Statusbericht zum digitalen Euro Blockchain Bundesverband e.V.

Berlin, 20. Juni 2024

Status Quo zum digitalen Euro

Bereits seit Juli 2021 arbeitet die Europaische Zentralbank (EZB) am digitalen Euro.
In einem umfangreichen Projekt durchlauft sie dabei mehrere Phasen. Im Oktober
2023 beschloss der EZB-Rat, in die Vorbereitungsphase des digitalen Euros
uberzugehen. Diese zweijahrige Phase zielt darauf ab, das Regelwerk fiir den
digitalen Euro zu entwickeln, Anbieter fir die Plattform und Infrastruktur
auszuwahlen und Moglichkeiten zur Erfullung der Nutzerbedirfnisse zu testen.
Nach Abschluss dieser Phase entscheidet der EZB-Rat uber den nachsten Schritt
zur moglichen Einfiihrung des digitalen Euro. Der digitale Euro wirde als allgemein
zugangliche, digitale Form von Bargeld fungieren und samtliche digitalen
Zahlungen im Euroraum ermoglichen, online und offline. Seine Einfiihrung konnte
schrittweise erfolgen und damit ab voraussichtlich 2028 / 2029 zur Realitat
werden. Im Folgenden werden verschiedene Bereiche des digitalen Euros - sowohl
Retail als auch Wholesale - beleuchtet und Chancen sowie Herausforderungen

dargestellt.

Dieser Statusbericht zum digitalen Euro schlieft an die bereits veroffentlichten

Positionspapiere “Block-by-Block zum digitalen Euro” (Mai 2023) und “Wie die

Blockchain-Technologie den Euro digitalisiert” (Juli 2023) an.
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1. Der digitale Euro (Retail CBDC)

Die Europaische Zentralbank (EZB) und das Eurosystem treiben die Plane, den
digitalen Euro (“Retail CBDC") einzufiihren, stetig voran. Der digitale Euro kann
sowohl als digitale Erganzung zum existierenden Fiat-Geld als auch als weitere
innovative digitale Zahlungsmoglichkeit betrachtet werden. Seine Einfuhrung konnte
verschiedene Ziele verfolgen, wie die Modernisierung des Zahlungsverkehrs, die
Forderung der finanziellen Inklusion, die Unterstitzung von Innovationen im
Finanzsektor und die Starkung der europaischen Wirtschaft. Es kann auch als
Reaktion auf die wachsende Popularitat digitaler Zahlungsmethoden und
Kryptowahrungen gesehen werden. Letztendlich hangt die Wahrnehmung und
Nutzung des digitalen Euros von den politischen Entscheidungen, den
regulatorischen Rahmenbedingungen und den Praferenzen der Verbraucher ab.

Am 28. Juni 2023 hat die Europaische Kommission ihren Gesetzgebungsvorschlag
zum digitalen Euro veroffentlicht und dabei die Designentscheidungen der EZB
flankiert! Bis zum 3. September 2023 hatte die Offentlichkeit Zeit fir
Riuckmeldungen zum geplanten Gesetz? Nach der Vorbereitungsphase wird
entschieden, ob der digitale Euro tatsachlich eingefuhrt wird. Noch sind aber sehr
viele Fragen offen, etwa wie der digitale Euro ausgestaltet wird und auf welcher
Technologie er beruht. Aus Sicht des Blockchain Bundesverband e. V. (Bundesblock)
sollten die Vorteile der Blockchain- oder Distributed-Ledger-Technologie (DLT)
genutzt werden, um viele Risiken, wie die Einschrankung der Privatsphare bei
Verwendung eines zentralen Systems, zu reduzieren.

2. Aktueller Stand der Entwicklung

Der derzeitige Entwicklungsstand der Konzeption des digitalen Euro umfasst das
Aufsetzen von Regeln und Standards, die dazu beitragen sollen, eine einheitliche
Einfihrung des digitalen Euros zu ermoglichen. Es geht hier explizit darum, dass
einheitliche Standards und Regeln gesetzt werden - ein sogenannter Rahmen - in
dem sich die Dienstleister und Wallet-Anbieter bewegen konnen. Diese
einheitlichen Standards sollen ermoglichen, dass Uberall in der Eurozone dieselben
Rahmenbedingungen gelten und somit ein landerubergreifendes Angebot des
digitalen Euros moglich gemacht wird. Diese Vorbereitungsphase ist derzeit im

" https://finance.ec.europa.eu/publications/digital-euro-package_en.
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Gange und soll bis Ende 2025 andauern. Zudem kann die zukinftige
Zusammensetzung des Europaparlaments die Umsetzung auch weiterhin verzogern.

Digital Euro project governance & stakeholder management
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policymakers

Die Standards, die den Rahmen setzen, werden von der sogenannten Rulebook
Development Group (RDG) erarbeitet, die sich aus Vertretern verschiedener
Stakeholder zusammensetzt - wie beispielsweise Finanzdienstleistern, Handlern
und Endnutzern.

In der ersten Stufe dieser Abstimmungen stehen industrielle Bedurfnisse im Fokus,
beispielsweise die Abwicklung von Zahlungen gegen Dienstleistungen. So werden
die Anforderungen kontinuierlich in dedizierten Workstreams ausgearbeitet, etwa zu
den Themen Kompatibilitat, Identifikation und Authentifikation sowie Infrastruktur.
Dieser erste Vorschlag wird derzeit von den Mitgliedern der RDG gegengelesen. Die
Use Cases werden im Kapitel “Rulebook” beleuchtet.

Grundsatzlich werden derzeit einige Szenarien besprochen, um hier die
bestmogliche Losung fur alle Staaten der Eurozone herauszufinden. Einige Themen,
die derzeit viel diskutiert werden, sind die Folgenden:
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Bestands-Limit fiir den digitalen Euro: Der Grundsatz des digitalen Euro in der
Retail-Variante besteht darin, nur fur den Konsum gedacht zu sein - nicht als
Investment oder als sogenanntes “Parken von Liquiditat”. Durch die differenzierte
Handhabung des digitalen Euros in den Bilanzen der Banken wird Uber ein
Bestandslimit fur Wallets diskutiert. Die Bestande des digitalen Euros werden hier
nicht als Sichteinlagen verbucht, somit konnen die Kreditinstitute darauf basierend
keine Kredite vergeben. Dieses Limit konnte im niedrigen dreistelligen Bereich
(500€) oder auch im hoheren vierstelligen Bereich (3.000€) liegen. Diese Vorschlage
zu moglichen Hochstbetragen kommen aus unterschiedlichen Sektoren bzw.
Studien, beispielsweise von den Bankenverbanden® und -gruppen, sowie aus
offentlichen Studien, etwa von VoxEu*. Im Zuge der Multiple Wallet-Diskussion
(siehe unten) wird auch nochmals bekraftigt, dass dieses Bestands-Limit auf
Nutzer-Ebene stattfinden soll, nicht auf Wallet-Ebene.

Datenschutz: Nach derzeitigem Stand enthalten die Transaktionen folgende
Informationen: ldentifizierungsnummer des Zahlenden, sowie den Betrag und die
Identifizierungsnummer des Zahlungsempfangers (analog zum traditionellen
Bestandssystem).  Die  Clearingstelle  (Eurosystem)  sieht nur  diese
Identifizierungsnummern und keine Klarnamen. Die Zahlungsdienstleister verfiigen
uber die Daten der eigenen Kunden, d.h., es werden nur die Wallet-Adressen, der zu
Ubertragende Betrag inkl. Details zur Abwicklung Ubertragen. Somit ist es fur die
Clearingstelle unbekannt, wer an wen eine Transaktion tatigt. Der Intermediar erfullt
hier die sogenannte “Gatekeeper-Funktion”, indem dieser alle verlangten Daten des
Kunden hat (z.B. Legitimationsdaten) und alle notwendigen Prifungen auf
Benutzerebene durchfuhrt. Hier wird davon ausgegangen, dass die Bank bzw. der
Intermediar den KYC-Prozess durchfuhrt und die Wallet fur den Kunden anlegt.

Anzahl der Wallets pro Nutzer: Derzeit wird von einem “Single Account-" und einem
“Multiple Account-" Szenario gesprochen. Hier wird auf die theoretische Moglichkeit
hingewiesen, dass ein Nutzer mehrere Wallets bei verschiedenen Finanz- und
E-Geldinstituten eroffnen konnte. Der derzeitige Stand des Vorschlags geht jedoch
davon aus, dass ein Nutzer in der Eurozone nur ein Wallet eroffnen kann. Begriindet
wird dies durch das Haltelimit, was jeder Nutzer haben soll. Mit mehreren Wallets
mussen auch vermehrt Einstellungen und Limits festgesetzt werden. Dies konnte zu

Shttps://www.voeb.de/fileadmin/Dateien/Publikationen/VOEB auf einen Blick Digitaler Euro 2023.p
df
4https://www.ecb.europa.eu/press/financial-stability-publications/fsr/focus/2023/html/ecb.fsrbox202311
04~5f8d06f0d2.en.html
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einer stark ansteigenden Komplexitat fuhren, was die EZB - vor allem bei der
initialen Einfihrung - vermeiden mochte.

Hier sind die Institute darauf angewiesen zu prufen, ob der Nutzer bereits ein Wallet
hat. Dies wird technisch gepruft und es wird von einem “single access point by the
Eurosystem” gesprochen.”

Interaktion mit DLT: In dem Vorschlag wird vorgesehen, dass der digitale Euro die
Moglichkeit haben wird, mit DLT-Applikationen zu interagieren. Wie das genau
aussehen wird, ist noch nicht weiter beschrieben. Grundsatzlich konnte es moglich
sein, dass regulierte DLT-Borsen zusatzlich zur “E-Money”-Akzeptanz auch den
digitalen Euro als Zahloption hinzufiigen konnen.®

3. Rulebook

Die Beziehung zwischen dem Zahlenden, dem Zahlungsempfanger und den
jeweiligen Intermediaren uber die zu erbringenden Dienstleistungen und die damit
verbundenen Bedingungen sind nicht direkt im Rulebook geregelt. Dort sind
Mindestanforderungen aufgestellt.

Im Rahmen des digitalen Euro sind verschiedene Akteure bspw. Intermediare tatig,
um die ordnungsgemafBe Abwicklung von Transaktionen zu gewahrleisten. Die
Beziehungen dieser Akteure sind im folgenden Schaubild aufgefuhrt:

. . . Zahl
Zahler Bereitstellung von Waren und Dienstleistungen und/ g

oder Anforderungen an den Zahlungsverkehr empfanger

Dienstleistungen zu den mit dem
Intermediar vereinbarten
Bedingungen und Konditionen

Dienstleistungen zu den mit dem
Intermediér vereinbarten
Bedingungen und Konditionen

[ ’— DESP und TARGET —| I
Intermediédr des

Intermediar des
Zahlers || Leistungder Leistungder [—|{  Zahlungs-
Services Services empféangers

Befolgt Digital Euro Scheme Befolgt

Quelle: Rulebook Development Group (deutsche Ubersetzung)

3Technical note on the provision of multiple digital euro accounts to individual end users
Shttps://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:6f2f669f-1686-11ee-806b-01aa75ed71a1.0023.02/
DOC_1&format=PDF
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Der Zahler - die Partei in einem Zahlungsvorgang, die den Transfer an den
Zahlungsempfanger auslost. Dies kann eine Privatperson, ein Unternehmen, eine
Regierung oder eine andere offentliche Behorde sein.

Der Zahlungsempfanger - die Partei, die im Transfer-Szenario den digitalen Euro
entgegennimmt. Dies kann, wie im Falle des Zahlers, eine Privatperson, ein
Unternehmen, eine Regierung oder eine andere offentliche Behorde sein.

Der Intermediar des Zahlers - der Systemteilnehmer, der den Uberweisungsauftrag
des digitalen Euro vom Zahler erhalt, den Zahlungsauftrag ausfuhrt und mit dem
Intermediar des Zahlungsempfangers kommuniziert.

Intermediar des Zahlungsempfangers - der Systemteilnehmer, der die
Meldung zum Erhalt des digitalen Euros entgegennimmt.

On- und Offboarding

Endnutzer-Onboarding

Der Nutzer kann bei einer Bank oder dem E-Geld-Institut seiner Wahl eine digitale
Euro Wallet eroffnen. Hierzu bendtigt das Institut die personlichen Daten zur
Legitimation des Nutzers und registriert diesen bei sich - sofern durch die bisherige
Geschaftsbeziehung nicht bereits vorhanden. Das Institut fragt die Digital Euro
Service Platform (DESP) an und bittet um die Anlage eines neuen
pseudonymisierten Accounts. DESP schickt daraufhin eine Digital Euro Account
Number (DEAN) zuriick. Diese DEAN wird anschlieBend an ein Bankkonto gekoppelt,
um Ein- und Auszahlungen zu ermoglichen. AnschlieRend werden die
Benachrichtigungen, Endgerate bzw. physische Karten beantragt und verknupft -
und der User erhalt seine DEAN.

Endnutzer-Offboarding

Sollte der Nutzer seine Wallet schlieBen wollen, so wird der Bestand der Wallet an
das verknupfte Konto transferiert, alle Zahlplane geloscht, die DEAN deaktiviert und
ggf. offene Punkte abgearbeitet. AnschlieBend wird der Zugang deaktiviert. Derzeit
sind noch keine Informationen bzgl. Aufbewahrungsfristen zu finden, jedoch kann
davon ausgegangen werden, dass hier die DSGVO-Bestimmungen greifen werden.
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Intermediar-Onboarding

Auch die Intermediare - Banken oder E-Geld-Institute - mussen sich bei den
jeweiligen Nationalbanken bewerben bzw. in Zusammenarbeit mit der DESP
freischalten lassen. Hierzu reicht das jeweilige Institut die Anfrage bei der
zustandigen Nationalbank ein. Bei Erfullung aller Anforderungen werden Unique
Identifier, Berechtigungen und dedizierte Konten freigeschaltet (DCA), um die
Kunden mit den digitalen Euros zu versorgen.

Intermediar-Offboarding

Sofern der Intermediar ein Offboarding beantragt, wird dieses ebenfalls von den
Nationalbanken bearbeitet, validiert und die DESP beauftragt. AnschlieBend wird
das DCA, sofern die Bilanz positiv ist, geleert und alle notwendigen Berechtigungen
deaktiviert.

Lifecycle Management

Lifecycle Management Endnutzer

Im Rahmen des Lifecycle Managements kann der Endnutzer seine Wallet auch an
ein anderes Institut Ubertragen. Zudem kann der Endnutzer verschiedene
Zahlungskonten zur Finanzierung oder zur Auflosung der Wallet hinterlegen. Eigene
Schwellenwerte, die bei der Einrichtung festgelegt werden (soll die Wallet
kontinuierlich aufgeladen werden oder erst ab einem Schwellenwert, sowie
Benachrichtigungen), konnen abgedndert werden.

Lifecycle Management Intermediar

Grundsatzlich kann der Intermediar auch seine Parameter andern, wie
gegebenenfalls das Haltelimit - sofern dies den Intermediaren uberlassen werden
sollte. Andere Parameter waren Anpassungen am DCA oder Rollen innerhalb des
Instituts. Diese Parameter konnen in einem Portal der Nationalbank eingereicht
werden. Die Nationalbank beauftragt anschlieBend die DESP mit der Anderung.

Liquiditatssteuerung der Wallet

Aufladen des Wallets eines Endnutzers
Der Nutzer oder der Intermediar gibt den Betrag, mit dem die Wallet aufgeladen
werden soll, in Auftrag. Hier wird der Betrag auf dem Konto des Nutzers reserviert,
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und der Intermediar gibt den Auftrag an DESP weiter, welche die DCA des
Intermediars nutzt, um die Wallet des Nutzers aufzuladen. Der Intermediar zieht bei
erfolgreicher Verarbeitung den Betrag vom Konto des Endnutzers ein.

(Reverse) Waterfall-Prinzip

Im Falle von Zahlungen mit der Wallet, die das Guthaben Ubersteigen, kann die
Zahlung trotzdem abgewickelt werden, indem das verknupfte Bankkonto des
Endnutzers mit dem Differenzbetrag belastet wird. Dieses Prinzip kann auch
Anwendung finden, sofern der gutgeschriebene Betrag auf der Wallet das Haltelimit
Ubersteigt. So wird der Differenzbetrag dem Bankkonto des Endnutzers
gutgeschrieben.

Geld abheben
Die Wallet kann sowohl durch Abhebung an einem Geldautomaten (ATM) oder durch
Transfer auf das Bankkonto belastet werden.

Transaktionsmanagement

Transaktionsarten
Folgende Transaktionsarten sind mit der Wallet moglich:
e Person to Person Payments (online und offline)
e E-Commerce Payments (inkl. Zahlungen in Zusammenhang mit staatlichen
Dienstleistern)
e POS (Point of Sales) Payments - online und offline

Zahlung vom Zahlungsempfanger initiiert

Es ist moglich, dass Zahlungen auch vom Zahlungsempfanger initiiert werden
konnen, wie bspw. eine Einzugsermachtigung. Hierbei stellt der Zahlungsempfanger
eine Anfrage, die vom Zahler bestatigt wird. Dies wird dann vom Zahlungsempfanger
an den Intermediar weitergeleitet, an die DESP und an den Intermediar des Zahlers
Ubermittelt. Die DESP erhalt die Anweisungen des Intermediars des Zahlers und
verarbeitet die Zahlung.

Zahlungen vom Zahler initiiert

Zahlungen, die vom Zahler initiiert werden, werden dem Zahlungsempfanger zur
Prufung und Zustimmung ubermittelt. Nachdem die Zustimmung erfolgt ist, sendet
der Intermediar des Zahlers den Request an die DESP, inkl. der jeweiligen
Anweisungen der Intermediare bzgl. der Abwicklung. Die DESP fuhrt anschlieBend
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die Transaktion durch.

4. Nutzen im Wholesale-Bereich

Der digitale Euro ist auch fur den Wholesale-Bereich interessant. Mit Wholesale ist
grundsatzlich eine Nutzung von Finanzinstituten gemeint, die von der digitalisierten
Form des Euros in verschiedenen Bereichen durchaus profitieren konnen.

Auch, wenn die EZB argumentiert, dass digitale Zahlungen bereits in Nutzung sind,
wie bspw. TARGET2 (Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express
Transfer System), sind bei Einfiihrung eines digitalen Wholesale-Euros weitere
Anwendungsfalle ersichtlich. Konditionierte Ablaufe mithilfe von Smart Contracts
oder Verkurzung des Settlements von Wertpapieren von T+2 auf T+0 waren hier
einige sinnvolle Beispiele.

Payment versus Delivery: Hierunter versteht man Ablaufe im Settlement von
Wertpapieren, welche bei gewissen Konditionen mithilfe eines Smart Contracts
ausgelost werden. Dies kann helfen, Ausfallrisiken zwischen den Vertragsparteien zu
minimieren.

Effizienzsteigerungen Abwicklung: Hierbei konnen im Rahmen von Emissionen von
Staatsanleihen bspw. Effizienzsteigerungen in Prozessen vor allem in der
Post-trade-Abwicklung erreicht werden, indem sie verkirzt und transparenter
gestaltet werden.

Taggleiches Settlement: Durch die Digitalisierung des Euros und die Nutzung der
DLT kann das Settlement von T+2 auf T+0 verkirzt werden. Im Hinblick auf die
Entwicklung bei der Tokenisierung von Assets wie Aktien, Anleihen und
Fondsanteilen ergeben sich zusatzliche Effizienzsteigerungen. Wobei diese
Moglichkeit bereits mit dem SEPA (Single Euro Payments Area) Instant Credit
Transfer besteht, allerdings nur bis zu 100.000 Euro und somit nicht in unbegrenzter
Hohe.

Erweiterung der Nutzung von Zentralbankgeld: Nicht bei allen Transaktionen
zwischen Finanzinstituten wird Zentralbankgeld genutzt. So werden beispielsweise
bei maRgeschneiderten Verbriefungen (OTC-Verbriefungen) die Mittel des
Finanzinstitutes genutzt, was grundsatzlich hohere Risiken mit sich bringt. Die
Nutzung von Zentralbankgeld im Settlement kann eine zusatzliche Belastbarkeit des
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Systems mit sich bringen.

Herausforderungen: Mit der Nutzung von neuen Technologien und somit der
Minimierung von bestehenden Risiken kommen jedoch - je nach Ausgestaltung -
andere Risiken wie Datenschutz hinzu. Risiken, wie beispielsweise Cyber-Sicherheit,
sind bereits ein bestehendes Risiko im aktuellen System, jedoch kann hier durch
den hohen Grad der Digitalisierung das Risiko erhoht werden.’

5. Interoperabilitat - Technische Umsetzung

Interoperabilitat bezieht sich auf die Fahigkeit verschiedener Systeme miteinander
zu kommunizieren und zusammenzuarbeiten, um einen nahtlosen Austausch von
Informationen und Werten zu ermoglichen. Im Kontext des digitalen Euro konnte
Interoperabilitat bedeuten, dass der digitale Euro mit anderen digitalen
Zahlungssystemen, Kryptowahrungen und Finanzinfrastrukturen kompatibel ist.

Die EZB zeigt Interesse an der Einfuhrung eines digitalen Euros, um die digitalen
Zahlungsmoglichkeiten fur die Burger im Euroraum zu verbessern und die
Souveranitat des Euros im digitalen globalen Wettbewerb zu starken. Hinsichtlich
der Interoperabilitat konnten verschiedene Ansatze verfolgt werden:

Interoperabilitat mit bestehenden Zahlungssystemen: Die EZB konnte bestehende
Zahlungssysteme wie SEPA und TARGET2 bertcksichtigen und sicherstellen, dass der
digitale Euro mit diesen Systemen kompatibel ist.

Interoperabilitat mit anderen digitalen Wahrungen und Zahlungsnetzwerken: Die
EZB konnte Moglichkeiten zur Interoperabilitat des digitalen Euro mit anderen
digitalen Wahrungen und Zahlungsnetzwerken prifen, um einen reibungslosen
Austausch zwischen verschiedenen digitalen Zahlungsmitteln zu ermoglichen.

Technische Standards und Protokolle: Die Festlegung von gemeinsamen
technischen Standards und Protokollen konnte die Interoperabilitat des digitalen
Euro mit anderen Systemen erleichtern. Die EZB arbeitet mit anderen
Zentralbanken, Aufsichtsbehorden und Industriepartnern zusammen, um solche
Standards zu entwickeln.

Offene Architektur: Die EZB konnte eine offene Architektur fir den digitalen Euro
anstreben, die es Drittanbietern ermoglicht, innovative Zahlungs-Anwendungen und

7 https://www.esm.europa.eu/blog/how-wholesale-digital-euro-can-strengthen-europes-capital-markets
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-dienste zu entwickeln, die mit dem digitalen Euro kompatibel sind. Dies konnte die
Interoperabilitat und Innovation fordern.

Konkrete Entscheidungen zur Umsetzung des digitalen Euro und zur
Interoperabilitat werden letztendlich von der EZB und den beteiligten Stakeholdern
getroffen. Die EZB konnte ihre Strategie und Plane in Bezug auf die Interoperabilitat
in  Zukunft kommunizieren, wahrend die Diskussionen und Planungen
voranschreiten.

Herausforderung in Bezug auf die Interoperabilitat

Eine zentrale Herausforderung bei der Entwicklung des digitalen Euro in Verbindung
mit Blockchain- und Distributed Ledger-Technologien sowie den bestehenden
Fiat-Wahrungs-Zahlungssystemen besteht darin, eine Interoperabilitat
sicherzustellen, die es ermoglicht, dass der digitale Euro nahtlos mit verschiedenen
Technologien und Zahlungsinfrastrukturen zusammenarbeitet. Dies erfordert die
Schaffung von Standards und Protokollen, die es ermoglichen, Transaktionen
zwischen unterschiedlichen Systemen effizient abzuwickeln und Sicherheits- und
Datenschutzanforderungen zu erfullen.

6. Allgemeine Herausforderungen

Der digitale Euro, insbesondere im Wholesale-Bereich des internationalen
Zahlungsverkehrs, steht vor mehreren Herausforderungen:

Interoperabilitat: Die Gewahrleistung einer reibungslosen Interaktion zwischen dem
digitalen Euro und anderen digitalen Wahrungen oder Zahlungssystemen ist
entscheidend. Die Herausforderung besteht darin, Standards zu etablieren, die eine
nahtlose Integration ermoglichen, um den internationalen Zahlungsverkehr effizient
abzuwickeln.

Sicherheit und Datenschutz: Angesichts der Sensibilitat groBer Finanztransaktionen
ist die Sicherheit und der Schutz von Daten von grofSter Bedeutung. Die
Implementierung robuster Sicherheitsmallnahmen sowie die Einhaltung strenger
Datenschutzrichtlinien sind unabdingbar, um das Vertrauen der Nutzer in den
digitalen Euro im Wholesale-Bereich zu gewahrleisten.
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Regulatorische Compliance: Der digitale Euro muss in Ubereinstimmung mit den
geltenden regulatorischen Rahmenbedingungen entwickelt und betrieben werden.
Dies umfasst die Einhaltung von Vorschriften zur Bekampfung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung sowie die Sicherstellung der Einhaltung von Standards zur
finanziellen Integritat.

Skalierbarkeit und Leistungsfahigkeit: Die Fahigkeit, groRe Volumina an
Transaktionen effizient zu verarbeiten, ist fur den Einsatz im Wholesale-Bereich
entscheidend. Der digitale Euro muss daher Uber eine robuste Infrastruktur
verfugen, die in der Lage ist, die Anforderungen des internationalen
Zahlungsverkehrs zu bewaltigen, ohne dabei die Leistungsfahigkeit zu
beeintrachtigen.

Akzeptanz und Adoption: Um im Wholesale-Bereich des internationalen
Zahlungsverkehrs erfolgreich zu sein, muss der digitale Euro von relevanten
Akteuren wie Banken, Finanzinstituten und Unternehmen akzeptiert und genutzt
werden. Dies erfordert gezielte Aufklarungsarbeit sowie Anreize fur die Nutzung des
digitalen Euros in diesem Segment.

7. Mitwirkung und Akzeptanz der europaischen

Lander

Die Entwicklung und Einfuhrung des digitalen Euro im europaischen Raum hat eine
breite Mitwirkung und Akzeptanz seitens der europaischen Lander erfahren, obwohl
es auch unterschiedliche Standpunkte sowie Bedenken gibt. Hier sind einige
Aspekte, die die aktuelle Mitwirkung und Akzeptanz der europaischen Lander bei
der Entwicklung und Einflihrung des digitalen Euro widerspiegeln:

Unterstiitzung von Institutionen: Die Europaische Zentralbank (EZB) hat die
Fuhrung bei der Entwicklung des digitalen Euro Ubernommen und arbeitet aktiv
daran, die Machbarkeit und Auswirkungen zu untersuchen. Die Unterstutzung durch
die EZB gibt dem Projekt Glaubwdirdigkeit und eine klare Richtung.

Interesse der Mitgliedstaaten: Viele europaische Lander haben Interesse an der
Entwicklung des digitalen Euro bekundet und unterstutzen die Bemuhungen der
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EZB. Einige Lander haben sogar eigene Pilotprojekte gestartet, um deren Potenziale
und Herausforderungen zu erkunden.

Diskussionen und Konsultationen: Um die verschiedenen Standpunkte zu
berlcksichtigen, finden regelmaliige Diskussionsrunden und Konsultationen
zwischen den europaischen Landern und der EZB und anderen relevanten
Institutionen statt, um eine gemeinsame Herangehensweise zu entwickeln

Bediirfnis nach Sicherheit und Datenschutz: Einige Lander haben jedoch Bedenken
hinsichtlich der Sicherheit und des Datenschutzes geaufRert. Viele Lander betonen,
wie wichtig es ist, strenge Sicherheitsstandards und Datenschutzbestimmungen
einzuhalten.

Potenzielle Vorteile erkennen: Viele europaische Lander, darunter Deutschland,
Italien, Spanien und die Niederlande, erkennen die potenziellen Vorteile eines
digitalen Euros. Es kann die Effizienz des Zahlungsverkehrs erhohen, die finanzielle
Inklusion fordern und die europaische Wirtschaft starken.

Harmonisierung und Integration: Ein wichtiges Ziel ist es, sicherzustellen, dass der
digitale Euro harmonisiert und nahtlos in das bestehende europaische
Zahlungssystem integriert wird. Dies erfordert eine enge Zusammenarbeit zwischen
den europaischen Landern und Institutionen.

Insgesamt lasst sich sagen, dass die Entwicklung und Einfuhrung des digitalen Euro
im europaischen Raum auf breite Mitwirkung und Akzeptanz stof3t, obwohl es auch
wichtige Diskussionen und Herausforderungen gibt, die bewaltigt werden mussen.
Die europaischen Lander arbeiten gemeinsam daran, die Potenziale des digitalen
Euros zu erschlieRen und ihre Einfihrung erfolgreich umzusetzen.

Jedoch gibt es auch kritische Stimmen in einigen europaischen Landern, die
verschiedene Bedenken und Herausforderungen zum Ausdruck bringen. Hier sind
einige der wichtigsten:

Auswirkungen auf das Bankensystem: Mehrere europaische Lander haben
Bedenken oder Widerstand gegen die Einfuhrung eines digitalen Euro geauBert. Der
Hauptgrund fur die Ablehnung ist die Sorge um die Finanzstabilitat, die
Auswirkungen auf den Bankensektor und Fragen des Datenschutzes. Zu den
wichtigsten Landern, in denen erheblicher Widerstand zu verzeichnen ist, gehoren:
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Der deutsche Bankensektor hat sich besonders lautstark tber mogliche Risiken fur
die Finanzstabilitat und das traditionelle Bankenmodell geauBert. Sie beflrchten,
dass ein digitaler Euro zu erheblichen Abflissen von traditionellen Bankeinlagen
fuhren und das Finanzsystem destabilisieren konnte.®?

Franzosische Bankinstitute haben ebenfalls Bedenken geauliert, insbesondere im
Hinblick auf die Auswirkungen auf die Bankenfinanzierung und das Finanzsystem im
Allgemeinen. Die franzosische Regierung und die Zentralbank sind vorsichtiger und
streben strenge Kontrollen bei der EinfUuhrung des digitalen Euro an, um diese
Risiken abzuschwachen.”™

Italienische Banken haben ahnliche Befurchtungen hinsichtlich des Potenzials eines
digitalen Euro, das derzeitige Bankensystem zu storen, und der damit verbundenen
wirtschaftlichen Auswirkungen."

Diese Lander pladieren zusammen mit einer starken Lobbyarbeit ihres
Bankensektors flur eine vorsichtige und kontrollierte Herangehensweise an den
digitalen Euro, um sicherzustellen, dass er nicht die Finanzstabilitat oder die
bestehende Bankeninfrastruktur untergrabt.” ™

Potenzielle finanzielle Instabilitit: Unterschiedliche Ldander &duRern Bedenken
hinsichtlich der moglichen Auswirkungen des digitalen Euro auf die finanzielle
Stabilitat. Sie befurchten, dass die Einfuhrung digitaler Wahrungen zu einer
erhohten Volatilitat auf den Finanzmarkten fuhren konnte und dass dies das Risiko
von Finanzkrisen erhohen konnte.

Mangelnde Kontrolle iiber die Geldpolitik: Es gibt Befiirchtungen, dass die
Einfihrung des digitalen Euro die Fahigkeit einzelner Lander zur unabhangigen
Geldpolitik beeintrachtigen konnte. Die Sorge besteht darin, dass die Europaische
Zentralbank (EZB) durch den digitalen Euro eine groRere Kontrolle Uber das
Geldangebot und die Geldpolitik erlangt.

Shttps://www.euronews.com/business/2024/04/23/the-banking-lobbys-influence-on-policymakers-risks-undermining-digital-
euros-potential

“https://ceprorg/voxeu/columns/digital-euro-after-investigation-phase-demystifving-fears-about-bank
Ohttps://www.atlanticcouncil.org/cbdctracker/
https//www.euronews.com/business/2024/04/23/the-banking-lobbys-influence-on-policymakers-risks-undermining-digital-
euros-potential

Zhttps://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2024/html/ecb.blog20240219~ccble8320e.de.html
Ehttps://ceprorg/voxeu/columns/digital-euro-after-investigation-phase-demystifving-fears-about-bank
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Besorgnis besteht hinsichtlich der technologischen Infrastruktur und Sicherheit des
digitalen Euro. Schwachstellen in der IT-Infrastruktur und Cybersicherheit konnten
die Integritat des digitalen Euro gefahrden, warnen Kritiker.

Diese  kritischen  Stimmen spiegeln die Vielfalt der Bedenken und
Herausforderungen wider, die mit der Entwicklung und EinfUhrung des digitalen
Euro im europaischen Raum verbunden sind. Es ist wichtig, diese Bedenken ernst zu
nehmen und angemessene MaRnahmen zu ergreifen, um sie zu adressieren und das
Vertrauen der Blurger und Regierungen in den digitalen Euro zu starken.

8. Nutzen und Vertrauen

Der digitale Euro erhebt den Anspruch, eine Innovation im europaischen
Zahlungsverkehr zu sein. Dieser hat das Potenzial zu verandern, wie Burger und
Unternehmen ihre taglichen Transaktionen durchfuhren.

Bei sorgfaltiger Ausgestaltung konnen die Vorteile entsprechend sein:

e Effizienz im Zahlungsverkehr erhohen

e Kosten fur die Geldverarbeitung reduzieren

e erhohte Geldwaschepravention durch geringe im Umlauf benotigte
Bargeldmenge

e Forderung digitaler Innovationen sowie finanzieller Inklusion, der Effizienz
und Sicherheit im Zahlungsverkehr, Verbesserungen im E-Commerce,
effizientere internationale Zahlungen und grenziberschreitender Handel,
Datenschutz und Sicherheit

Diese Nutzen sollten jedoch nicht ohne die geauBerten Kritiken betrachtet werden.
Insbesondere hinsichtlich des Datenschutzes, der technischen Zuverlassigkeit und
der Nutzerakzeptanz, aufgrund vermeintlich fehlender Mehrwerte. Es setzt ein
robustes und sicheres System voraus, bei dem sich Nutzer nicht allein auf die
Zuverlassigkeit von Intermediaren verlassen mussen. Um das Vertrauen der Nutzer
in den digitalen Euro zu starken, ist es entscheidend, dass die zustandigen
Behorden und Politiker transparente Richtlinien und einen klaren rechtlichen
Rahmen schaffen, der die Privatsphare aller Beteiligten berucksichtigt und mit
entsprechenden Kontrollmechanismen unterstutzt.
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Mit weitreichenden Datenschutzstandards konnte der digitale Euro eine digitale
Form von Bargeld werden.

Zur Gewinnung der Akzeptanz der Burger ist eine umfassende Aufklarungs- und
Kommunikationsstrategie erforderlich. Dazu zahlt auch, dass oft zitierte Aussagen
der EZB, insbesondere bei Anderungen der Zielsetzung und der konkreten
Ausgestaltung des digitalen Euro, eindeutig und chronologisch nachvollziehbar
kommentiert werden. Fur eine weitreichende Nutzerakzeptanz kann nicht langer von
den zukunftigen Nutzern erwartet werden, dass sie sich die aktuellsten
Informationen - oft auch aus nicht-offiziellen Quellen oder Interviews -
zusammentragen und eigenstandig bewerten.

Es sollte daher eine durchsuchbare Informationsplattform entwickelt werden,
welche es Nutzern ermoglicht, Fragen zu stellen und effizient die dazugehorigen und
validierten Antworten zu erhalten. Sachliche und inhaltliche Fragen sollten nicht
zensiert werden.

9. Zukunftige Schritte und Roadmap

Die Vorbereitungsphase des digitalen Euros wird voraussichtlich bis Ende 2025
andauern. AnschlieBend wird entschieden, ob die Eurozone dem Vorhaben des
digitalen Euro zustimmt und sich die Implementierungsphase anschlief3t.

GemaR der offiziellen Roadmap ist fir den Zeitraum 2024/2025 eine vertiefte
Erforschung der Anwendungsfalle und Nutzungsmoglichkeiten des digitalen Euro
sowie eine Fortentwicklung der rechtlichen Rahmenbedingungen vorgesehen.

Nach Aussage von Dr. Joachim Nagel, Prasident der Deutschen Bundesbank, kann
die Einfihrung des digitalen Euro durchaus bis 2028/2029 andauern. Selbst in
diesen Jahren konnte es zu einer schrittweisen Einfuhrung kommen, da zunachst
die Infrastruktur bereitgestellt werden muss. Der erste Einsatz ist fur Zahlungen im
E-Commerce geplant, und weitere Anwendungsfalle werden folgen.

Auch die Wallets der Endnutzer erfordern Beratung bei der Eroffnung, was
anfanglich dazu fuhren konnte, dass Zahlungen nur im Onlinehandel moglich sind.
Der digitale Euro soll sowohl mit dem EUDI Wallet als auch mit bestehenden Wallets
kompatibel sein, jedoch unabhangig von diesen betrieben werden, um eine breite
Akzeptanz und Flexibilitat im Zahlungsverkehr zu gewahrleisten.
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10. Fazit

Unser Statusbericht zum digitalen Euro bietet einen Einblick in den aktuellen
Entwicklungsstand und die potenziellen Auswirkungen auf den Zahlungsverkehr im
Euroraum. Es skizziert den Weg, den die EZB und das Eurosystem einschlagen, um
den digitalen Euro sowohl als Erganzung zu Bargeld als auch als zusatzliche Losung
zu bestehenden Fiat- und kryptobasierten Zahlungssystemen zu etablieren und
sowohl online als auch offline digitale Zahlungen zu ermoglichen.

Die Entwicklung des digitalen Euro umfasst verschiedene Aspekte wie Regelwerke,
technische Standards und Protokolle. Besonders wichtig ist die Interoperabilitat mit
bestehenden Zahlungssystemen sowie mit Kryptowahrungen wie Bitcoin und
Ethereum, um einen nahtlosen Austausch zu gewahrleisten. Dabei mussen jedoch
Herausforderungen wie Datenschutz, Sicherheit und regulatorische Compliance
bertcksichtigt werden. Die Entscheidung Uber die Einfuhrung wird jedoch erst nach
Abschluss der Vorbereitungsphase getroffen. Die mogliche Einfuhrung wird fur
2028/2029 erwartet.

Im Wholesale-Bereich des Zahlungsverkehrs eroffnet der digitale Euro Potenziale fur
Effizienzsteigerungen und eine bessere Abwicklung von Transaktionen. Doch auch
hier sind technologische Herausforderungen und die Sicherstellung der
Interoperabilitat entscheidend.

Die Mitwirkung und Akzeptanz der europaischen Lander sind wichtig fur den Erfolg
des digitalen Euros. Wahrend viele Lander die Entwicklung unterstutzen, gibt es
auch Bedenken hinsichtlich Datenschutz, finanzieller Stabilitat und der Kontrolle
uber die Geldpolitik.

Um das Vertrauen der Nutzer in den Retail-CBDC zu gewinnen, mussen strenge
Datenschutzstandards eingehalten und eine transparente Kommunikation gefuhrt
werden. Gerade in diesem Bereich gibt es sehr viele Unsicherheiten seitens der
Blrger und es kann dazu fuhren, dass hier von Anfang an eine reservierte Haltung
vorherrscht. Eine umfassende Aufklarungsarbeit ist erforderlich, um die Vorteile des
digitalen Euro zu vermitteln und Bedenken auszuraumen.

Insgesamt lasst sich sagen, dass der digitale Euro viel Potenzial hat, sowohl im
Wholesale- als auch im Retail-Bereich. Hier ist jedoch maligeblich, wie diese beiden
Anwendungsformen eingefuhrt werden, welche Vorteile diese mit sich bringen und
wie offentliches Vertrauen generiert werden kann. Es bleibt abzuwarten, welche
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Lander des Euroraums hier Vorreiter sein werden und was fur Ruckschlusse dies auf
die Akzeptanz der digitalen Zentralbankwahrung schlielRen lasst.

Europa muss darauf bedacht sein, die verschiedenen digitalen Innovationsfelder
auch fruhzeitiger und klarer als bisher miteinander zu verknupfen. Momentan gibt
es noch kein klares Bild innerhalb der EU, ob und wie das Potential von Blockchain
als Technologie aktiv genutzt werden soll: bei der Festschreibung von Transparenz-
und  werteorientierte  Reporting-Anforderungen  fur  standardisierte  und
gesetzeskonforme Prozesse sowie dem Hebeln weiterer Potentiale durch
Automatisierung. Der digitale Euro muss hier ein wesentlicher Baustein sein, und
insofern sind die gesetzten, langen Zeitlinien durchaus auch problematisch. Durch
den sich abzeichnenden, verstarkten Einsatz weiterer exponentieller Technologien
wie Kinstlicher Intelligenz und die  sich  verstarkenden  Cyber
Security-Herausforderungen ist nicht davon auszugehen, dass in den kommenden
funf Jahren normale, vorsichtig planende Iterationsschritte ausreichen werden, um
die Leistungsfahigkeit der europaischen Wirtschaft zu sichern. Deswegen ware eine
klare Planung und frihzeitige Zielstellung winschenswert.
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