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Die Erste Seite N

Digitaler Bargeldersatz der EZB - spat und zaghaft?

Nunmehr ist die Europdischen Zentralbank (EZB) in den Wettbewerb um
die Dominanz im sich immer weiter digitalisierenden Zahlungsverkehr ein-
getreten. Am 14. Juli 2021 hat der Rat der EZB beschlossen, eine zweijahri-
ge Untersuchungsphase zum digitalen Euro zu starten. Vorangegangen
waren der Bericht Uber einen digitalen Euro aus dem Oktober 2020, der
verschiedene Umsetzungsmodelle skizzierte. Schon auf der Herbstkonfe-
renz 2020 der Deutschen Bundesbank hatten die EZB-Présidentin, der Pra-
sident der Deutschen Bundesbank und der Gouverneur der Banque de
France — wenn auch mit unterschiedlichen Nuancen - positive Signale aus-
gesendet. Dennoch betont die EZB, dass die finale Entscheidung liber eine
Einflihrung damit noch nicht getroffen sei. Auch sei damit nicht die Ab-
schaffung des Bargelds verbunden.

Vorgeschichte
Untersucht werden sollen ab Oktober 2021 die funktionale Ausgestaltung
und die Anwendungsfélle, fiir welche digitales Zentralbankgeld zur Verfi-

Initiative vor allem von Facebook wurde die Libra Association mit Sitz im
schweizerischen Genf gegriindet, die Geldeinheiten namens Libra ausgeben
sollte. Geplant war ein sog. stable coin, dessen Wertstabilitat auf der Libra Re-
serve in Gestalt eines gemischten Wahrungskorbs basieren sollte. Die techni-
sche Markteintrittshiirde ware gering und durch ein schlichtes Update etwa
von WhatsApp zu bewerkstelligen. Auf erhebliche Widerstande von Regie-
rungen und Zentralbanken reagierte das Konsortium durch eine Namensan-
derung von Libra zu Diem, eine Sitzverlegung in die US-Hauptstadt, konzep-
tionelle Anpassungen und die Beschrankung (zundchst) auf den US-Markt.

Herausforderungen

Ein Einstieg der EZB in den digitalen Zahlungsverkehr mit einem eigenen
Wéhrungsprodukt wirft eine bunte Palette von Rechtsfragen auf. Ein be-
sonderes Augenmerk gilt dabei dem Datenschutz. Auch deshalb kdnnte
der digitale Euro als funktionelles Analogon zum Bargeld - eine Art
E-Geld mit hoheitlichem Emittenten - entwickelt werden und damit un-

gung stehen soll. Zuriickgreifen kann die
EZB dabei auf die praktischen Erprobungs-
tests, die unter Einbeziehung von Wissen-
schaft und Privatwirtschaft durchgefiihrt
wurden. Ein zentrales Ergebnis liegt darin,
dass sich sowohl das TARGET Instant Pay-
ment Settlement (TIPS) des Eurosystems als
auch die Blockchain-Technologie als geeig-

Die zweijihrige Untersuchungs-
phase muss intensiv genutzt
werden, damit nicht wieder aufer-
europdische Anbieter das ndchste
Kapitel in der Geschichte des
Zahlungsverkehrs schreiben.

ter anderem eine anonyme Zahlung er-
moglichen. Das gegenlaufige Interesse an
der Bekdmpfung von Geldwésche und Ter-
rorismusfinanzierung lieBe sich ebenfalls
in Anlehnung an die Bargeldnutzung
durch betragliche Obergrenzen fiir Einzel-
transaktionen  oder  Kontenguthaben
schiitzen. Bargeld ist nicht in seiner kon-

net erwiesen haben, die gewiinschte Trans-
aktionszahl von 40000 pro Sekunde abzuwickeln. Positiv bewertet werden
auch Hybridmodelle mit zentralen und dezentralen Elementen. Hervorzu-
heben ist, dass auch im Blockchain-Modell ein deutlich geringerer Energie-
verbrauch als bei der Bitcoin-Blockchain festgestellt wurde.

Internationaler Wettbewerb

Das Eurosystem war, dhnlich wie andere Zentralbanken, in den letzten
Jahren vermehrt unter Druck geraten, weil ihrem Einfluss auf den Zah-
lungsverkehr eine erhebliche Verkiirzung von zwei Seiten drohte: ande-
ren Zentralbanken und dem privaten Sektor. Schon 2014 begann die chi-
nesische Zentralbank mit Studien zu einem digitalen Yuan. In einzelnen
Grofstadten wie Shenzhen folgten im vergangenen Jahr Pilotprojekte.
Die Funktionsweise basiert auf QR-Codes und ahnelt dabei vielfach den
bekannten Systemen von Alipay und WeChat Pay. Die Geschaftsbanken
sollen in die Emission des digitalen Yuan eingebunden werden. Nicht
verwendet werden soll hingegen die Blockchain-Technologie. Verbunden
ist damit die nicht unproblematische Hoffnung auf eine gréere Nach-
vollziehbarkeit der Zahlungsstrome durch den Staat und zugleich auf
eine verstarkte Internationalisierung der chinesischen Wéhrung.

Auch die chinesische Initiative stellt eine Reaktion auf den Markterfolg von
privaten Zahlungstoken wie Bitcoin dar, die rechtlich ungenau als ,Krypto-
wihrungen” bezeichnet werden. Uberdies wurdeim Sommer 2019 das priva-
te Projekt eines neuen Zahlungssystems auf Blockchain-Basis vorgestellt. Auf
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kreten Erscheinungsform erhaltenswert,
sondern lediglich in seinen Funktionen.

Ebenfalls noch klarungsbediirftig erscheint der zahlungsdiensterechtliche
Rahmen fiir Zahlungen mit digitalem Zentralbankgeld. Die Zweite Zah-
lungsdiensterichtlinie einschlieBlich ihrer deutschen Umsetzung fokussiert
das Verhdltnis zwischen (Geschafts-)Bank — Kunde bzw. Zahlungsdienst-
leister — Zahlungsdienstnutzer. Digitales Zentralbankgeld unterfiele derzeit
wohl auch nicht dem zahlungsdiensterechtlichen Geldbegriff, der auf Bar-
geld, Buchgeld und E-Geld beschrénkt ist. Mit der anstehenden Dritten
Zahlungsdiensterichtlinie misste diese Liicke geschlossen werden.
SchlieBlich inkorporierte ein digitaler Euro auf Blockchain-Basis das weitge-
hende Regelungsvakuum im unionalen wie deutschen Privatrecht zu Block-
chain-Token. Derzeit fehlt es an einer typologischen Erfassung ebenso wie
ansachgerechten Ubertragungs- und Verkehrsschutzregeln. Der digitale Eu-
ro darf nicht ohne privatrechtlichen Unterbau das Licht der Welt erblicken.

Ausblick

Die EZBreagiertim Vergleich zur chinesischen Zentralbank und zur Diem-In-
itiative spdt; sie sollte nicht liberdies auch noch zaghaft vorgehen. Die zwei-
jahrige Untersuchungsphase muss intensiv genutzt werden und dabei die
komplexen Rechtsfragen unter Einschluss des (Unions-)Privatrechts eben-
falls in das Zentrum des Diskurses riicken. Ansonsten schreiben wieder au-
Bereuropdische Anbieter das nachste Kapitel in der Geschichte des Zah-
lungsverkehrs.
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