen

vom Wunsch nach héherer Effizienz
und Sicherheit im digitalen Zahlungs-
verkehr bis hin zu mehr finanzieller In-
klusion gerade fur Menschen, die heu-
te kein Bankkonto haben und nicht in
der Lage sind, am digitalen Leben teil-
zunehmen.

Bankenwesen bleibt stabil

Bei der EinfUhrung einer Central Bank
Digital Currency muss das Verhdaltnis
zwischen Zentral- und Geschaftsban-
ken dabei erhalten bleiben. Das mit
Bedacht gestaltete und seit Jahrzehn-
ten bewdhrte Gleichgewicht zwischen
offentlichen und privaten Institutionen
soll und darf nicht destabilisiert werden.

Zentralbanken brauchen und wollen ihr
Mandat auch im digitalen Bezah-
len nicht verédndern. Sie bleiben wie
bisher im Hintergrund und treten selbst
nicht in direkten Kontakt zum Kunden,
und damit nicht in Konkurrenz zu Ge-
schaftsbanken. Sie hatten mit einer
allgemeinen digitalen Zentralbankwéh-
rung jedoch zusatzliche Méglichkeiten
zur besseren und reaktionsschnelleren
Steuerung der Geldmenge, was wiede-
rum zur Stabilitat des Finanzwesens
und einer effizienteren Geldpolitik bei-
tragt. Die bewdhrte Rollen- und Auf-
gabenteilung zwischen Zentralbanken,
Kundenbanken und Finanzdienstleis-
tern, bei der die Konsumenten dezent-
ral versorgt und betreut werden, kann
also erhalten bleiben.

Die EinfGhrung einer CBDC 6ffnet Ge-
schaftsbanken darUber hinaus den
Weg fir neue digitale Geschaftsmodel-
le und zusatzliche Umsatz- und Wachs-
tumschancen. Dies gilt insbesondere
auch fUr das Bezahlen auf neuen
Marktplatzen, die durch verknipfte
Werteketten und Smart Contracts ent-
stehen, also elektronische Vertrage, die
hinterlegte Regeln automatisch Uber-
wachen und definierte Aktionen bei
einem Trigger-Event selbsttétig ausfih-
ren konnen.

Fragmentierung der
Bezahlmarkte Uberwinden

Die Frage ist also mittlerweile nicht
mehr, ob eine Central Bank Digital
Currency eingefUhrt werden sollte oder
nicht. Es geht darum, wann sie ver-
fugbar ist und wer sie gestaltet. Der
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Einfluss von zentralbankgesteuerten
Digitalwdhrungen auf die Zukunft des
Finanz- und Bankenwesens, und da-
rUber hinaus fir die 6konomische Ent-
wicklung insgesamt, kann kaum Uber-
schatzt werden. Nur Lander, die sich
jetzt mit der EinfUhrung einer digitalen
Zentralbankwdhrung auseinanderset-
zen, haben die Chance, die Rahmen-
bedingungen und Spielregeln der
digitalen W&hrungsordnung aktiv mit-
zugestalten.

Das wird auch Auswirkungen auf die
zukUnftige Wettbewerbsfahigkeit eines
Landes oder eines Wirtschaftsraumes
haben. Deshalb sind nicht nur die eu-
ropdischen Institutionen zum Handeln
aufgefordert. Auch die Finanzbranche
selbst muss aktiv werden —und tut dies
bereits. So haben sich zahlreiche euro-
paische Geschaftsbanken zur Europe-
an Payments Initiative (EPI) im Euro-
system zusammengeschlossen, um
eine einheitliche europaweite Bezahllé-
sung fur Kunden und Handler zu schaf-
fen. Sie wollen damit die Fragmentie-
rung der europdischen Bezahlmdrkte
aufheben und ein Gegengewicht zu
auBereuropdischen Zahlungsverkehrs-
Okosystemen schaffen.

Eine Frage der europdischen
Souverdnitat

GleichermaBen sollte die EinfUhrung
einer digitalen, 6ffentlichen Wahrung
im Euroraum noch starker auf die poli-
tische Agenda gehoben werden und
zUgig in ein konkretes Projekt der Wah-
rungshidter minden. Die Prasidentin
der Europdischen Zentralbank, Chris-
tine Lagarde, hat mit ihrem Vorsto3 im
Sommer 2020 das richtige Signal dazu
gegeben. Nun ist es essenziell, dass
nach der bereits erfolgten Konsulta-
tionsphase der EZB zu einem digitalen
Euro alle am Wdahrungskreislauf Betei-
ligten an der Definition der Rahmenbe-
dingungen und der Ausgestaltung eines
digitalen Euros partizipieren und so
gemeinsam an der Zukunft unseres
digitalen Wahrungssystems mitwirken.

Es geht um nicht weniger als die Siche-
rung der finanz-, wéhrungs- und wirt-
schaftspolitischen  Souveranitat der
europdischen Staaten und ihrer Birger,
und dartber hinaus den Schutz euro-
pdischer Grundwerte insgesamt. Die
ersten Schritte dazu sind gemacht, wei-
tere Schritte mUssen zUgig folgen. W
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