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Europaische Autonomie im
Zahlungsverkehr
Der digitale Euro ist nicht die einzige Option
Autor Um ihre strategische Autonomie zu starken, dréangt die EU auch fiir den Re-
Heike Mai tail-Zahlungsverkehr auf ein Angebot aus européischer Hand. Ein privatwirt-
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schaftliches und ein staatliches Projekt werden derzeit vorangetrieben. Wah-
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rend die European Payments Initiative (EPI) auf der bestehenden Infrastruk-
www.dbresearch.de tur fir Echtzeitzahlungen aufbaut und ihre digitale Geldbdrse (Wallet) Anfang
nachsten Jahres am Start sein soll, werden die rechtlichen und technischen

Deutsche Bank R h M t .. .. . . . ..
eutsene Bani Research Hanagemen Grundlagen fiir den digitalen Euro noch entwickelt. Da sich beide Losungen

Stefan Schneider leicht gegenseitig kannibalisieren konnten, wiirde Europa von einer besseren
Koordinierung profitieren.
Barzahlung nimmt ab Im Rahmen des ibergeordneten Ziels, die strategische Autonomie der EU zu
Euroraum, Anteil an Anzahl der POS-Zahlungen starken, drangen die Behorden auf ein Retail-Zahlungssystem, das von euro-
% o o paischen Akteuren betrieben wird und in allen und zwischen allen Mitglied-
100% - 2 staaten funktioniert. EU-Blrgern steht bereits eine groBe Auswahl an Zah-

gg;‘: 9% o5y, —lungsmadglichkeiten zur Verfiigung. Allerdings dominieren auBereuropaische
70% Anbieter in vielen Landern die Karten- und mobile/Online-Zahlungen. Zudem
28;/0 sind diese Anbieter die einzigen, die grenziiberschreitende Euro-Transaktio-
. nen innerhalb der Wahrungsunion erméglichen. Die bisher einzige ,europai-
sche Losung”, die in der gesamten Union funktioniert, ist das Euro-Bargeld -
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Vor diesem Hintergrund sind zwei verschiedene Projekte entstanden, die Re-
tailzahlungen aus europaischer Hand anbieten wollen: die von Banken und
Dienstleistern aus Frankreich, Deutschland, Italien, Belgien und den Nieder-
Quellen: EZB, Deutsche Bank Research landen gegriindete European Payments Initiative (EPI) und der Vorstol3 der
EZB fiir einen digitalen Euro.
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EPI wird Verbrauchern endlich die Moglichkeit bieten, liber eine digitale Geld-
borse, d.h. eine mobile App, am Point-of-Sale (POS) Echtzeitzahlungen zu ta-
tigen, um bequem an der Kasse, online oder auch im Freundeskreis zu bezah-
len. Dafiir wird eine bestehende Infrastruktur genutzt, die nahezu tberall in
Europa zur Verfligung steht: normale Girokonten und die Clearing- und Sett-
lement-Mechanismen von SEPA Instant Payments. Dies wird effizientere
Zahlungen ermdglichen, die sofort verbucht werden. Um die Attraktivitat der
Wallet zu erhéhen, sind Zusatzleistungen geplant. Die Finanzinstitute, die an
EPI teilnehmen, konnen den Kundenstamm in ihren Heimatlandern nutzen,
um positive Netzwerkeffekte zu erzielen. Allerdings konnte mangelnde Reich-
weite der Schwachpunkt von EPI werden, da der Zahlungsdienst zu Beginn
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nur in einigen Landern verfligbar sein wird. Das Projekt ist jedoch offen fiir
neue Mitglieder.

Europaische Autonomie im Zahlungsverkehr

Fir den digitalen Euro hingegen wird die Reichweite kein Problem darstellen.
Die ,Verordnung liber die Einflihrung eines digitalen Euro”, vor Kurzem von
der Europaischen Kommission vorgeschlagen, wiirde Handler dazu verpflich-
ten, digitale Euros zu akzeptieren, und Banken dazu, den Verbrauchern ent-
sprechende Wallet-Dienste anzubieten. Der digitale Euro ware jedoch nicht
nur eine weitere Zahlungsoption, sondern auch von der Zentralbank ausgege-
benes, digitales Bargeld. Als solches konnte die Einflihrung Risiken fiir die Fi-
nanzstabilitdt mit sich bringen, wenn der digitale Euro den Banken durch Ein-
lagenabfliisse einen Teil der Refinanzierung entziehen wiirde. Die EZB ver-
sucht, diese Risiken zu minimieren, indem sie die Menge der digitalen Euros
pro Nutzer begrenzt (wahrscheinlich auf etwa EUR 3.000). Auch wenn eine
Obergrenze im Hinblick auf die Finanzstabilitat verniinftig ware, kénnte sie
den digitalen Euro dadurch - verglichen mit Geld auf normalen Zahlungskon-
ten — komplizierter machen. Jeder Nutzer, der digitale Euros tGber den
Schwellenwert hinaus empfangen oder versenden mochte, muss den ,Was-
serfall-Mechanismus” nutzen, der solche Mehrbetrage automatisch auf sein
Bankkonto Uberweist oder von dort abbucht. Dieses Konto wird jedoch be-
reits in etwa die gleichen Zahlungsoptionen bieten wie der digitale Euro, wo-
bei einige Dienstleistungen — insbesondere grenziiberschreitende — von au-
Bereuropaischen Kartenunternehmen erbracht werden. Auch die Tatsache,
dass es sich um ausfallsicheres Zentralbankgeld handelt, diirfte kein groBer
Wettbewerbsvorteil sein, da Bankeinlagen bis zu einer Hohe von EUR
100.000 gesetzlich versichert sind. Kurzum, eine rechtliche Verpflichtung zur
Annahme digitaler Euros und zum Angebot von Wallet-Diensten ist keine Ga-
rantie dafiir, dass die Verbraucher diesen auch benutzen werden angesichts
moderner und weniger komplizierter Alternativen.

Auf jeden Fall werden sowohl das privatwirtschaftliche als auch das staatliche
Projekt auf einen schon jetzt vielfaltigen und wettbewerbsintensiven Zah-
lungsverkehrsmarkt treffen. AuBerdem haben in Europa die allermeisten Biir-
ger bereits Zugang zu Finanzdienstleistungen, sodass sich das Wachstum
des (digitalen) Zahlungsverkehrs aus der Substitution von Barzahlungen und
dem allgemeinen Wirtschaftswachstum speist. Es gibt keine Anzeichen fir
ein Marktversagen. Vielmehr Giben die politischen Entscheidungstrager — im-
plizit oder explizit — Druck aus, um politische Ziele zu erreichen. In dieser Si-
tuation wiirde Europa von einer besseren Koordinierung profitieren. Gegen-
wartig kénnten sich zwei ahnliche Zahlungsdienste, die Europas strategische
Autonomie starken sollen, leicht gegenseitig kannibalisieren.
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‘ EPI: Infrastruktur schon vorhanden Der digitale Euro wird kaum vor 2027 ausgegeben werden, weil die notwendi-
2023 gen rechtlichen und technischen Grundlagen noch entwickelt werden. Da EPI
e auf einer bestehenden Infrastruktur aufbauen wird, kann das Angebot schnel-

ler auf den Markt kommen. Anfang 2024 soll die EPI-Wallet in Frankreich,
Deutschland und Belgien verfligbar sein. Auf diese Markte entfallt mehr als
die Halfte aller digitalen Zahlungen im Euroraum. Da private Zahlungsdienst-
leister im Wettbewerb stehen, konnten sie insgesamt besser und flexibler als
Behorden in der Lage sein, das Angebot auf die Bedirfnisse von Handlern
und Kunden zuzuschneiden, kiinftige Innovationen rasch zu integrieren oder
sich an veranderte Kundenpraferenzen anzupassen. Die Preis-Leistungs-Mo-
delle - einschlieBlich von Anreizen flir Verbraucher — werden in einem freien
Markt zwischen den Zahlungsdienstleistern und den Handlern ausgehandelt.
Auch wenn EPI einen Teil der derzeitigen Geblhreneinnahmen der Zahlungs-
dienstleister bedrohen kénnte, ist ein marktwirtschaftlicher Ansatz moglicher-
weise nachhaltiger als staatlich vorgegebene Preise und Dienstleistungen,
wie sie fur den digitalen Euro vorgesehen sind. Die vorgeschlagene EU-Ver-
ordnung wirde Preisobergrenzen fir Leistungen rund um den digitalen Euro
Mindestens ein Zahlungsdienstleister, deram SEPA-  festlegen. Hierbei werden Handlern Gebiihren in Rechnung gestellt, nicht
Verfahren fur Echtzeit-Zahlungen teilnimmt, und ... . . . .

aber den Privatkunden, was weitgehend der derzeitigen Marktpraxis ent-
spricht. AuBerdem sind Echtzeitzahlungen nicht mit Risiken fiir die Finanzsta-
bilitat verbunden, wie dies beim digitalen Bargeld der Zentralbank der Fall ist.

u die Mehrheit der Zahlungskonten im Land
keine Mehrheit der Zahlungskonten im Land

Quellen: European Payments Council, Deut-
sche Bank Research Bei der Konzeption des EPI-Angebots sollte jedoch ein moglicher digitaler Eu-

ro berlicksichtigt werden. Denn auch wenn ein digitaler Euro EPI-Dienstleis-
tungen weitgehend duplizieren wiirde, konnte die EZB nichtsdestoweniger
die Ausgabe beschlieBen, da Autonomie im Zahlungsverkehr nur einer von
mehreren Griinden ist, die fiir ihn vorgebracht werden: Die EZB argumentiert
auch, dass der digitale Euro das Vertrauen in das Wahrungssystem sicher-
stellen und die Konkurrenz von Kryptowahrungen, Stablecoins oder auslandi-
schem Digitalgeld abwehren wiirde. Es ist daher wichtig, Strukturen zu schaf-
fen, die moglichst von beiden Losungen genutzt werden kénnen. Es war ein
Anfang, als die EZB Zahlungsdienstleister einlud, sich an technischen Tests
fiir eine mogliche digitale Euro-Infrastruktur zu beteiligen: EPl war unter den
Teilnehmern. Ironischerweise zeigten die Tests auch die Grenzen der ,strate-
gischen Autonomie” in einer offenen Volkswirtschaft auf: Ebenfalls unter den
Teilnehmern war ein groBes US-Technologieunternehmen.

Originalfassung in Englisch vom 6. Juli 2023: "European autonomy in payments: Digital euro is not
the only option”
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