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Der digitale Euro aus Sicht der deutschen Versicherungswirtschaft

Die deutsche Versicherungswirtschaft begri3t die Entscheidung der EZB,
das Projekt zur Einfihrung eines digitalen Euro entschlossen anzuge-
hen. Die Versicherungswirtschaft als bedeutende Investorengruppe hat
ein grol3es Interesse an einem stabilen und leistungsfahigen Finanzsys-
tem sowie entsprechenden Zahlungssystemen. Aufgrund ihrer knapp 450
Millionen Vertrage sind auch die Zahlungstransaktionen der Branche po-
tenziell betroffen.

Infolge der Digitalisierung zeichnen sich bereits heute deutliche Verande-
rungen an unseren Zahlungssystemen ab. Neue digitale Zahlungslésun-
gen sind inzwischen weit verbreitet, gleichzeitig sinkt die Bedeutung von
Bargeld. Zudem werden parallel neue private Zahlungsinfrastrukturen auf-
gebaut (wie etwa der von Facebook geplante Stablecoin Diem) und nicht
zuletzt treiben auslandische Zentralbanken ihre Plane zur Einfihrung von
digitalem Zentralbankgeld (central bank digital currency - CBDC) voran.

Ein CBDC stellt ebenso wie Bargeld eine direkte Forderung ggu. der Zent-
ralbank dar. Andere Auspragungen von ,digitalem Geld" werden hingegen
von privaten Organisationen herausgegeben. Bei diesen sogenannten
~Kryptowahrungen“ ist zu unterscheiden zwischen in der Regel durch
Wahrungen gedeckten Stablecoins sowie ,Kryptowahrungen* ohne eine
Deckung (z. B. Bitcoin). Letztere sind aufgrund ihrer hohen Volatilitat und
maoglicher Ausfallrisiken aber nicht fir den Zahlungsverkehr geeignet.

Ein digitaler Euro wirde einen wichtigen Beitrag zur Sicherung der mone-
taren Souveranitat des Euroraums, der internationalen Rolle des Euro
und der Wettbewerbsfahigkeit des Euroraums leisten. Damit wurde u. a.
der Gefahr begegnet, dass der Euroraum zukinftig in eine Abhangigkeit
von privaten Zahlungsverkehrslésungen oder CBDC von ausléndischen
Zentralbanken gerét, mit erheblichen potenziellen Implikationen fir das
Finanz- und Wahrungssystem. Die Sicherung der monetaren Souveranitéat
und der Integritdt des Euro-Wahrungsraums durch den digitalen Euro ist
gleichzeitig eine notwendige Voraussetzung fur die Durchfihrung einer
effektiven, primér auf Preisstabilitat ausgerichteten Geldpolitik der EZB.

Fir den Erfolg des digitalen Euro kommt es auf die Ausgestaltung an. Hier
stellen sich zahlreiche Fragen, da mit dem digitalen Euro vielfaltige Aus-
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wirkungen auf die Volkswirtschaft und das Finanzsystem verbunden sein
kénnen. Die deutschen Versicherer begrifRen daher den von der EZB
angekindigten weiteren Dialogprozess mit allen Stakeholdern zu mdogli-
chen Gestaltungsfragen des digitalen Euro. Aus Sicht der Versicherer
erscheinen beim Anforderungsprofil und der Ausgestaltung des digitalen
Euro besonders folgende Aspekte wichtig:

e Funktion und Rolle des digitalen Euro

Die Versicherungswirtschaft teilt die Auffassung der EZB, dass ein
digitaler Euro ausschlieBlich fir Zahlungsverkehrszwecke konzipiert
werden sollte. Der digitale Euro kénnte als weitere, zeitgemale
Auspragung des Zentralbank-Geldes und als modernes zusétzli-
ches Zahlungsmittel neben das Bargeld (Retail CBDC) treten.
Gleichzeitig sollte der digitale Euro auch als Wholesale CBDC ein-
gesetzt werden kdnnen.

Wie beim bisherigen Zentralbankgeld sollte auch der digitale Euro
als Basis und Erganzung fur private Zahlungsdienstleistungen
dienen und diese nicht ersetzen. AnknlUpfungspunkte hierfir wéren
die Integrierbarkeit in durchgéngig digitale Prozess- und Wertschop-
fungsketten. Damit kénnen die Mdglichkeiten digitaler Zahlungslo-
sungen verbreitert und die Innovationen privater Anbieter beschleu-
nigt und unterstitzt werden.

e Finanzstabilitat — Begrenzung des Zugangs zum digitalen Euro
Ein zentraler Aspekt bei der Ausgestaltung des digitalen Euro ist die
Vermeidung von Gefahren fur die Finanzstabilitdt, etwa durch eine
Destabilisierung des Bankensektors im Falle grof3erer Umschich-
tung von Bankeinlagen in den risikolosen digitalen Euro (Stichworte:
,Disintermediation” und ,digitaler Bank Run“). Grundsatzlich sollte
der Analyse der Auswirkungen auf das Finanzsystem und beson-
ders der Banken im Zusammenhang mit der Einflhrung eines digi-
talen Euro eine hohe Prioritt eingerdumt werden.

Im ersten Schritt der Umsetzung scheinen eine funktionale Be-
schrankung auf die Zahlungsmittelfunktion sowie eine Begrenzung
im Zugang zum digitalen Euro gerechtfertigt, um Schritt fur Schritt
Erfahrungen mit einer solchen Wahrung zu sammeln und Stabi-
litatsrisiken gering zu halten. Vorliegende Vorschlage einer Be-
schrankung des Zugangs auf 3.000 Euro je Blrger/in bilden hier ei-
nen guten Ausgangspunkt fur die weitere Diskussion.

e Verlasslicher Rechtsrahmen

Fur die Versicherungswirtschaft mit ihren rund 448 Millionen Versi-
cherungsvertragen und als bedeutender Kapitalanleger ist die Stabi-
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litat des Finanzmarktes ebenso wie die des Wahrungssystems von
hdchster Bedeutung. Dem Zentralbankgeld kommt eine fundamen-
tale Rolle in der Volkswirtschaft zu, nicht zuletzt auch im Hinblick auf
das Vertrauen von Burgern und Unternehmen in das Wahrungs- und
Finanzsystem. Es ist daher essentiell, fir den digitalen Euro einen
verlasslichen Rechtsrahmen zu schaffen und so dessen Si-
cherheit, Stabilitat und Integritat zu gewahrleisten.

Sicherheit des digitalen Euro

Der digitale Euro sollte die gleiche Sicherheit und Zahlungsver-
kehrsfunktion wie Eurobargeld haben. Hierfir sind entsprechende
belastbare Infrastrukturen zu schaffen, die héchsten IT-Sicherheits-
und Datenschutzstandards gentigen, um der Gefahr von Cyberan-
griffen und Cyberdiebstahl effektiv begegnen zu kénnen. Wie bereits
das Ergebnis der EZB-Konsultation vom Herbst 2020 gezeigt hat,
wird ein hoher Datenschutzstandard zudem eine wichtige Voraus-
setzung fur die Attraktivitat des digitalen Euros sein.

Anforderungen an die Umsetzung

Fur den Erfolg des digitalen Euro ware es notwendig, dass Unter-
nehmen diesen im Zahlungsverkehr mit Kunden und Verbrau-
chern verwenden, d. h. akzeptieren und annehmen sowie zu-
rickzahlen kénnen. Dies bedeutet auch, dass jederzeit eine Um-
wandlung von digitalen Euro in Euro sichergestellt sein misste.

Fur die Akzeptanz und Nutzung insbesondere im Unternehmens-
sektor ware es dariiber hinaus von grol3er Bedeutung, dass der di-
gitale Euro in das gesamte Zahlungsdienstleistungssystem ein-
gebunden ist. In diesem Zusammenhang sollte die Mdglichkeit der
Programmierbarkeit von Zahlungen ein wichtiger Aspekt in der wei-
teren Diskussion sein.

Nachhaltigkeit

Zur Unterstitzung der Nachhaltigkeitstransformation der européi-
schen Volkswirtschaften kommt auch im Hinblick auf die Ausgestal-
tung des digitalen Euro Nachhaltigkeitserwédgungen eine wichtige
Rolle zu. So ist etwa eine hohe Energieeffizienz der gewahlten
Umsetzungsldsungen anzustreben. Das neue deutsche Klima-
schutzgesetz sieht eine Klimaneutralitat bereits bis 2045 vor. Vor
diesem Hintergrund wéare es auch aus Sicht der Versicherungswirt-
schaft winschenswert, wenn bei der Einflhrung des digitalen Euro
von Beginn an energieintensive Technologien vermieden und dieser
perspektivisch klimaneutral ausgestaltet wird.
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In Zeiten grundlegender Transformationen und eines zunehmenden inter-
nationalen Standortwettbewerbs bedarf es aus Sicht der deutschen Versi-
cherer eines digitalen Zentralbankgeldes im Euroraum. Am Ende der Un-
tersuchungsphase sollte mit dem digitalen Euro die Einfuhrung eines
schnellen, sicheren und kostenglinstigen Zahlungsverkehrssystems ste-
hen, das darlber hinaus gegeniber bestehenden Zahlungssystemen
Uberzeugende Mehrwerte bietet.

Berlin, den 11. August 2021
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