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Digitaler Euro: Das
Wettrennen zwischen
Europdischer Zentralbank

und Libra™* Association

Zusammenfassung

Geldsysteme werden zunehmend digitalisiert. Fiir das Eurosystem
gibt es auch Bestrebungen, die gemeinsame Wdhrung zu digita-
lisieren. Zum einen diskutiert die Europdische Zentralbank die
Einfiihrung einer eigenen digitalen Wdhrung, einer sogenannten
digitalen Zentralbankwdhrung, Central Bank Digital Currency
(CBDC). Zum anderen plant das 2019 von Facebook initiierte
Stablecoin-Projekt ,Libra*, eine globale Zahlungsinfrastruktur

zu schaffen und dadurch auch einen digitalen, programmier-
baren Euro zu kreieren. Somit liefern sich der 6ffentliche

und der private Sektor ein Wettrennen um die erstmalige
Einflihrung eines digitalen, programmierbaren Euros.

Dieser Beitrag beleuchtet die Wahrnehmung der Zah-
lungsinitiativen durch Befragung von mehr als 50 syste-

matisch ausgewdhlten hochrangigen Fachexperten.?

Die befragten Experten erwarten, dass Libra* wahr-

scheinlich schon 2021 in der Eurozone eingefiihrt

werden wird, wdhrend mit einer Euro-CBDC erst

zum Ende dieses Jahrzehnts zu rechnen ist.




Thesen:

> Die Bereitstellung von Bargeld zur éffentli-

chen Verwendung ist ein wichtiges Instru-
ment fiir Zentralbanken. Gleichzeitig ist
der Bargeldverbrauch im Zahlungsverkehr
bereits in einigen fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften riickldufig. Kommerziell bereit-
gestellte, schnelle und bequeme digitale
Zahlungen haben in Umfang und Vielfalt
enorm zugenommen.

Dass Notenbanken in Zukunft digitales
Zentralbankgeld (CBDC) herausgeben
werden, das auch in programmierbare
Infrastrukturen eingebettet werden kann,
wird momentan stark diskutiert.

Erste Vorbereitungen hierzu kann man
bspw. in China nachvollziehen, sowie
auch bei anderen Zentralbanken weltweit.
Diverse Zentralbanken erforschen gerade
aktiv die Umsetzungmaoglichkeiten einer
digitalen Wéhrung.

Eine CBDC kénnte fiir die Zentralbanken
ein wichtiges Instrument sein, um im Zuge
der fortschreitenden Digitalisierung des
Alltagslebens der Menschen weiterhin
ein sicheres Zahlungsmittel zur Verfiigung
zu stellen.

Zudem konkurrieren private Stablecoin-
Initiativen wie Libra* mit den Notenbanken
und erhéhen somit die Geschwindigkeit,
das Thema weiter voranzutreiben.

Neben den Vorteilen, die eine CBDC mit sich
bringt, wie mehr Steuerungsméglichkeiten
fir den Staat, sowie die Notwendigkeit zur
Unterstiitzung von kiinstlicher Intelligenz,
sind auch die Nachteile, wie weniger
finanzielle Privatsphdire, zu bedenken.

Unter dem Begriff: Digitales Zentralbank-
geld versteht man Projekte ab der zweiten
Halfte der 2010er Jahre, die elektronisches
Geld schaffen, das direkt auf Konten bei
der Zentralbank liegen soll und einem gro-
Berem Nutzerkreis zur Verfligung steht als
die derzeitige digitale Form der monetaren
Basis fiir Geschaftsbanken.

Stablecoins sind Kryptowahrungen, die den
Wert eines Assets abbilden, bspw. in Form
von Fiat-Wahrungen oder Edelmetallen.
Ihr Preis wird gesteuert durch die aktive
oder automatische Geldpolitik mit dem
Ziel geringer Volatilitat in Bezug auf eine
nationale Wahrung, einen Wahrungskorb
oder andere Vermogenswerte.

* Libra heiRt jetzt Diem. Diem ist eine auf
einer Blockchain basierende Kryptowahrung
der Diem (vorm. Libra) Association, zu deren
Grindungsmitgliedern unter anderem Spotify,
Uber und Facebook gehoren. Die Umbenen-
nung in ,,Diem“ (lateinisch: ,Tag“) solle einen
,heuen Tag fir das Projekt” symbolisieren,
teilte die Assoziation zur Verwaltung der Krypto-
wahrung am 1.12.2020 mit.
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Einleitung

Die Digitalisierung von Wahrungen und Zahlungsinfrastruk-
turen beschleunigt sich weltweit. Als Reaktion auf das Auf-
kommen von Krypto-Assets und der zugrundeliegenden
Distributed-Ledger-Technologie (DLT) arbeiten derzeit zahl-
reiche Institutionen an fundamental neuen digitalen For-
men von Geld. Dazu gehort auf privatwirtschaftlicher Seite
das Projekt ,,Libra*“, welches 2019 von einem von Facebook
gefiihrten Konsortium angekiindigt wurde. Es verfolgt das
Ziel, verschiedene Fiatwahrungen auf Blockchain-Basis als
Stablecoin abzubilden. Damit mochte die Libra* Association
finanzielle Inklusion weltweit fordern und ein effizientes
wie kostenglinstiges Zahlungssystem schaffen (vgl. Libra*
Association, 2020). Auch im o6ffentlichen Sektor gibt es
Bestrebungen, das Geldsystem durch sogenannte digitale
Zentralbankwahrungen (CBDCs) zu digitalisieren. Derzeit ana-
lysiert die Europaische Zentralbank (EZB) intensiv CBDCs.

Libra* und CBDCs schaffen die Voraussetzungen fir den di-
gitalen, programmierbaren Euro. Beim digitalen, program-
mierbaren Euro handelt es sich um eine digitale Variante
des Euros, die tber eine DLT organisiert werden kann.? Es
entsteht somit keine eigene, neuartige Wahrung, wie bei-
spielsweise Bitcoin, sondern lediglich eine digitalisierte Ver-
sion bestehender Wahrungen, z. B. des Euros.

Die Experteninterviews fiihren zu dem ein-
deutigen Ergebnis, dass ein digitaler Euro mit
hoher Wahrscheinlichkeit sehr viel friiher vom
Privatsektor, néimlich von der Libra* Association,

eingefiihrt wird als von der EZB.:

Zur Untersuchung der Auswirkungen des digitalen, program-
mierbaren Euros wurden mehr als 50 hochrangige Experten
aus verschiedenen Sektoren und Branchen befragt, wie z. B.
Zentralbanker, Akademiker und Experten aus der Industrie,
um die Vorteile, Risiken und die erwarteten Auswirkungen
des digitalen, programmierbaren Euros zu evaluieren. Libra*
und eine Euro-CBDC sind dabei derzeit die Initiativen, die
ein realistisches Potential haben, in naher Zukunft einen
digitalen Euro einzufiihren. Die Experteninterviews fiihren
zu dem eindeutigen Ergebnis, dass ein digitaler Euro mit

Kryptowdhrungen sind digitale (Quasi-)Wahrun-
gen mit einem dezentralen und kryptografisch ab-
gesicherten Zahlungssystem. Mittlerweile gibt es
Uber 1.400 verschiedene Kryptowahrungen. Alle
Kryptowahrungen nutzen die Blockchain-Techno-
logie als ,,Unterbau”.

Unter dem Begriff Distributed-Ledger-

Technologie wird die revolutionare Tech-
nik bezeichnet, die flr die Dokumentation
bestimmter Transaktionen benutzt wird.

Der Begriff ,,Fiat Money“ kennzeichnet ,,ungedecktes

Geld”, das keinen inneren Wert aufweist und prinzi-
piell ohne jede Begrenzung durch reinen Willensakt
einer Bank oder Notenbank , erzeugt” werden kann.

Moderne Finanzsysteme basieren auf dem Fiat Mo-
ney-Prinzip, im Gegensatz zu friiheren Systemen mit
Golddeckung oder anderen ,Wertankern”.

Als ,,Blockchain” wird ein neues Verfahren der digita-
len Dokumentation bezeichnet. Der Ansatz basiert auf
dezentral gespeicherten ,Transaktions-Blocken und
-Ketten” Er bildet so eine stetig wachsende dezentrale
Datenbank aller dabei erfasster Transaktionen. Block-
chain hat das Potential zur disruptiven Veranderung
bisheriger Prozesse im Bereich der Erfassung, Abwick-
lung, Dokumentation und Verifikation von Transaktio-
nen und Geschaftsprozessen. Betroffen davon sind pri-
mar Banken, Borsen und andere Finanzintermediare,
moglicherweise aber auch andere Institutionen.

hoher Wahrscheinlichkeit sehr viel friiher vom Privatsek-
tor, ndmlich von der Libra* Association, eingefiihrt wird als
von der EZB. Am wahrscheinlichsten halten die befragten
Experten eine Einfihrung von Libra* in 2021. Weiterhin
wird ein digitaler, programmierbarer Euro von der Mehrzahl
der Experten gefordert, um die Ineffizienzen des derzeitigen
Finanzsystems zu beheben und die Automatisierung durch
ein programmierbares Zahlungsmittel zu erhéhen.

4 | FERI Cognitive Finance Institute: Digitaler Euro: Das Wettrennen zwischen Européischer Zentralbank und Libra* Association



Initiativen des privaten Sektors: Libra*

Vielversprechende Madglichkeiten einen digitalen, pro-
grammierbaren Euro zu kreieren, bieten Initiativen aus
dem Privatsektor, z. B. in Form eines Stablecoins. Stable-
coins sind Krypto-Assets, die eine gewisse Preisstabilitat
gewahrleisten, indem — im Falle eines Euro-Stablecoins
— Euro-Bankeinlagen oder -Staatsanleihen als Sicherheiten
hinterlegt werden. Das wohl prominenteste Stablecoin-
Projekt ist Libra*, das erstmals von der Libra* Association

Das Ziel der Libra* Association ist laut
ihres Whitepapers die Implementierung
eines ,globalen Zahlungssystems und
einer globalen Finanzinfrastruktur”
(vgl. Libra* Association, 2020).

im Juni 2019 angekiindigt wurde. Gleichwohl Facebook als
Initiator eines der bekanntesten Mitglieder der Vereini-
gung ist, verfligt das Unternehmen nicht ilber mehr Stimm-
rechte als jedes andere Mitglied auch. Innerhalb der Orga-
nisation wird Facebook durch seine Tochtergesellschaft
Novi vertreten. Urspringlich plante die Libra* Association
die Ausgabe einer sogenannten Multi-Currency-Stable-
coin, die, ahnlich wie die Sonderziehungsrechte (SZR) des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF), durch einen Wa&h-
rungskorb besichert ist. Allerdings sah sich die Vereinigung
harter Kritik von Regulierungsbehdrden, Zentralbanken
und der Offentlichkeit ausgesetzt, die befiirchteten, dass
die private Initiative eine sehr groRe Marktmacht erhal-
ten koénnte. Infolge massiver Widerstande veroffentlichte
die Libra* Association im April 2020 eine zweite Version
ihres Whitepapers mit einem tberarbeiteten Konzept. Sie
distanzierte sich von ihrem urspriinglichen Plan, nur eine
Multi-Currency-Stablecoin auszugeben und plant stattdes-
sen nun zusatzlich die Ausgabe mehrerer Single-Currency-
Stablecoins, die jeweils von einer einzigen Fiat-Wahrung
gedeckt werden. In einem spateren Schritt soll auch die
bereits angekiindigte Multi-Currency-Stablecoin (,Libra*
Coin”“) eingefiihrt werden. Diese setzt sich aus den ver-
schiedenen Single-Currency-Stablecoins zusammen und
wird automatisch, ohne menschliches Zutun, durch einen

Smart Contract erstellt. Die Stabilitdt des Libra*-Wechsel-
kurses soll dadurch erreicht werden, dass das aus dem Ver-
kauf der Libra*-Tokens erhaltene Geld in Staatsanleihen
(>80 %) und Bankeinlagen (< 20 %) investiert wird. Somit sind
die Libra*-Tokens vollstandig durch hochliquide und sichere
Vermogenswerte gedeckt (vgl. Libra* Association, 2020).

Das Ziel der Libra* Association ist laut ihres Whitepapers
die Implementierung eines ,globalen Zahlungssystems und
einer globalen Finanzinfrastruktur” (vgl. Libra* Association,
2020). Primar zielt die Vereinigung darauf ab, die finanzielle
Inklusion von derzeit 1,7 Milliarden Menschen ohne Zugang
zum Finanzsystem (vgl. Weltbank, 2018) zu erhéhen, indem
die Libra*-Tokens tiber Mobiltelefone und Netzwerke der
Sozialen Medien einfach und nutzerfreundlich zuganglich
gemacht werden sollen.

Ein wesentlicher Wettbewerbsvorteil von Libra* ist, dass es
als DLT-basiertes, programmierbares Geld fungieren kann
(vgl. Klein, GroR und Sandner, 2020). So kénnen beispiels-
weise Zahlungen mit den Libra*-Tokens so programmiert
werden, dass sie automatisch einen nachfolgenden Vor-
gang ausfiihren, wenn ein bestimmtes Ereignis vorher ein-
getreten ist. Auf diese Weise kdnnen z. B. Zinszahlungen
oder andere Geldstrome in grolem MalRe automatisiert
werden — daraus resultieren enorme Effizienzgewinne, die
fir die Industrie und den Finanzsektor in Industrieldndern
von besonderem Interesse sind. Zudem steigert Libra*
die Effizienz von Transaktionen im grenziiberschreitenden
Zahlungsverkehr, ein Grund dafir ist, dass unter den ver-
schiedenen Single-Currency-Stablecoins Interoperabilitat
gegeben ist.

Unter Smart Contracts versteht man digitale
Vertrage, die auf Computerprotokollen basie-
ren. Sie bauen auf einer Blockchaintechnologie

auf und kdnnen Vertrage abbilden, Gberprifen

und Abwicklungen eines Vertrages technisch
unterstitzen. Sie sind damit kostenginstiger
und effizienter.
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Es ist davon auszugehen, dass die Libra* Association in
sehr kurzer Zeit Giber eine groRBe Anzahl an Nutzern ver-
fliigen wird. Allein Facebook (einschlieBlich Instagram und
WhatsApp), das Unternehmen mit den meisten Nutzern
innerhalb der Vereinigung, hat 2,4 Milliarden Kunden.
Folglich schatzt die EZB die potenzielle Nutzerbasis von
Libra* mindestens ahnlich hoch (vgl. Adachi, Cominetta,
Kaufmann und van der Kraaij, 2020). Durch diese poten-
ziell enorme Marktmacht diirfte die Einfihrung von Libra*
weitreichende Folgen auf makrodkonomischer Ebene und
insbesondere fir das Geschaft von Banken haben. Die be-
fragten Experten warnen deshalb vor einer Vielzahl von Ri-
siken, die mit der Einfihrung der Libra* Coins einhergehen.
Vor allem wird beflrchtet, dass die Libra* Association ihre
Marktmacht missbrauchen kénnte. Die Vereinigung kénn-
te grole Mengen an Daten zentralisieren und einige der

Experten gehen davon aus, dass die Libra* Association nur
unzureichenden Verbraucherschutz gewahrleisten werde.
Zudem wirde das Projekt viele rechtliche und regulatori-
sche Fragen aufwerfen, die bislang weitestgehend unge-
klart seien.

Im April 2020 hat die Libra* Association einen Bewilligungs-
prozess als Zahlungssystem angefragt. Durch den Sitz der
Organisation in Genf ist zunachst die Eidgendssische Finanz-
marktaufsicht (FINMA) der Schweiz fir dieses Verfahren
zustandig. Das Ergebnis und die Dauer sind nach Angaben
der Behorde noch unbekannt (vgl. FINMA, 2020). Es ist
zudem zu erwarten, dass es bald eine umfassende Regulie-
rung von systemrelevanten Stablecoins wie Libra* und wei-
teren Krypto-Assets von Seiten der EU-Kommission geben
wird (vgl. Manager Magazin, 2020).

Initiativen des offentlichen Sektors: CBDC

Getrieben durch das Aufkommen von Kryptowahrungen
und anderen privaten, digitalen Tokens haben Zentralban-
ken begonnen, die Moglichkeit zu analysieren, eigene digi-
tale Zentralbankwdhrungen auszugeben. Zudem wird die
Forschung an CBDCs durch technologische Innovationen im
Finanzsektor vorangetrieben, bspw. durch die Entstehung
neuer Geschaftsmodelle im Bereich von Zahlungsdienstleis-
tungen sowie sinkende Bargeldnutzung in einigen Staaten
(vgl. Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich, 2018). Das
Ziel einer solchen Retail CBDC besteht letztendlich darin,
physisches Bargeld zu digitalisieren, um der breiten Offent-
lichkeit auch im digitalen Zeitalter Zugang zu Zentralbank-
geld zu gewéhren.?

CBDCs befinden sich derzeit noch in einem hypotheti-
schen Stadium. Eine Befragung der Bank fiir Internationa-
len Zahlungsausgleich (BIZ) aus dem Jahr 2019 zeigt aber,
dass 10 % der Zentralbanken innerhalb der nachsten drei
Jahre planen, eine CBDC einzufiihren und weitere 20 %
innerhalb der ndchsten sechs Jahre (vgl. Boar, Holden
und Wadsworth, 2020).* Vorreiter auf dem Gebiet der
CBDCs sind derzeit die Zentralbanken Chinas, Schwedens,
der Bahamas, der ostkaribischen Wahrungsunion und der
Marshall-Inseln (vgl. Weisbrodt und Gross, 2020). Konkret
startete die People’s Bank of China (PBoC) im April 2020
eine Testphase ihres Digital Currency/Electronic Payment

(DC/EP)-Projekts in vier Stadten, teilweise werden chinesi-
sche Beamte nun bereits Gber diese Infrastruktur vergitet
(vgl. Horch, 2020).

CBDCs befinden sich derzeit noch in einem
hypothetischen Stadium. Eine Befragung der
Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich

(BlZ) aus dem Jahr 2019 zeigt aber, dass 10 %
der Zentralbanken innerhalb der néichsten
drei Jahre planen, eine CBDC einzufiihren und
weitere 20 % innerhalb der néchsten sechs
Jahre (vgl. Boar, Holden und Wadsworth, 2020).

Auch die EZB befasst sich mit der konkreten Evaluierung
einer Euro-CBDC und veroffentlichte entsprechende For-
schungsbeitrage (z. B. Bindseil, 2020; Europdische Zentral-
bank, 2019; Européische Zentralbank, 2020). Ende 2019
wurde eine Task Force gegriindet, um die Auswirkungen
einer solchen Euro-CBDC genau zu bewerten (vgl. Lagarde,
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2020). Im Januar 2020 betonte die Prasidentin der EZB,
Christine Lagarde, dass die Auswirkungen der EinfUhrung
einer solchen fiir den Finanzsektor erheblich sein kdnnten.
Lagarde zufolge besteht ein Ziel einer CBDC darin, sicherzu-
stellen, dass die Offentlichkeit Zugang zu Zentralbankgeld
hat, auch wenn die Verwendung von Bargeld zuriickgehen
kénnte (vgl. Lagarde, 2020). In einem Bericht iber den digi-
talen Euro in Form einer Euro-CBDC veréffentlicht die Task
Force der EZB erstmals konkrete Informationen im Oktober
2020 (vgl. Europaische Zentralbank, 2020). Aus dem Bericht
geht hervor, dass das Eurosystem Mitte 2021 entscheiden
wird, ob das Projekt digitaler Euro in eine erste investigative
Phase starten werde.

Wahrend der Experteninterviews wurde deutlich, dass der
Hauptvorteil einer CBDC in der Schaffung eines effizienten
und bequemen Zahlungsmittels liegt, da sie digital und
moglicherweise auch programmierbar ware. AulRerdem
betonen die befragten Experten, dass durch eine CBDC
Transaktionen besser iberwacht werden und somit illegale
Aktivitdten aufgedeckt werden kénnen. Eine CBDC biete
zudem neue Moglichkeiten als geldpolitisches Instrument.

Andererseits machen die befragten Experten auch auf
Risiken aufmerksam, die durch die Einfihrung einer CBDC

entstehen kénnten. So wird ein groRes Risiko in einer poten-
ziellen Disintermediation des Finanzsektors gesehen. Als
Reaktion auf den Abzug von Bankeinlagen kdnnten die Refi-
nanzierungskosten der Banken nach einer CBDC-Einfuihrung
steigen, da die Refinanzierung lber die Zentralbank und
Kapitalmarkte in der Regel teurer ist als Uber Bankeinla-
gen. Dariiber hinaus befiirchten Experten, dass eine CBDC
digitale Bank Runs auslosen kénnte. Durch eine CBDC
konnten Bank Runs wahrscheinlicher werden, da Bankeinla-
gen einfach und schnell in eine risikolose CBDC transferiert
werden kénnten. Somit wirden viele der monetdren und
nicht-monetaren Transaktionskosten entfallen, die aktuell
Bank Runs in Form von Bargeldabhebungen an Geldauto-
maten weitestgehend verhindern.

Wéihrend der Experteninterviews wurde
deutlich, dass der Hauptvorteil einer CBDC in
der Schaffung eines effizienten und bequemen
Zahlungsmittels liegt, da sie digital und
moglicherweise auch programmierbar wadre.

Abbildung 1: Mdglichkeiten, wie die Bank durch CBDC ihre Ziele der Erhaltung der

Weéihrungs- und Finanzsstabilitdt erreichen kann

Deckung des
zukinftigen

Forderung von
Wettbewerb,
Effizienz und
Innovation im
Zahlungsverkehr

Reduzierung der
Risiken durch neue
Formen der privaten

Geldschopfung

Forderung einer
resilienten
Zahlungslandschaft

Zahlungsbedarfs
in einer
digitalen

Wirtschaft

Verbesserung der
Verfligbarkeit und
Anwendbarkeit
von Zentral-
bankgeld

Bewaltigung der
Folgen von
abnehmender
Bargeldnutzung

Baustein fiir bessere
grenziberschreitende
Zahlungen

Quelle: eigenstiandige Ubersetzung, Bank of England, 2020
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Fazit

Die befragten Experten sehen sowohl in Libra* als auch in
einer CBDC grofRes Potential fur die Schaffung eines effizien-
ten und bequemen Zahlungsmittels. Letztendlich ist sowohl
ein Euro-Libra* Coin als auch eine Euro-CBDC ein Vehikel fir
den digitalen, programmierbaren Euro. Dieser hat durch
seine vielfdltigen Anwendungsfille das Potential, Innovatio-
nen zu férdern und neue Geschiftsmodelle zu generieren.
Digitales Geld ist Grundlage fur Fortschritt z. B. in der Machine
Economy und im Internet of Things (IoT) und daher essenziell,
um solche Prozesse 6konomisch zu gestalten. Vor allem sehen
die befragten Experten Vorteile in Automatisierungsgewinnen
durch Programmierbarkeit, hohere Effizienz in grenziiber-
schreitendem Zahlungsverkehr und schnelle Abwicklung
(Settlement) von Zahlungen.

Da diese Vorteile heute schon ersichtlich sind, ist es essen-
ziell, dass die Entwicklung des digitalen, programmierbaren
Euros nun mit schnellen Schritten voran geht. Nach Befra-
gung der Experten wird deutlich, welche Initiative zuerst
einen digitalen, programmierbaren Euro einfliihren wird.
Wé&hrend mehr als 80 % der Experten schatzen, dass Libra*
bis 2022 auf dem Markt sei, erwartet ein dhnlicher Anteil
an Experten die Einflihrung einer Euro-CBDC erst bis 2030
(siehe Abbildung 2).

Es ist folglich davon auszugehen, dass Libra* in der Euro-
zone wesentlich friher eingefiihrt werden wird als eine
Euro-CBDC. Trotz Skepsis gegeniber der Libra* Association,
bedingt durch ihre potentiell groRe Marktmacht, sehen
die befragten Experten in der schnellen Einfihrung von
Libra* auch einen bedeutenden Vorteil. Das Projekt gelte
als Weckruf fur Zentralbanken, die sich nun gezwungener-
mallen mit digitalen Wahrungen auseinandersetzen mis-
sen. Ohne die disruptiven Verdnderungen durch die Libra*
Association wirde die Forschung von CBDCs eventuell
nur schleppend voran gehen. Der aktuelle Bericht der EZB
zeigt zwar eine konkrete Auseinandersetzung mit einer
moglichen Einflihrung einer Euro-CBDC. Allerdings wird
momentan noch analysiert, ob dies grundsatzlich not-
wendig ist, sodass eine Entscheidung liber eine Weiter-
verfolgung des Projekts erst Mitte 2021 zu erwarten ist.
Insgesamt spiegeln die Einschdtzungen der befragten Ex-
perten also die Entwicklungsstadien der beiden Initiativen
sehr gut wider: Wahrend die Libra* Association bereits sehr
konkrete Plane hat, in naher Zukunft Libra* Stablecoins und
damit einen digitalen, programmierbaren Euro einzufiih-
ren, ist die EZB noch zogerlich und es ist wahrscheinlich
erst mit einer Einfihrung der Euro-CBDC zum Ende dieses
Jahrzehnts zu rechnen.

Abbildung 2: Wann wird eine Euro-CBDC durch die EZB bzw. wann wird Libra*

im Euroraum eingefiihrt?

Euro-CBDC

2021-2022 . 4

2023-2025

2026-2030

40

Anzahl der Antworten

60

Libra*

2020
2021
2022

2023
2024
Niemals

40 60

Anzahl der Antworten

Quelle: Frankfurt School Blockchain Center, 2020
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Interessant wird in Zukunft das Verhaltnis zwischen Euro-
Libra* bzw. offiziellen CBDCs und Kryptowahrungen wie
Bitcoin sein. Dessen Zahlungsfunktion wiirde zweifellos
durch die neuen Coins substituiert werden. Allerdings
waren Kryptowahrungen immer auch Spekulations-
objekt und anonymisierendes Zahlungsvehikel. Ob diese

Erlduterungen:

*

Umbenennung von ,Libra“ in ,Diem” durch die Diem (vorm. Libra)
Association am 1.12.2020. Siehe https://www.diem.com/en-us/
updates/diem-association/

1 siehe Ergebnisse der Studie, die die Vorteile und Potentiale eines digitalen,
programmierbaren Euros unterstreichen von Sandner, Gross, Grale,
Schulden, 2020.

2 Fir eine ausfuhrliche Analyse des digitalen, programmierbaren Euros
siehe FinTechRat, 2020.
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