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Digitaler Euro - was brauchen
deutsche Unternehmen?

Von Andreas Martin und Stephan Paul

Die Diskussion um den digitalen Euro konzentriert sich vor allem auf die Anfor-
derungen der Verbraucher an digitales Zentralbankgeld. Demgegeniber kom-
men die Bedurfnisse der Unternehmen zu kurz, meinen Andreas Martin und
Stephan Paul. Eine Befragung von Firmenkunden der VR-Banken und Firmen-
kundenberatern zeigt, dass fur sie ganz andere Aspekte im Vordergrund
stehen. In diesem Kontext fordern die Autoren, sich nicht zu einseitig auf die
Verbraucherperspektive zu konzentrieren, sondern Lésungen zu eruieren, die

auch die BedUrfnisse von Unternehmen abdecken.

Das heutige Geldsystem steht auf-
grund fortschreitend digitalisierter
Volkswirtschaften vor dynamischen
strukturellen  Verdnderungen. Einer
Umfrage der Bank fir Internationalen
Zahlungsausgleich zufolge veranlasst
das mehr als 80 Prozent der Zentral-
banken, sich mit der EinfUhrung einer
digitalen Zentralbankwdhrung ausei-
nanderzusetzen.

Seit April 2020 testet beispielsweise
China in einer Reihe von Stadten den
digitalen E-Yuan, wahrend die schwe-
dische Riksbank bereits seit 2017 die
Ausgabe eines auf der Distributed
Ledger-Technologie (DLT) basieren-
den E-Krona-Prototypen analysiert.
Gleichzeitig arbeiten auch privatwirt-
schaftliche Konsortien, wie die 2019
durch Facebook gegrindete Diem As-
sociation (ehemals Libra), an einem
DLT-basierten Stablecoin.

Red.

EZB-Prasidentin Christine Lagarde gab
am 14. Juli 2021 offiziell den ,Start-
schuss fur das Projekt zum digitalen
Euro”. Schon in einer 6ffentlichen Kon-
sultation von Oktober 2020 bis Januar
2021 unter Birgern haben die EZB und
jUngst auch die Deutsche Bundesbank
in einer Bevélkerungsumfrage mit 2718
Teilnehmern und einer qualitativen In-
haltsanalyse auf der Basis von 40 Tie-
feninterviews die Perspektive von Pri-
vatpersonen auf den digitalen Euro
eingeholt. Die Befragten beider No-
tenbanken winschen sich, dass ein
digitaler Euro Uber wichtige Merkmale
wie eine hohe IT-Sicherheit, Anonymitat
sowie eine Offline-Nutzbarkeit verfugt.
Zugleich offenbaren die Ergebnisse
der Bundesbank, dass deutsche Ver-
braucher eine ausgepragte Skepsis
gegenuber einem digitalen Euro hegen
und bezweifeln, dass dieser ihnen
wesentliche Mehrwerte gegenUber

den bisherigen Zahlungsmitteln bieten
kann.

Unterschiedliche BedUrfnisse von
Verbrauchern und Unternehmen

Umso Uberraschender, dass bislang
unklar ist, wie ein digitaler Euro vor
dem Hintergrund von Unternehmens-
bedarfen auszugestalten ist. Immerhin
sollten die Bedarfe aller Nutzer eine
Grundvoraussetzung fir die Konzep-
tion und Ausgestaltung eines digitalen
Euro darstellen. Daher wurde in einer
Kooperation zwischen dem Lehrstuhl
fur Finanzierung und Kreditwirtschaft
an der Ruhr-Universitadt Bochum und
dem Bundesverband der Deutschen
Volksbanken und Raiffeisenbanken
(BVR) eine erste empirische Studie zum
moglichen Einsatz eines digitalen Euro
bei Firmenkunden durchgefihrt.

Ein zentrales Ergebnis ist, dass die
Bedirfnisse der Firmenkunden ganz
andere sind als die der Privatkunden.
Alles deutet darauf hin, dass der von
der EZB diskutierte digitale Euro nicht
beiden Nutzergruppen in gleicher Wei-
se gerecht werden kann und sollte. Fir
die Bedurfnisse der Privatkunden ware
eine digitale Form des Bargelds die
richtige Losung, die als digitale Wallet
in die Banking-Apps integriert werden
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Dr. Andreas Martin,

Mitglied des Vorstands, Bundesverband
der Deutschen Volksbanken und
Raiffeisenbanken (BVR) e. V., Berlin
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kann, anonyme Zahlungen erméglicht
und auch ohne Internet nutzbar wdare.
Demgegenuber ist fir die Bedirfnisse
der Industrie nach Einbindung des
Zahlungsverkehrs in die Prozessauto-
matisierung gar nicht zwingend ein di-
gitaler Euro der EZB notwendig. Hier
kann die Kreditwirtschaft passende
Lésungen — zum Beispiel in Form eines
Giralgeldtoken —entwickeln, um die Di-
gitalisierung der Wirtschaft zu unter-
stUtzen.

Angesichts der Komplexitat dieser Un-
tersuchung wurde ein qualitativer, ex-
plorativer Forschungsansatz gewdhlt.
Hierbei wurden die Ergebnisse mithilfe
einer inhaltlich-strukturierenden qua-
litativen Inhaltsanalyse ausgewertet.
Die Grundlage der Befragung bildeten
leitfadengestutzte Tiefeninterviews mit
einer durchschnittlichen Dauer von
90 Minuten mit Entscheidungstragern
(Inhabern, GeschaftsfUhrern oder Fi-
nanzleitern) der deutschen Wirtschaft.
Dabei wurden zum einen Vertreter von
nicht-bérsennotierten,  mittelstandi-
schen deutschen Unternehmen be-
fragt. Zu diesem Zweck haben funf
Volks- und Raiffeisenbanken die Aus-
wahl der Firmenkunden unterschied-
licher Branchen und Bedarfsgruppen
unterstUtzt. Bei diesen Unternehmen
wurden spiegelbildlich auch die jeweili-
gen Bankberater befragt. Zur weiteren
Vervollstandigung der Bedarfsanalyse
wurden mithilfe der DZ Bank darUber
hinaus zehn Tiefeninterviews mit Grof3-
kunden des Hauses (,kapitalmarkt-
orientierte Unternehmen") gefGhrt. Ins-
gesamt basierte die Untersuchung
auf 56 leitfadengestUtzten Tiefeninter-
views. Obgleich eine Reprasentativitat
der Stichprobe aufgrund der qualita-
tiven Natur der Analyse nicht ange-
strebt wurde, erlaubt das Vorgehen
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Abbildung 1: Unternehmen und Berater sehen
unterschiedliche Verbesserungspotenziale
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Von Firmenkunden und ihren Beratern genannte Verbesserungspotenziale, in Prozent

doch eine valide Indikation der Bedar-
fe von Kunden unterschiedlicher Gro-
Benklassen.

Verbesserungspotenziale bei
gegenwdrtigen Zahlungslésungen

74 Prozent der Firmenkunden der Volks-
und Raiffeisenbanken geben an, dass
sie jenseits der initialen Bereitstellung
der Zahlungsverkehrsinfrastruktur kaum
beziehungsweise keine weitere Unter-
stUtzung bei der Zahlungsabwicklung
durch ,ihr" Finanzinstitut erhalten. Einzig
Firmenkunden mit komplexeren Ab-
wicklungen (zum Beispiel im Auslands-
zahlungsverkehr) nehmen eine aktive
UnterstUtzung ihrer Hausbank wahr.

Gleichzeitig zeigen sich 65 Prozent der
befragten Firmenkunden aus der heu-
tigen Perspektive mit dem Status quo
zufrieden. Allerdings sehen sie im De-
tail und vor allem perspektivisch meh-
rere Verbesserungspotenziale, um den
Zahlungsverkehr einerseits noch effi-
zienter zu gestalten und andererseits
besser mit bestehenden und zukinf-
tigen Geschaftsprozessen im Zuge der
fortschreitenden Digitalisierung ver-
knuUpfen zu kénnen.

- So winschen sich 74 Prozent der Fir-
menkunden eine starkere Integrierbar-
keit des Zahlungsverkehrs in die eige-
nen betrieblichen Abldufe. Um auf eine
moglichst groBe Vielfalt verschiedener
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Zahlungswege zurickgreifen zu kénnen,
unterhalten sie neben der Beziehung zur
Hausbank Geschdaftsbeziehungen zu
weiteren Banken und speziellen Zah-
lungsdienstleistern. Die Folge sind Me-
dienbriche durch verschiedene Zah-
lungsverkehrssysteme, die in Kombina-
fion mit unzureichenden Schnittstellen
zu einem Uberproportional erhéhten
Abwicklungsaufwand in den Buchhal-
tungs- oder ERP-Systemen fUhren.

- Eng damit verknUpft GuBern 70 Pro-
zent der Firmenkunden den Wunsch,
dass der Zahlungsverkehr die eigenen
Automatisierungsbemihungen besser
unterstitzen soll. Indes betonen einzel-
ne Unternehmen, zundchst selbst erste
Schritte in der Digitalisierung der inter-
nen Prozesse gehen zu wollen, da die
eigenen Systeme unter Umstdnden
nicht hinreichend auf potenzielle Auto-
matisierungen im  Zahlungsverkehr
ausgelegt sind.

- 61 Prozent der befragten Unterneh-
men geben an, dass die bisherigen
Zahlungsinstrumente ihnen zu wenig
Kontrolle Uber ihre Zahlungsstrome
ermoglichen. Durch neue Zahlungs-
verkehrslosungen erhoffen sie sich, ihre
Liquiditats- und Kreditrisiken sowie
ihre Prozesskosten fur die Rechnungs-
bearbeitung nachhaltig zu senken. Die
Halfte (571 Prozent) winscht sich eine
hohere Transparenz und Nachvollzieh-
barkeit im Umgang mit Zahlungsinfor-
mationen.


https://www.linkedin.com/in/prof-dr-stephan-paul-33047380/
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Im Gegensatz dazu ergibt sich fir die
Firmenkundenberater ein zum Teil an-
deres Bild. Die Berater schatzen die all-
gemeine Transaktionsgeschwindigkeit
mit 88 Prozent als relevantesten Punkt
unter den Verbesserungspotenzialen
ein und Uberschatzen damit ihre Kun-
denum 27 Prozentpunkte. Andere Ver-
besserungspotenziale, wie eine bessere
Geschaftsintegration und Automati-
sierbarkeit des Zahlungsverkehrs, sind
zwar fUr Firmenkunden besonders rele-
vant, werden aber deutlich weniger an
den Berater herangetragen (Integrier-
barkeit minus 36 Prozentpunkte und
Automatisierbarkeit minus 20 Prozent-
punkte). Gleiches gilt fir den Bereich
der Zahlungsinformationen.

Hauptanforderung
Automatisierung

Verstandlicherweise ist demnach die
Moglichkeit der deutlich weitergehen-
den Automatisierung die wichtigste
Anforderung der mittelstdndischen
Unternehmen an eine digitale Wah-
rung. Von dieser versprechen sich die
Befragten eine mafBgebliche Steige-
rung der Effizienz der gesamten Zah-
lungsabwicklung, vor allem aber der
vor- und nachgelagerten Prozesse.
Eine Vielzahl winscht sich, dass das
Forderungsmanagement noch stérker
digitalisiert und automatisiert wird,
sodass zugleich der Aufwand fur das
Mahnwesen signifikant reduziert wer-

Abbildung 2: Automatisierung im Fokus

den kann. Dazu ist es aber beispiels-
weise notwendig, dass die Zahlungs-
abwicklung noch besser mit der
Buchhaltung verknUpft werden kann.

Ein hdufig genanntes Problem ist ein
fehlender Zahlungsmittelstandard, der
eine ,schlanke” Integration in die Syste-
me und somit das Realisieren von ein-
fachen Automatisierungen erleichtern
wirde. Ansonsten berichteten einzelne
Befragte, dass sie sich eine umfassen-
de Digitalisierung des Euro, zum Bei-
spiel in Form eines Tokens auf DLT-
Basis, winschen wirden. Denn dies
sei Voraussetzung, um innovative Zah-
lungsabwicklungskonzepte, wie bei-
spielsweise Machine-to-Machine-Zah-
lungen (M2M) oder Abo-Modelle in der
Industrie (Pay-Per-Use-Konzepte) um-
zusetzen.

Passend dazu haben 16 Befragte ein
erhéhtes Interesse an einem Delivery
versus Payment bekundet. Dieser
gleichzeitige Werteaustausch kann
durch den Einsatz eines Smart Cont-
racts, der die Steuerung der Vertrags-
abwicklung Gbernimmt, zum Beispiel
das Erfullungsrisiko vollsténdig eli-
minieren. Infolgedessen koénnen Un-
ternehmen ihre Liquiditdtssteuerung
optimieren. Ist ein gleichzeitiger Werte-
austausch jedoch nicht méglich, ist for
67 Prozent der Befragten aus den-
selben Grinden eine Zahlung mit er-
hohter Informationsfunktion von sehr
hoher Relevanz. Eine besondere Rolle
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spielt die Informationskomponente
auch bei grenziberschreitenden Zah-
lungen, von geringerer Relevanz ist
hingegen eine Erhéhung der Transak-
tionsgeschwindigkeit.

Hohe Marktakzeptanz
als Hygienefaktor

Neben unternehmensspezifischen Be-
darfen, die sich aus den operativen
Ablaufen und dem eigenen Geschdfts-
modell ergeben, existieren weitere
Basisbedarfe im Sinne von ,Hygiene-
faktoren”. Letztere sind als notwendige
Vorbedingungen zur eigentlichen Nut-
zung eines digitalen Euro seitens der
Unternehmen zu verstehen. So geben
100 Prozent der Unternehmen an, dass
die IT-Sicherheit eines Euro als Zah-
lungsmittel fUr den digitalen Raum von
sehr hoher/hoher Relevanz ist. Zugleich
kénnen Unternehmen die okonomi-
schen Mehrwerte eines digitalen Euro
nur dann realisieren, wenn dieser eine
hohe Akzeptanz am Markt besitzt. Ent-
sprechend sind die Marktakzeptanz
und Verbreitung des digitalen Euro for
95 Prozent der Unternehmen von ho-
her/sehr hoher Relevanz. Damit diese
Marktakzeptanz und Verbreitung aller-
dings auch aus technischer Perspektive
sichergestellt werden kann, muss der
digitale Euro fUr 87 Prozent der Unter-
nehmen eine hohe Kompatibilitat zu
anderen Systemen und Geldformen
(Interoperabilitat) aufweisen.

Unter der Voraussetzung, dass der
digitale Euro diese grundlegenden und
die zuvor diskutierten unternehmens-
spezifischen Bedarfe abdeckt, testieren
sowohl Unternehmen als auch Berater
ihm einen groBen Anwendernutzen.
FUr 78 Prozent der Firmenkunden und
81 Prozent der Bankberater hat er ei-
nen hohen bis sehr hohen Nutzen.

GroBunternehmen schon heute
mit erhohtem Bedarf

In Bezug auf die Bedarfe an einen di-
gitalen Euro werden markante Unter-
schiede nach den GroBenklassen der
Unternehmen deutlich. Wahrend fur
mittelstdndische Unternehmen kon-
krete Bedarfe nach einem digitalen
Zahlungsmittel erst nach einer weit-
gehenden Digitalisierung der internen
Prozesse entstehen, verwenden die
,Kapitalmarktunternehmen"” bereits die
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nétigen Systeme (beispielsweise ERP-
Systeme) und verfigen Uber das erfor-
derliche Know-how, sodass sie bereits
heute einen erhohten Bedarf nach
einem digitalen Zahlungsmittel aufwei-
sen. Dabei liegt der Fokus der einzel-
nen Bedarfe im Vergleich weniger auf
Effizienzsteigerungen einzelner Pro-
zesse im Zahlungsverkehr als vielmehr
auf der Realisierung zahlreicher neuer
Anwendungsfalle, wodurch eigene Ge-
schaftsmodelle weiterentwickelt und
neue Umsatzquellen erschlossen wer-
den koénnen.

Im B2B-Kontext haben mehrere Ge-
sprachspartner angefihrt, dass sie
Uber verschiedene Anwendungsfdlle
auf Basis von M2M-Zahlungen und
Pay-Per-Use-Konzepten nachdenken
sowie bereits kleinere Geschdftsvorfal-
le pilotiert haben. Der gegenwdrtige
Zahlungsverkehr und damit verbunde-
ne Ansdtze (Trigger-Lésungen) seien
indes ungeeignet, um als Basis fur der-
artige Anwendungsfdlle zu fungieren,
da fehlende digitale IdentitGten for
Maschinen und die Regulatorik, wie
zum Beispiel die Zwei-Faktor-Authen-
tifizierung, eine automatische Zah-
lungsabwicklung erheblich erschweren.
Kénnten diese (eher regulatorischen)
Probleme jedoch beseitigt werden,
wurde dies neue Geschaftsmodelle for-
dern und zu einem sektoralen Wandel
von produzierenden zu dienstleisten-
den Unternehmen fGhren.

Ferner erlauben aktuelle Zahlungsver-
kehrssysteme nicht die notwendige
Datenintegritat im Sinne eines Single
Point of Truth. Dieser lieBe sich aber
durch DLT-basierte Zahlungsverkehr-
sinfrastruktur realisieren. Aus diesem
Grund werden Pilotprojekte derzeit
meist mit E-Geld-Token umgesetzt. Da-
bei handelt es sich um digitales Geld
aus dem privaten Sektor, vollstandig
besichert und tokenisiert, welches durch
E-Geld-Institute mit enfsprechender
Lizenz begeben wird.

Digitaler Euro auf der Blockchain?

Ein Gesprachspartner, der mit einer
derartigen Losung in einem Pilotprojekt
bilaterale Verrechnungen entlang der
eigenen Lieferkette mit einem anderen
Unternehmen komplett automatisiert
hat, beschreibt Vorteile bei der Voll-
standigkeit der Daten sowie eine Re-
duktion von Ubertragungsfehlern. Dies

liegt daran, dass die Ubertragung
ausschlielich von Wallet zu Wallet
und damit Peer-to-Peer erfolgt, wo-
durch Medienbriche der Vergangen-
heit angehdéren. Zudem kann Gber die
Wallet eine Logik eigenstandig und in-
hdrent mithilfe von Smart Contracts
programmiert werden.

Schlussendlich  resimiert ein  Ge-
sprachspartner stellvertretend: ,FOr
mich ist ein digitaler Euro ein Euro auf
der Blockchain”. Es ist jedoch darauf
hinzuweisen, dass dies nur eine mog-
liche Form der Ausgestaltung ist. Ob
und wie dringend einzelne Akteure tat-
sachlich, das heif3t im Realbetrieb, ei-
nen digitalen Euro auf der Blockchain
bendtigen, ist zum gegenwdrtigen Zeit-
punkt aufgrund vieler Projekte, die sich
erst in der Phase eines Proof of Con-
cepts befinden und folglich nicht den
Status der Marktreife erlangt haben,
schwer abzusehen.

Unsere empirische Studie zum digita-
len Euro fUr Firmenkunden verdeutlicht
drei Aspekte:

1. Die befragten Unternehmen der
deutschen Wirtschaft winschen sich
nachdricklich ein neuves, digitales Zah-
lungsmittel fur das 21. Jahrhundert
und stehen dem Vorhaben der EZB of-
fen gegeniber.

2.lhre Anforderungen an digitales
Geld, insbesondere im B2B-Zahlungs-
verkehr, gehen deutlich Uber die grund-
legenden Bedarfe von Privatanwen-
dern (Marktakzeptanz, IT-Sicherheit
und Datenschutz) hinaus.

3. Es zeigen sich signifikante Unter-
schiede in den Einsch&tzungen von
Firmenkunden und Beratern. Dabei
waren die Vorstellungen von einem di-
gitalen Euro angesichts seiner noch un-
klaren Ausgestaltung hdaufig vage.
Perspektivisch besteht ein gro3er Wei-
terbildungsbedarf sowohl bei den Fir-
menkunden als auch ihren Beratern.
Ziel sollte es aus Sicht der Kreditinstitu-
te auch im Zahlungsverkehr der Zu-
kunft sein, ,die Betreuer durch die Brille
des Kunden sehen zu lassen”. Im Ver-
gleich zum Status quo sollten die Bera-
ter daher Uber ein noch hoheres und
starker kundenbezogenes Geschdéfts-
modell- und Digitalisierungsverstand-
nis verfugen. Dies schlieBt die aktuell
stattfindende Weiterentwicklung zur
Anbindung von Smart Contracts an

Digitaler Sonderdruck - Die digitale Bank

WETTBEWERB

den heutigen Zahlungsverkehr und to-
kenisiertes Geld mit ein.

Unternehmen brauchen
tokenisiertes Geld

Bei der bisherigen Diskussion Gber die
Ausgestaltung des digitalen Euro der
EZB stand bislang vor allem die Pers-
pektive der Privatanwender im Mittel-
punkt. Die Akzeptanz bei Privatkunden
und entsprechende Mehrwerte missen
gewdhrleistet werden. Sie sind ent-
scheidend fUr den Erfolg des digitalen
Euro der EZB. Die Bedurfnisse der Pri-
vatkunden koénnen durch eine neue
Form digitalen Bargelds gut befriedigt
werden, das beispielsweise Uber Ban-
king-Apps oder Chipkarten bereitge-
stellt wird und im Alltag anonyme Zah-
lungen ermdoglicht, auch dann, wenn
kein Internet zur Verfugung steht. Doch
muUssen gleichzeitig auch Lésungen for
die Bedarfe der Unternehmen im Zuge
der zunehmenden Digitalisierung ge-
funden werden. Fir die Mehrzahl der
von den Firmenkunden eingeforderten,
verbesserten oder erweiterten Funktio-
nalitdten im Zahlungsverkehr ist toke-
nisiertes Geld erforderlich, was ein di-
gitaler Euro der EZB sein kann, aber
nicht zwingend muss.

Auch Kreditinstitute koénnten tokeni-
siertes Geld anbieten, das Automatisie-
rungen sowie eine starkere Integration
des Zahlungsverkehrs in die eigenen
betrieblichen Abldufe erméglicht und
so die fortschreitende digitale Trans-
formation der europdischen Wirtschaft
fordert. Schon jetzt kénnen Block-
chain-basierte Lésungen Uber Techno-
logien, sogenannte Trigger-Losungen,
an den bestehenden Zahlungsverkehr
angebunden werden und damit Effi-
zienzreserven heben, auch wenn dies
noch wenig bekannt ist. Die EZB und
der Gesetzgeber konnten als Katalysa-
tor eine solche Initiative unterstitzen
und einen Rechtsrahmen bereitstellen.
Im Gesamtkonzept des digitalen Euro
sollte die Notenbank daher frihzeitig
mit der Kreditwirtschaft Lésungen eru-
ieren, um die Belange der Firmen-
kunden angemessen bericksichtigen
zu kdénnen. Denn eine zu starke Fo-
kussierung auf die rasche EinfOhrung
des digitalen Euro der EZB bei Pri-
vatpersonen wirde die Belange der
Unternehmen und den Bedarf im
Interbankenverkehr nur unzureichend
berucksichtigen. [ ]



