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I. Einleitung

Das Geldwesen ist nicht statisch, sondern
einem stetigen Wandel unterworfen.' Insbe-
sondere wird zur heutigen Zeit davon ge-
sprochen, dass es erneut einen Innovations-
schub erfahre.” Die Digitalisierung spielt in
diesem Zusammenhang eine entscheidende
Rolle.” So treten neue Formen des Geldes in
Konkurrenz zu den bisherigen staatlich
emittierten, gesetzlichen Zahlungsmitteln.’

Mit steigender Nachfrage nach virtuellen
Wiahrungen und dem parallel dazu laufenden
Trend der Abnahme der Bargeldnutzung,
sehen sich zahlreiche Zentralbanken vor der
Aufgabe, das von thnen emittierte Bargeld
dem digitalen Zeitgeist anzupassen.5 Dabei
birgt die Erforschung eines von den Zent-
ralbanken zu emittierenden digitalen Bar-
geldiquivalent fiir das Publikum, auch als

1 KAUFMANN CHRISTINE/UTZ FLORIAN, in:
Waldmann Bernhard/Belser Eva Matia/Epiney
Astrid (Hrsg.), BSK, Bundesverfassung, Basel
2015, N 1-6 zu Art. 99; TRONNIER FREDERIC,
Privacy in Payment in the Age of Central Bank
Digital Currency, in: Friedewald Micha-
el/Schiffner Stefan/Krenn Stephan (Hrsg.), Pri-
vacy and Identity Management, IFIP AICT 619,
S. 96 ff., S. 96 1.

2 CARSTENS AUGUSTIN, Ideen zur Zukunft des
Geldes, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom
14. Juni 2019, passim.

3 GRUNEWALD SERAINA N./ZELLWEGER-
GUTKNECHT CORINNE/ GEVA BENJAMIN, Digi-
tal Euro and ECB Powers, in: Common Market
Law Review 2021/58(4), S. 1029 ff., S. 2.

4 Vgl. unten in Kapitel I11.B.

5 Vel. unten in Kapitel III passim.
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retail Central Bank Digital Currency be-
zeichnet (rCBDC), einige Rechtsfragen.’

Der vorliegende Beitrag befasst sich dabei
spezifisch mit der Abwiagungsfrage zwischen
der Gewihrleistung der Privatsphire, 1.S. der
grundrechtlich geschiitzten informationellen
Selbstbestimmung, und der finanziellen In-
tegritat, 1.S. der damit verbundenen Delikts-
bekdmpfung, hinsichtlich der Emission und
Nutzung eines rCBDC.

Zum Verstindnis der zu untersuchenden
Thematik wird in einem ersten Abschnitt
dieses Beitrags eine Taxonomie des Geldes
de lege lata erstellt, um einen Uberblick der
derzeitig anerkannten Zahlungsmittel zu
erlangen. Darauffolgend wird aufgezeigt, wie
die aktuelle Situation im weltweiten Zah-
lungsverkehr aussieht, sodass nachvollzogen
werden kann, weshalb ein digitales Zentral-
bankgeld fiir das Publikum (tCBDC) in das
Programm der Zentralbanken aufgenommen
wutde.” Das Herzstiick dieser Arbeit bildet
die bereits erwihnte Abwigungsfrage hin-
sichtlich der Gewahrleistung der informatio-
nellen Selbstbestimmung und der finanziel-
len Integritit bei der technischen Ausgestal-
tung eines rCBDC. Um letztlich anhand
zweier vertretener Ansitze Stellung dazu
nehmen zu kénnen, soll der Leser vorweg
mit den rechtlichen Grundlagen der infor-
mationellen Selbstbestimmung und der
technischen Ausgestaltungsmdoglichkeiten
eines rCBDC vertraut gemacht werden. Dies
ist fiir die Abwigung von Bedeutung, denn
je nach Ausgestaltung zeitigen sich unter-
schiedliche Auswirkungen auf die informati-
onelle Selbstbestimmung und auf die finan-
zielle Integritit.”

¢ Vgl unten in Kapitel IV.

7 ZELLWEGER-GUTKNECHT CORINNE/WEBER
ROLF H., Digital Money — Taxonomy and Regu-
latory Approaches, in: Zeitschrift fir Europa-
recht 2022/06, S. G1 ff., S. G8.

8 AUER RAPHAEL/BOHME RAINER, The technol-
ogy of retail central bank digital currency, BIS
Quartetly Review, 2020, S. 85.
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Da der Beitrag aus Schweizer Sicht verfasst
wurde, ist vorweg festzuhalten, dass sowohl
die Schweizerische Nationalbank (SNB) als
auch der Bundesrat, zumindest momentan,
keinen Bedarf zur Einfithrung eines rCBDC
sehen.” Trotz dessen untersteht der vorlie-
gende Beitrag der Annahme, dass es in Zu-
kunft zu einer Einfihrung eines Schweizer
rCBDC kommen wird. Indiz dafiir bildet die
Annahme des Bundesrates, dass sich digitale
Bargeldalternativen in den kommenden Jah-
ren vermehren werden, weshalb er in engem
Austausch mit den relevanten Akteuren
steht.'’

II. Taxonomie des Geldes

Das Bundesgericht (BGer) spricht dann von
einem Zahlungsmittel, wenn es von einem
volkerrechtlichen Staat als solches herausge-
geben wird." Aus der Unbestimmtheit dieser
vagen Umschreibung ldsst sich ableiten, dass
sich weder in der Schweizerischen Bundes-
verfassung noch auf der gesetzlichen Ebene
eine Definition des Geldbegriffs vorfinden
lisst'? Vielmehr kann von einem Medium als
Geld gesprochen werden, wenn es drei
Funktionen kumulativ erfillt. Danach fun-
giert es als eine Recheneinheit, als ein

% Bericht des Bundesrates, Digitales Zentralbank-
geld, Bericht in Erftllung des Postulats 18.3159,
Wermuth vom 14.03.2018, S. 40.

10 Bericht des Bundesrates, Die Akzeptanz von
Bargeld in der Schweiz, Bericht in Erfillung des
Postulats 18.4399, Birrer-Heimo vom
14.12.2018, S. 32.

11 BGE 821V 198, E. 1; GLESS SABINE/KUGLER
PETER/STAGNO DARIO, Was ist Geld? Und wa-
rum schitzt man es?, in: recht 2015,

S. 82 ff., S. 82.

12 HETTICH PETER, in: Ehrenzeller Bern-
hard/Schindler Benjamin/Schweizer Rainer
J./Vallender Klaus A. (Hrsg.), SGK zut Schwei-
zerischen Bundesverfassung, Art. 81-197,

3. Aufl., Ziirich/St. Gallen/Basel/Genf 2014,
N 6 zu Art. 99 BV; ZELLWEGER-GUTKNECHT
CORINNE, in: Plenio Martin/Senn Mytiam
(Hrsg.), Kommentar zum Nationalbankengesetz
und Bundesgesetz tiber die Wihrung und die
Zahlungsmittel, Zirich/St. Gallen 2020,

N 3 zu Art. 1 WZG.
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Tauschmittel und als ein Wertaufbewah-
rungsmittcsl.13

Jedoch gilt nicht jedes Medium, welches die
drei genannten Funktionen erfiillt, als ge-
setzlich vorgesehenes Zahlungsmittel."* So
sind nach Art. 2 WZG und i.S.v. Art. 84 OR
lediglich die vom Bund ausgegebenen Miin-
zen, die von der SNB ausgegebenen Bank-
noten und die auf Franken lautenden Sicht-
guthaben bei der SNB darunter zu subsu-
mieren."” Die Miinzen und Zentralbankno-
ten werden unter dem Oberbegriff des Bar-
geldes zusammengefasst und staatlich emit-

tiert.16 Fir dessen Verwendung muss kein
Intermediir hinzugezogen werden.'” Die von
den Geschiftsbanken bei der SNB gehalte-
nen Sichtguthaben stellen eine Form staatli-
chen Buchgeldes dar. Im Gegensatz zum
Bargeld haben sie keine physische dussere
Form, sondern existieren auf digitaler Ebe-
ne.” Von den gesetzlichen Zahlungsmitteln
zu trennen, ist das Geschiftsbankenbuch-
geld, welches rund 90% der Geldmenge in
der Schweiz ausmacht.” Diese Buchgelder
sind die von Bankkunden bei Geschiftsban-
ken elektronisch gehaltenen Einlagen, wel-
che ebenfalls auf der Grundlage der staatli-
chen Wihrung beruhen, jedoch von privater
Hand emittiert werden.” Sie verkérpern

13 Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 15.

14 JORDAN THOMAS J., Wie Geld durch die Zent-
ralbank und das Bankensystem geschaffen wird,
Referat vom 16. Januar 2018, S. 4.

15 ZELLWEGER-GUTKNECHT CORINNE/WEBER
ROLF H., Private Zahlungsmittel und Zahlungs-
systeme, in: Jusletter vom 11. Januar 2021, S. 4.

16 ZELLWEGER-GUTKNECHT/WEBER (Fn. 7),

S. G8.

17 KLEIN MANUEL/GROSS JONAS/SANDNER
PHILIPP, ifo Schnelldienst, Ifo Institute — Leib-
niz Institute for Economic Research, Der digita-
le Blockchain-Euro: Sind Central Bank Digital
Currencies die Zukunft?, Universitit Miinchen
2020, S. 40.

18 Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 19.

19 JORDAN (Fn. 14), S. 3; NOBEL PETER, Schwei-
zerisches Finanzmarktrecht, 4. Aufl., Bern 2019
§4N7.

20 JORDAN THOMAS J., Wihrungen, Geld und
digitale Token, Referat vom 5. September 2019,
S. 3; Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9),
S. 15.

>


https://perma.cc/94EF-GLKS
https://perma.cc/94EF-GLKS
https://perma.cc/94EF-GLKS
https://perma.cc/V87H-DQR3
https://perma.cc/V87H-DQR3
https://perma.cc/V87H-DQR3
https://perma.cc/4TF5-SZV8
https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/2000/186/de#art_2
https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/27/317_321_377/de#art_84
https://perma.cc/YLU4-UX4X
https://perma.cc/YLU4-UX4X
https://perma.cc/7LZF-PW26
https://perma.cc/7LZF-PW26
https://perma.cc/4U4Q-DM3A
https://perma.cc/4U4Q-DM3A
https://perma.cc/4U4Q-DM3A
https://perma.cc/JLS8-YMVV
https://perma.cc/JLS8-YMVV

cognitio 2023/2

einen Anspruch des Kunden seine Finlagen
bei Bedarf in Banknoten und Miinzen, also
in gesetzliche Zahlungsmittel, umzutau-
schen.”!

Die jingste Form des Geldes bilden die vir-
tuellen Wahrungen, worunter die Kryp-
towahrungen zu subsumieren sind.** Sie lau-
ten auf einer eigenen Wihrungseinheit und
werden von Privaten emittiert, ohne der
Zuschaltung eines Intermediir.” Wie das
Geschiftsbankenbuchgeld gehéren sie eben-
falls nicht zu den gesetzlichen Zahlungsmit-
teln.”* Eine bedeutsame Ausprigung der
Kryptowahrungen bilden die sog. stable coins,
welche weniger volatil sind. Dies soll
dadurch erméglicht werden, indem sie sich
z.B. an Eigenschaften stabileren Geldes bin-
den.”

Geld ist jedoch nicht statisch, sondern einem
stetigen Wandel unterworfen.”® Weltweite
Digitalisierung spielt dabei eine entscheiden-
de Rolle.”” So spricht AUGUSTIN CARSTENS,
ehemaliger Generaldirektor der Bank fur
Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ),
davon, dass das Geldwesen erneut einen
Innovationsschub erfahre.” Was darunter zu
verstehen ist, soll anhand des folgenden Ka-
pitels erldutert werden.

2l JORDAN (Fn. 14), S. 4.

22 MULLER LUKAS/ONG MALIK, Aktuelles zum
Recht der Kryptowahrungen, in: AJP 2020,
S. 198 £, S. 199 II A; PwC, Central Bank Digital
Cutrencies and the future of Money, 2021, S. 3.

23 JORDAN (Fn. 20), S. 3; ZELLWEGER-
GUTKNECHT/WEBER (Fn. 7), S. G9.

24 MULLER/ONG (Fn. 22), S. 206 I11 B.

% GRECO SERGIO/KRAMER STEFAN, in: Arpagaus
Reto/Stadler Ralph/Wetlen Thomas (Hrsg.),
Das Schweizerische Bankgeschift, 8. Aufl.,, Zi-
rich/Basel/Genf 2021, N 2694.

2 KAUFMANN/UTZ (Fn. 1), N 1-6 zu Art. 99;
TRONNIER (Fn. 1), S. 96 1.

27 GRUNEWALD/ZELLWEGER-
GUTKNECHT/GEVA (Fn. 3), S. 2.

28 CARSTENS, (Fn. 2), passim.
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II1. Aktuelle Situation im weltwei-
ten Zahlungsverkehr

In den folgenden Abschnitten werden zent-
rale Aspekte des sich dndernden Zahlungs-
verkehrs aufgezeigt, die den Zusammenhang
zur Einfuhrung eines tCBDC darstellen.
Zuerst wird aufgezeigt, welchen Stellenwert
die Bargeldnutzung aktuell in der Bevolke-
rung einnimmt. Anschliessend wird die dar-
gelegte Situation mit dem Aufkommen von
Kryptowihrungen in Verbindung gesetzt,
um schliesslich die Reaktion der Zentralban-
ken als Produkt der geschilderten Situation
nachvollziehen zu kénnen.

A. Abnahme der Nutzung des Bargeldes
als Zahlungsmittel

Dass das Bargeld als Zahlungsmittel weniger
eingesetzt wird, darf nicht als allgemein gel-
tendes Phinomen aufgefasst werden. Ge-
mass der Bank of England sei dies lediglich als
Trend aufzufassen.” So sind bspw. Schwe-
den und Norwegen stirkere Vertreter des
unbaren Zahlungsverkehrs, wihrenddessen
in der Schweiz, zumindest momentan, der
Barzahlungsverkehr weiterhin bevorzugt
wird. Trotzdem lisst sich in der Schweiz der
Beginn einer Abnahme der Bargeldnutzung
erkennen.” Ein Indikator dieser unterschied-
lichen Bargeldaffinitit lisst sich anhand so-
zio-demographischer Beobachtungen auf-
zeigen, welche festhalten, dass dltere Bevol-
kerungsschichten und Haushalte niedrigeren
Einkommens die Bargeldnutzung bevorzu-
gen.31 Hierbei handelt es sich um den Ein-

2 Bank of England, Central Bank Digital Curren-
cy: Opportunities, challenges and design, 2020,
S. 14.

30 Bericht Die Akzeptanz von Bargeld in der
Schweiz (Fn. 10), S. 16 f.; Sveriges Riksbank,
The Riksbank's e-krona project, Report 2, 2018,
S.5.

31 BORDO MICHAEL D./LEVIN ANDREW T.,
NBER Working Paper No. 23711, Central Bank
Digital Currency and the Future of Monetary
Policy, 2017, S. 9; SERFLING OLIVER, Was den-
ken die Deutschen iiber die Abschaffung des
Batgelds?, in: Lempp Jakob/Pitz
Thomas/Sickmann Jorn (Hrsg.), Die Zukunft
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satz des Bargeldes als Zahlungsmittel und
nicht um dessen allgemeinen Umlauf in der
Bevélkerung.32

Nebst der umfassenden Abnahme der Bar-
geldnutzung in Schweden wird zusitzlich
erwartet, dass bis zum Jahre 2025 die Halfte
der schwedischen Einzelhindler Bargeld
nicht mehr als Zahlungsmittel akzeptieren
werden.” In England liess sich in der Zeit-
spanne von 2008 bis 2018 eine Abnahme
der Bargeldnutzung von 32% beobachten,
wobel in Zukunft eine weitere Abnahme zu
erwarten sei.”* Trotz gegeniiberstehender
Haltung anerkennt die SNB ebenfalls die
Moglichkeit einer solchen zukunftigen Er-
scheinung in der Schweizer Bevélkerung.35
Motive dafiir gibt es mehrere, wobei eines
unter dem Kapitel IV.C dieses Beitrags auf-
gezeigt wird.”

B. Kryptobasierte Zahlungsmittel

Mit dem Aufkommen von Bizcoin im Jahre
2008 kam es zur Einfuhrung kryptobasierter
Zahlungsmittel.”” Dies wurde insbesondere
dadurch begtinstigt, dass es infolge der paral-
lel dazu zu laufen beginnenden Finanzkrise,
zu einem Vertrauensverlust in die staatlich
gefithrte Geldpolitik kam.” Die Nachfrage
nach virtuellen Wihrungen ist seither gestie-
gen.” Verbunden mit dem bereits aufgezeig-

des Bargeldes — Perspektiven aus Praxis und
Wissenschaft, S. 1 ff,, S. 6.

32 ZELLWEGER-GUTKNECHT CORINNE/GEVA
BENJAMIN/ GRUNEWALD SERAINA N, Osgoode
Legal Studies Research Paper, The ECB and €
E-Banknotes, Kanada 2020, S. 13.

3 ARVIDSSON NIKLAS/HEDEMAN JO-
NAS/SEGENDORF BJORN, Handelsridet, Nir
slutar svenska handlare acceptera kontanter?,
2018, S. 5, 16.

3 UK Finance, UK Payment Markets Summary
2019, Report 2019, S. 3; Bank of England
(Fn. 29), S. 14.

3% Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 25.

% Vgl. ZELLWEGER-
GUTKNECHT/GEVA/GRUNEWALD (Fn. 32),

S. 9-17.

37 PwC (Fn. 22), S. 3.

3 Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 10.

% ATAKO NERANDA N., Privacy Beyond Pos-
ession: Solving the Access Conundrum in Digi-
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ten Trend der Abnahme der Bargeldnut-
zung, werden Kryptowidhrungen als Konkur-
renz dazu angesehen.” Diese Thematik wur-
de trotzdem von den Zentralbanken anfing-
lich ignoriert. Seit dem Jahre 2019, als Face-
book die Einfihrung eines stable coins unter
der Bezeichnung I 7bra ankiindigte, weckte
dies in den Zentralbanken jedoch einen
Handlungsbedarf.41

C. Reaktion der Zentralbanken

Der angesprochene Handlungsbedarf be-
trifft die Einfihrung eines tCBDC. Darunter
ist eine neue Form eines gesetzlichen Zah-
lungsmittels zu verstehen, welches in digita-
ler Form neben das bisherige Bargeld treten
soll und fiir die breite Bevolkerung zuging-
lich ist.** Es kann als solches direkt verwen-
det werden und stellt nicht lediglich einen
Anspruch auf den Erhalt bestehender ge-
setzlicher Zahlungsmittel dar.*’ Jedoch sehen
nicht simtliche Zentralbanken denselben
Handlungsbedarf in diesem Bereich. Einige
haben einen rCBDC bereits eingefiihrt, an-
dere befinden sich noch in einem Untersu-
chungsstadium oder sehen dafiir keinen
Nutzen.* Eine Studie aus dem Jahre 2020
der BIZ, welche in Kapitel VI.A aufgefiihrt
wird, ermdéglicht einen genaueren Einblick in
das Verhalten der jeweiligen Zentralban-
ken.®

tal Dollars, in: Vanderbilt Journal of Entertain-
ment & Technology Law, 23 (4) Article 3,
S. 821ff., S. 822.

4 MULLER/ONG (Fn. 22), S. 201 II C.

# MULLER/ONG (Fn. 22),S. 198 I.

4 ATAKO (Fn. 39), S. 829;
KLEIN/GROSS/SANDNER (Fn. 17), S. 43.

4 KLEIN/GROSS/SANDNER (Fn. 17), S. 43.

4 BOAR CORDUTA/WEHRLI ANDREAS, Ready,
steady, go? — Results on the third BIS survey on
central bank digital currency, BIS Papers
2021/114, S. 6.

4 BOAR/WEHRLI (Fn. 44), S. 6.
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IV. Rechtliche Grundlagen zur
Privatsphire und zum Daten-
schutz

Die zunehmende Verlagerung des Geldwe-
sens in den digitalen Bereich wirft verfas-
sungsrechtlich gesehen gewisse Fragen auf.*®
Dies insbesondere in Bezug auf die Ausge-
staltung des von den Zentralbanken disku-
tierten rCBDC. Im Lichte des vorliegenden
Beitrags wird von der Primisse ausgegangen,
dass mit einhergehender Abnahme der Bar-
geldnutzung, rCBDC als digitales Aquivalent
dazu fungieren soll. In Diskussion steht u.a.
die Einwirkung auf das Grundrecht der in-
formationellen Selbstbestimmung.*’

A. Allgemeines zur informationellen
Selbstbestimmung

Das Recht auf informationelle Selbstbe-
stimmung ist in Art. 13 Abs. 2 BV verankert
und bildet einen Bestandteil des verfassungs-
rechtlichen Schutzes der Privatsphéire.48 Da-
raus wird das Recht abgeleitet, dass perso-
nenbezogene Daten einen Schutz vor dessen
Missbrauch finden sollen. So wird die in-
formationelle Selbstbestimmung auch als
Datenschutzgrundrecht bezeichnet.”

Entsprechend dem Wortlaut der Bundesver-
fassung, besteht lediglich ein «Schutz vor
Missbrauch [...] persénliche[r] Daten».” In
Ubereinstimmung von BGer und Lehre er-
streckt sich der sachliche Schutzbereich die-

4 BARTONE ROBERTO, Abschaffung des Bargel-
des? Eine Problemskizze, in: Jachmann-Michel
Monika/Radke Holger/Voelzke Thomas/Weth
Stephan/Wintethoff Christian (Hrsg.), jM 7
2016, S. 285 ff., S. 287 E.

4 'TRONNIER (Fn. 1), S. 96.

4 DIGGELMANN (Fn. 1), N 32 zu Art. 13; MULLER
JORG PAUL/SCHEFER MARKUS, Grundrechte in
der Schweiz, Im Rahmen der Bundesverfassung,
der EMRK und der UNO-Pakete, 4. Aufl., Bern
2008, S. 164.

4 BIAGGINI GIOVANNI, Bundesverfassung der
Schweizerischen Eidgenossenschaft, BV Kom-
mentar, 2. Aufl., Zirich 2017,

N 11 zu Art. 13 BV.

50 Art. 13 Abs. 2 BV.
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ses Grundrechts jedoch noch weiter.”' Nebst
dem Missbrauch fillt u.a. das Aufbewahren,
Erheben, Sammeln, Verarbeiten, Speichern
und Weitergeben darunter.”” Dadurch soll es
dem Einzelnen selbst iberlassen werden
dariiber zu entscheiden, wem der Zugang zu
seinen personlichen Daten gewihrt werden
soll, um eine freie Personlichkeitsentfaltung
in der Gesellschaft vornehmen zu kénnen.”

Zu den personenbezogenen Daten 1.5.v.

Art 13 Abs. 2 BV und Art. 5 lit. a DSG ge-
héren solche Daten, anhand jener eine le-
bende Person identifiziert werden kann oder
sich auf eine identifizierbare lebende Person
beziehen.** Staatliche Eingriffe in den
Schutzbereich dieses Grundrechts lassen
sich jedoch in der heutigen Welt schlecht
vermeiden.” Um diese zu rechtfertigen,
mussen sie sich innerhalb der Schranken des
Art. 36 BV befinden.”® Danach bedarf es
einer gesetzlichen Grundlage, eines 6ffentli-
chen Interesses am Eingriff, einer Wahrung
der Verhiltnismassigkeit des Eingriffs als
auch eine Respektierung des Kerngehalts des
betroffenen Grundrechts.” Die derzeitigen
technischen Entwicklungen stellen jedoch
die Gewiahrleistung der informationellen

51 BGE 128 11 259 E. 3.2; KIENER REGI-
NA/KALIN WALTER/WYTTENBACH JUDITH,
Grundrechte, 3. Aufl,, Bern 2018, § 14 N 57;
SCHWEIZER (Fn. 12), N 72 zu Art. 13 BV.

52 DIGGELMANN (Fn. 1), N 33 zu Art. 13; KIE-
NER/KALIN/WYTTENBACH (Fn. 51), § 14 N 57;
MULLER/SCHEFER (Fn. 48), S. 167; SCHWEIZER
(Fn. 12), N 74 zu Art. 13 BV.

5 DIGGELMANN (Fn. 1) N 32 zu, Art. 13; MUL-
LER/SCHEFER (Fn. 48), S. 167; VERNY ARSENE,
Indikatives Kurzgutachten zu der verfassungs-
rechtlichen Problematik einer Einfithrung von
Hochstgrenzen fiir Bargeldzahlungen in der
Bundesrepublik Deutschland, Berlin 2016, S. 1.

54 BIAGGINI (Fn. 49), N 12 zu Art. 13 BV;
SCHWEIZER (Fn. 12), N 75 zu Art. 13 BV.

5 KIENER/KALIN/WYTTENBACH (Fn. 51),

§ 14 N 55.

% BIAGGINI (Fn. 49), N 15 zu Art. 13 BV.

57 HAFELIN ULRICH/HALLER WALTER/KELLER
HELEN/THURNHERR DANIELA, Schweizeri-
sches Bundesstaatsrecht, 10. Aufl., Zi-
rich/Basel/Genf 2020, § 9 N 302.
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Selbstbestimmung vor neue Herausforde-
rungen.58

B. Datenschutz im Bereich des digitalen
Geldes

Mit der Abnahme des Bargeldverkehrs
nimmt parallel die Gewihrleistung der Ano-
nymitit bei Zahlungsvorgingen ab.” Dies
rihrt daher, dass es bei Transaktionen digita
len Geldes zur Aufnahme von Daten in
elektronischen Registern kommt, sodass es
weder kopiert noch wiederverwendet wer-
den kann.” Auf diese Weise entstehen elekt-
ronische Spuren, anhand jener Riickschlisse
auf Aktivititen einer bestimmten Person
gezogen werden kénnen.®! Finanzielle
Transaktionsdaten natlrlicher Personen
beinhalten dabei das Potenzial tiefgrindige
Einblicke in den Alltag Privater zu erlan-
gen.()2 So spricht ARSENE VERNY bereits
davon, dass eine Person sich heutzutage
durch ihren Konsum von Waren definieren
lasse.”” Daraus lisst sich ableiten, dass an-
hand einer umfassenden Sammlung von
Finanztransaktionsdaten die Méglichkeit
besteht detaillierte Personlichkeitsprofile zu
erstellen 1.S.v. Art. 5 lit. f DSG.** Momentan

5 DIGGELMANN (Fn. 1), N 32 zu Art. 13; MUL-
LER/SCHEFER (Fn. 48), S. 165.

59 GARRATT RODNEYJ./VAN OORDT MAARTEN
R. C,, Privacy as a Public Good: A Case for
Electronic Cash, in: Journal of Political Econo-
my 2021/129(7), S. 2157 {f,, S. 2158.

% Deutsche Bundesbank, Digitales Geld: Optio-
nen fur den Zahlungsverkehr, 2021, S. 76.

©1 DREHMANN MATHIAS/ GOODHART
CHARLES/KRUEGER MALTE, The challenges
facing currency usage: will the traditional trans-
action medium be able to resist competition
from new technologies?, in: Economy Policy
2002/17,(34), S. 193 ff., S. 198; VERNY (Fn. 53),
S. 4.

%2 WEICHERT THILO, Das Recht auf Anonymitit
finanzieller Transaktionen, Gutachten, Stellung-
nahme zu den Vorschldgen der EU — Kommis-
sion und des Rats der EU fiir eine 5. Geldwi-
sche-Richtlinie, 2016, S. 13.

6 VERNY (Fn. 53), S. 4.

64 HIRDINA RALPH, Die gesetzliche Einschrin-
kung von Bargeldzahlungen und die Abschaf-
fung von Bargeld auf dem rechtlichen Priifstand,
Working Paper, Weidener Diskussionspapiere
2016/57, S. 13.
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ist es einer Person jedoch selbst iiberlassen,
ob sie personliche Daten innerhalb eines
Zahlungsvorgangs preisgeben mochte. Es
steht ihr oftmals offen, entweder eine Bar-
zahlung vorzunehmen und damit ihre Pri-
vatsphire zu wahren, oder auf elektronische
Bezahlsysteme zuriickzugreifen.” Dies ist
auch trotz abnehmender Bargeldnutzung
moglich, solange es vom Zahlungsempfin-
ger akzeptiert wird. Insbesondere bietet sich
dies in der Schweiz an, wo eine sich kaum
verindernde Bargeldakzeptanz besteht.”

Unter der Annahme, dass digitales Zentral-
bankgeld fiir das Publikum jedoch in Zu-
kunft einen digitalen Ersatz des schwinden-
den Bargeldes darstellen sollte, 6ffnet sich
Raum zur Diskussion. Ein Wechsel des
Geldwesens von Bargeld zu rCBDC liesse
die Méglichkeit der freien Wahl, rein ano-
nyme Transaktionen zu titigen, entfallen.”’
Die Bevolkerung hitte keine andere Option
als mittels elektronischer Abwicklung der
Zahlungsvorginge dem Staat Zugang zu
ithren personlichen Daten zu gewéihren.68

Unter der Auffassung von THILO WEI-
CHERT, dass die Aussage des deutschen
Bundesverfassungsgerichts (BVerfG) iiber
Telekommunikationsdaten analog auf jene
der Finanztransaktion angewendet werden
konne, hielt dieses fest, dass ein Verzicht auf
solche Daten im Alltag nicht méglich sei.”
Da es somit zu einer massenhaften Speiche-
rung personenbezogener Daten kime, wiir-

65 KRUEGER MALTE, Pros and cons of cash: the
state of debate, in: Beer Christian/Gnan Ern-
est/Birchler Urs W. (Hrsg.), Cash on Ttial, SU-
ERF Conference Proceedings 2016/1,

S. 45 ff., S. 52.

6 Bericht Die Akzeptanz von Bargeld in der
Schweiz (Fn. 10), S. 18.

67 KAHN CHARLES M./MCANDREWS
JAMES/ROBERDS WILLIAM, Money is Privacy,
in: International Economic Review 2005/46(2),
S. 377 ff,, S. 377, KRUEGER (Fn. 65), S. 52.

68 PAPIER HANS-JURGEN, Gesetzliche Begrenzun-
gen von Bargeldzahlungen — verfassungsrecht-
lich zulissig?, in: 3. Bargeldsymposium der
Deutschen Bundesbank 2016, Frankfurt 20106,
S. 31 ff., S. 36.

¥  BVerfG, Urteil des Ersten Senats vom 02. Mirz
2010, N 210; WEICHERT (Fn. 62), S. 13.
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de dies den Schutzbereich der informationel-
len Selbstbestimmung tangieren. Es bedurfte
folglich einer Rechtfertigung des staatlichen

Eingriffs 1.8.v. Art. 36 BV, damit eine Emis-
sion eines rtCBDC legitim wire.”

Ahnlichen Anlass zur Diskussion ergaben
die von zahlreichen Industriestaaten begehr-
ten Beschrinkungen des thrgeldes.71 Denn
dadurch sihe sich die jeweilige Bevolkerung
zwangsweise dazu verpflichtet, in gewissen
Situationen auf elektronische Zahlungsmittel
zurlickzugreifen, was ebenfalls eine massen-
hafte Ansammlung personenbezogener Da-
ten darstellen konnte.”” Insbesondere der
ehemalige Prisident des BVerfG, HANS-
JURGEN PAPIER, gab seine verfassungsrecht-
lichen Bedenken in dieser Hinsicht zum
Ausdruck.”

Entsprechend vertritt das BVerfG die Mei-
nung, dass eine anlasslose Vorratsdatenspei-
cherung nicht zulissig sei.” Aus Schweizer
Sichtweise wird dieser Auffassung jedoch
nicht gefolgt. Das BGer qualifiziert eine
Vorratsdatenspeicherung von Randdaten der
Telekommunikation als mit detr Schweizeri-
schen Bundesverfassung vereinbar. Dabei
wird explizit darauf verwiesen, dass es eine
zulissige Einschrinkung der informationel-
len Selbstbestimmung darstelle.” Der Schutz
der offentlichen Sicherheit und Gesundheit,
als auch die 7 casu relativ zu betrachtende
Eingriffsintensitit, triigen der Rechtfertigung
dieses Eingriffs Gentige.” Anhand der ge-
sammelten Daten liessen sich zwar Person-
lichkeitsprofile erstellen, dies aber erst durch
deren Verknupfung, welche die Strafverfol-
gungsbehorden vornehmen wiirden. Diese
hitten keinen unmittelbaren und uneinge-
schrinkten Zugriff darauf.”

70 PAPIER (Fn. 68), S. 37; VERNY (Fn. 53), S. 3.

71 HIRDINA (Fn. 64), S. 1.

72 HIRDINA (Fn. 64), S. 1; VERNY (Fn. 53), S. 4.

73 PAPIER (Fn. 68), S. 40.

7 BVerfG, Urteil des Ersten Senats vom 02. Mirz
2010, N 218.

75 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 8.4.

76 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 8.4.

77 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 8.4.
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Sollte auch hier wieder der bereits erliuter-
ten Auffassung von WEICHERT gefolgt wer-
den, so wurde aus Schweizer Sicht ein
Wechsel von Bargeld zu einem rCBDC mit
dem Grundrecht der informationellen
Selbstbestimmung vereinbar sein, trotz dass,
wie das BGer einrdumt, die Méglichkeit be-
stiinde, Personlichkeitsprofile zu erstellen.”

Hinter dieser Annahme bietet sich Raum zur
Diskussion, denn die ergangene Rechtspre-
chung des BGer ist im Gegensatz zu jener
aus dem europiischen Raum eine Seltenheit.
So dusserte sich nicht nur das BVerG, son-
dern auch der EuGH abweichend der An-
sicht des BGer.”

Weiter scheint, nach der Auffassung von
MICHAEL REINLE und LUKAS BUHLMANN,
eine zentrale Argumentation des BGer frag-
wiurdig. Zur Rechtfertigung eines Grund-
rechtseingriffs bedarf es, wie bereits festge-
halten, eines 6ffentlichen Interesses. Dieses
bestand 77 casu am Schutz der 6ffentlichen
Sicherheit und Gesundheit i.S. der Strafver-
folgung. Eine solche sei hingegen nur méog-
lich, wenn die Strafverfolgungsbehorden
Zugang zu den umstrittenen Daten hitten.
Das BGer betont jedoch explizit, dass eine
Trennung vorzunehmen sei zwischen der
reinen Speicherung der Daten und deren
Verwendung bei den Stratbehérden.” Da es
in casu lediglich um die Speicherung ging,
scheine daher nicht ersichtlich, wie dies mit
dem erwihnten Offentlichen Interesse in
Verbindung zu setzen sei. Eine Trennung
zwischen Speicherung und Verwendung der
Daten zu ziehen, sei mit der erfolgten Ar-
gumentation des BGer daher nicht verein-

78 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 5.4.

7 EuGH, Privacy International/Secretary of State
for Foreign and Commonwealth Affairs, Secre-
tary of State for the Home Department, Gov-
ernment Communications Headquarters, Securi-
ty Service, Secret Intelligence Service, Rs. C-
623/17, EU:C:2020:790, N 73, 81; SPRECHER
FRANZISKA /LIENHARD ANDREAS/ TSCHANNEN
PIERRE/TSCHENTSCHER AXEL/ZELLER FRANZ,
Die staatliche Rechtsprechung des Bundesge-
richts in den Jahren 2017 und 2018 (1/2), in:
ZBJV 2018/154, S. 641 ff., S. 665 f.

8 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 5.4.
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bar.*! Dazu wird das Urteil an den EGMR
weitergezogen, weshalb die Sache noch nicht
endgiiltig entschieden ist.*

Weiter handelt es sich im etlduterten Ent-
scheid um Randdaten der Telekommunika-
tion, welche im Gegensatz zu den in dieser
Arbeit angesprochenen Finanztransaktions-
daten einen weniger gravierenden Einblick
in die Privatsphire der Nutzer gewihren, da
sie lediglich dussere Umstinde der Tele-
kommunikation darstellen und den genauen
Inhalt des Gesprichs nicht aufzeigen.* Soll-
te es sich daher in Zukunft nicht um blosse
Randdaten handeln, wiirde die Rechtspre-
chung des BGer hinsichtlich der Vorratsda-
tenspeicherung méglicherweise eine ahnliche
Form wie jene aus dem europiischen
Rechtsraum annehmen.

Es ldsst sich somit festhalten, dass eine Vor-
ratsdatenspeicherung, wie sie ebenfalls bei
einem Wechsel von Bargeld zu rCBDC auf-
kommen wiirde, einen Eingriff in das
Grundrecht der informationellen Selbstbe-
stimmung darstellt, jedoch dessen Rechtfer-
tigung noch unklar ist. Daher stttzt sich
dieser Beitrag nicht auf die umstrittene
Rechtsprechung des BGer zur Vorratsdaten-
speicherung. Die erbrachte Argumentation,
als auch die gegenteilige Rechtsprechung
europiischer Gerichte gibt dem vorliegen-
den Beitrag den Anlass, die erlduterte Abwa-
gungsfrage unter der Primisse vorzuneh-
men, dass eine anlasslose und massenhafte
Speicherung personenbezogener Daten ei-
nen ungerechtfertigten Eingriff in das
Grundrecht der informationellen Selbstbe-
stimmung darstellen wirde.

Um dem entgegenzuwirken, konnen techni-
sche Ausgestaltungsméglichkeiten verwen-
det werden, welche einen unterschiedlichen

81 REINLE MICHAEL/BUHLMANN LUKAS, BGer:
Schweizer Vorratsdatenspeicherung ist verfas-
sungsmissig, in: MLL-News vom 15. April
2018, passim.

8 ALDER KATHRIN, Bundesgericht: Speicherung
von Telefondaten ist zulissig, in: NZZ 76 vom
03.04.2018, S. 11.

8 BGE 1C_598/2016, 2. 3. 2018, E. 5.2, 5.3.
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Grad an Wahrung der Anonymitit bei
Transaktionen digitalen Geldes ermdgli-
chen.* Anhand des aufgezeigten Bundesge-
richtsentscheids zur Vorratsdatenspeiche-
rung und der darin erfolgten Argumentation,
kann jedoch festgestellt werden, dass die
Bekimpfung von Delikten am Finanzplatz
hochgewertet wird. Dies insbesondere in der
Schweiz.® Daher lassen sich sowohl im Bar-
geldverkehr als auch im unbaren Zahlungs-
verkehr der Schweiz verschiedene Ein-
schrinkungen vorfinden. Da rCBDC ein
digitales Aquivalent zum Bargeld bieten soll,
wirft dies die Frage auf, welche dieser Ein-
schrinkungen auf einen kinftigen rCBDC
Anwendung finden sollen. Die Antwort auf
diese Frage ist je nach Ausgestaltung des
rCBDC unterschiedlich zu beantworten.®
Dies wird im Rahmen einer Stellungnahme
im Kapitel VI.B aufgezeigt.

C. Einschrinkungen zur Bekdmpfung
von Delikten

Das BGer als auch der Schweizer Gesetzge-
ber bezeichneten den Finanzplatz als «Achil-
lesferse»”’ zur Bekimpfung der illegalen
Okonomie.* Wie angedeutet, manifestiert
sich dieses Interesse in grossem Umfang in
der Schweiz.* Das Verhalten des Gesetzge-
bers im Bereich der Geldwischerei stellt dies
anschaulich dat.

So wurden die Geldwischereibestimmungen
in das Schweizerische Strafgesetzbuch
(StGB) bereits vor der geplanten Gesamtre-
vision der Wirtschaftsdelikte infolge einer
Dringlichkeitsmassnahme aufgenommen.”
Acht Jahre spiter trat erginzend das Bun-
desgesetz zur Bekimpfung der Geldwische-

8 Bank of Canada, Privacy in CBDC technology,
2020, 8.1, 2.

8 BEURET (Fn. 25), N 353.

8 Vgl. CHAUM DAVID/GROTHOFF CHRIS-
TIAN/MOSER THOMAS, How to issue a Central
Bank Digital Currency, SNB Working Papers
2021/3, S. 28.

87 BGE 1191V 242 E. le.

8 BGE 119 IV 242 E. le.

8 BEURET (Fn. 25), N 353.

% BEURET (Fn. 25), N 361.
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rei im Finanzsektor (GwG) in Kraft, das
bereits zahlreiche Anderungen und zwei
Revisionen erfahren hat.”’ Die Finanzkrimi-
nalititsbekdmpfung ist jedoch nicht ein rei-
nes Schweizer Anliegen, sondern es beste-

hen Bestrebungen auf internationaler Ebene.

So kam es zur Griundung der Financial Action
Task Force on Money Lanndering (FATF) im
Jahre 1989.” Diese erlisst Richtlinien zur
Bekimpfung der Geldwischerei und der
Terrorismusfinanzierung. Heute gehéren ihr
39 Mitglieder an, u.a. auch die Schweiz, wel-
che regelmaissig auf die Einhaltung der Stan-
dards kontrolliert werden.”

1. Beispiele zur Beschrinkung des Bar-
geldverkehrs

Die Verwendung von Bargeld wirft betref-
tend der Kriminalitatsbekimpfung Diskus-
sionen auf.”* So wird argumentiert, dass des-
sen anonyme Eigenschaft kausal fiir die
Forderung finanzkrimineller Aktivititen
sei.”” Diese Meinung steht nicht allein im
Raum, denn die Europiische Zentralbank
(EZB) beschloss im Jahre 2016 die Abschaf-
fung des 500-Euro-Scheines, u.a. mit der
Begriindung, dass dadurch die Terrorfinan-
zierung, Schwarzarbeit und Geldwische
eingedimmt werden sollten.” Infolge der
erst in jungerer Zeit geschehenen Terroran-
schlige, wie bspw. die Attentate von Paris
im Jahre 2015, kam dem Bargeld mehr Auf-
merksamkeit hinzu.”” So dusserte auch die
Europidische Kommission, im Rahmen eines
Aktionsplans zum Vorgehen gegen den Ter-
rorismus, ihre Bedenken hinsichtlich der
Bargeldnutzung.” Zahlreiche Staaten, wel-

o1 NOBEL (Fn. 19), § 6 N 12; Fiir einen detaillier-
ten Einblick siche <www.fedlex.admin.ch>.

%2 NOBEL (Fn. 19), § 6 N 79.

% BEURET (Fn. 25), N 394.

% Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 33.

% KONIG JORG, Bares bleibt Wahres: Bargeld als
Garant fir Freiheit und Eigentum, Research
Report, Argumente zu Marktwirtschaft und Po-
litik 2016/136, Betlin, S. 4.

%  HIRDINA (Fn. 64), S. 1.

97 VERNY (Fn. 53), S. 1.

% Europiische Kommission, Ein Aktionsplan fiir
ein intensiveres Vorgehen gegen Terrorismusfi-
nanzierung, Strassburg 2016, S. 11.
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che der EU angeho6ren, haben bereits Bar-
geldobergrenzen eingefithrt, wie z.B. Frank-
reich, wo der Grenzwert 1°000.- Euro be-
trigt.”

Auf dem Schweizer Finanzplatz wurde vom
Bundesrat ebenfalls eine Bargeldobergrenze
vorgeschlagen, welche ein Barzahlungsver-
bot fir Grundstiick- und Fahrniskiufe vor-
sah, sollten diese einen Preis von 100°000.-
CHEF iiberschreiten.'” Dieses Barzahlungs-
verbot stiess in den parlamentarischen Bera-
tungen jedoch nicht auf Erfolg."”"! Es kam
lediglich zu einer Revision des GwG im Jah-
re 2016, welche neu vorsah, dass neben den
Finanzintermediaren ebenfalls Handlerinnen
und Hindler den gebotenen Sorgfaltspflich-
ten zur Deliktsbekimpfung im finanziellen
Bereich unterstehen, wenn sie im Rahmen
einer Zahlung einen Bargeldbetrag von iiber
100°000.- CHF entgegennehmen.'”

2. Beispiele zur Beschrinkung des unba-
ren Zahlungsverkehrs

Im Gegensatz zum eher hoch angelegten
Schwellenwert im Bargeldverkehr bestehen
deutlich schirfere Beschrinkungen im unba-
ren Zahlungsverkehr der Schweiz. So besagt
die Geldwaschereiverordnung der FINMA
bspw., dass wenn es sich ausschliesslich um
eine bargeldlose Bezahlung von Waren und
Dienstleistungen im Bereich der Zahlungs-
mittel fiir den bargeldlosen Zahlungsverkehr
handelt, der zustindige Finanzintermediir
zur Einhaltung der gebotenen Sorgfalts-
pflichten verpflichtet wird, wenn die Zah-
lung einen Wert von 1°000.- CHF pro
Transaktion und 5°000.- CHF pro Kalender-
jahr tiberschreitet.'”

% KONIG (Fn. 95), S. 5.

100 SCHOTT ANSGAR/KESSLER MARTINA A., in:
Kunz Peter V./Jutzi Thomas/Schiren Simon
(Hrsg.), Handkommentar zum Geldwischerei-
gesetz (GwG), Bern 2017, N 5 zu Art. 8a GwG.

101 ScHOTT/KESSLER (Fn. 100),

N 5 zu Art. 8a GwG.

102 Art. 8a GwG; SCHOTT/KESSLER (Fn. 100),
N 6 zu Art. 8a GwG.

105 Art. 11 Abs. 1 lit. a GwV-FINMA.
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Striktere Begrenzungen bestehen dabei in
der Situation, in jener es sich nicht aus-
schliesslich um eine bargeldlose Bezahlung
von Waren und Dienstleistungen im Bereich
der Zahlungsmittel fir den bargeldlosen
Zahlungsverkehr handelt. Hierbet ist der
zustandige Finanzintermediir bereits bei
einer Schwelle von 200.- CHF verpflichtet,
die gebotenen Sorgfaltspflichten einzuhalten,
wenn fir das betreffende Zahlungsmittel pro
Monat ein hoherer, als der genannte Betrag
verflighar gemacht werden kann.'”

Wie bereits angedeutet wurde, steht die
Antwort auf die Frage, welche Beschrinkun-
gen auf einen rCBDC Anwendung finden
sollten, in einem engen Zusammenhang mit
dessen Ausgestaltungsméglichkeiten.'” Wie
diese aussehen, wird im folgenden Kapitel
aufgezeigt.

V. Ausgestaltungsmoéglichkeiten
der Infrastruktur eines tCBDC

Digitales Zentralbankgeld kann auf ver-
schiedene Arten ausgestaltet werden. Je
nachdem, was die Zentralbank mit der Ein-
tihrung eines rCBDC erreichen méchte,
fallt die Ausgestaltung unterschiedlich aus.
Sollte die Bekimpfung von Delikten am
Finanzplatz im Vordergrund stehen, kénnte
mit der Ausgestaltung das Ziel verfolgt wer-
den, méglichst umfassend Finanztransakti-
onsdaten zu erfassen.'”” Andererseits besteht
das Interesse des Nutzers weiterhin darin,
moglichst anonym Transaktionen titigen zu
konnen.'™ Es muss daher zwischen ver-
schiedenen Bediirfnissen abgewogen wer-
den, denn sowohl die Moglichkeit Daten
umfassend zurtickzuverfolgen als auch einen
hohen Grad an Anonymitit bei Zahlungs-
vorgingen zu bieten, konnen nicht gleichzei-
tig vollstindig gewihrleistet werden.'”

106

104 Art. 11 Abs. 2 GwV-FINMA.

105 Vgl. oben in Kapitel IV.B.

106 Bericht Digitales Zentralbankgeld (Fn. 9), S. 21.
107 TRONNIER (Fn. 1), S. 99.

108 AUER/BOHME (Fn. 8), S. 88.

109 Bank of England (Fn. 29), S. 22.
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A. Zentralisierte und dezentralisierte
Register

Die technologische Infrastruktur hinter ei-
nem rCBDC kann entweder auf einem zent-
ralen Register oder auf dezentralen Registern
beruhen.'’ Zentralisierte Register bilden die
klassisch verwendete Infrastruktur.'!! Sie
werden von einer Drittpartei gefithrt, welche
eine Dokumentation von Finanztransakti-
onsdaten auf demselben Register vor-
nimmt.'”” Diese Drittpartei wird heutzutage
durch die Banken verkérpert.'

Eine neuere Form der Infrastruktur bilden
die dezentral gefithrten Register.114 Die ihnen
zugrunde liegende Technologie wird als dis-
tributed ledger technology (DL.T) bezeichnet.'”
Sie werden von privaten Mitgliedern gefiihrt,
ohne dass eine Drittpartei Zugang dazu
hat.""® Jedes Mitglied unterhilt dabei ihr ei-
genes Register.'"” Durch ausgewihlte Kon-
sensmechanismen wird dafiir gesorgt, dass
alle Register auf demselben Dokumentati-
onsstand bleiben.'” Im Bereich dieser Infra-
struktur kann man zusatzlich eine Unter-
scheidung zwischen den sog. public ledgers
und den permissioned ledgers vornehmen, wo-
bei die Méglichkeit eher anonyme Transak-
tionen zu titigen, sich in der letzteren Vari-
ante widerspiegelt.'”

110 AUER/BOHME (Fn. 8), S. 91.

1 ZELLWEGER-GUTKNECHT CORINNE, Digitale
Landeswihrung — Ein Ubetblick, in: Jusletter
vom 31. Oktober 2016, N 22.

112 REJEB ABDERAHMAN/REJEB KARIM/KEOGH
JOHN G., Centralized vs. decentralized ledgers in
the money supply process: a SWOT analysis, in:
Quantitative Finance and Economics,

2021/5 (1), S. 40 {£., S. 44.

13 ZELLWEGER-GUTKNECHT (Fn. 111), N 23.

14 ZELLWEGER-GUTKNECHT (Fn. 111), N 24.

115 ZBLLWEGER-GUTKNECHT (Fn. 111), N 24;
Bank of England (Fn. 29), S. 42.

116 REJEB/REJEB/KEOGH (Fn. 112), S. 45.

117 REJEB/REJEB/KEOGH (Fn. 112), S. 45.

118 Deutsche Bundesbank, Distributed-Ledger-
Technologien im Zahlungsverkehr und in der
Wertpapierabwicklung: Potenziale und Risiken,
2017, 8. 37.

119 REJEB/REJEB/KEOGH (Fn. 112), S. 45; Deut-
sche Bundesbank (2017) (Fn. 118), S. 42.
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Bei der Errichtung der technologischen Inf-
rastruktur eines zentralen oder dezentralen
Registers lassen sich unterschiedliche Tech-
niken miteinbeziehen, die es ermoglichen,
die zu beachtende Privatsphire der Nutzer
zu gewihrleisten.'” In Anbetracht einer
rCBDC Einfithrung birgt die Verwendung
dezentralisierter Register jedoch das Risiko
eines Kontrollverlustes der Zentralbank. Die
Steuerung der Finanztransaktionen wiirde in
den Machtbereich der Entwickler der DLT
fallen. '*!

B. Token-basierte und Saldo-basierte
tCBDC

Es ist umstritten, ob die Unterscheidung
zwischen einem Token-basierten und einem
Saldo-basierten rCBDC moglich ist.'” Um
nicht zu tief in diese Materie zu greifen,
werden unter diesem Kapitel trotz der be-
stehenden Meinungsverschiedenheiten beide
Ausgestaltungen kurz vorgestellt, um aufzu-
zeigen, welchen Einfluss auf die Privatsphi-
re, respektive auf die finanzielle Integritat
diese Distinktion birgt.

Bei einer Transaktion eines Saldo-basierten
rCBDC wird der Kontostand des Zahlenden
belastet, wihrend jener des Zahlungsemp-
fingers entsprechend begiinstigt wird.'”
Dies beinhaltet die Notwendigkeit einer
Identifikation der Inhaber der zu aktualisie-
renden Konti zur Wahrung ihrer Identitit.'*
Im Gegensatz zu Barzahlungen bedarf es
hierbei der Zuschaltung eines Intermediir.'*
Dadurch witd es z.B. der Zentralbank er-
moglicht, Transaktionen zu verfolgen und
die entsprechenden Sorgfaltspflichten einzu-

120 Bank of Canada (Fn. 84), S. 4.

121 REJEB/REJEB/KEOGH (Fn. 112), S. 54.

122 GROTHOFF CHRISTIAN/ MOSER THOMAS, How
to issue a privacy-preserving central bank digital
curtency, in: SUERF Policy Briefs 2021/114,

S. 2.

122 BORDO/LEVIN (Fn. 31), S. 6.

24 ATAKO (Fn. 39), S. 831.

125 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fa. 86), S. 11.
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halten, um der Finanzkriminalitit entgegen-
zuwirken.'*

Bei einem Token-basierten tCBDC werden
hingegen verschliisselte Geldwerte in Form
eines Tokens transferiert.””” Im Gegensatz
zum Saldo-basierten rtCBDC mussen die
Parteien ihre Identitit nicht preisgeben,
denn die Transaktion muss nicht protokol-
liert werden, da es ausreichend ist, im Besitz
des Tokens zu sein."” Diesen etlangt man,
indem digitale Signaturen mit Hilfe von
Kryptographie entschliisselt und auf ihre
Echtheit hin iberprift werden, sodass eine
Transaktion erfolgen kann.'” Daraus kann
abgeleitet werden, dass z.B. die Zentralbank
nicht an Transaktionen beteiligt ist, dhnlich
wie bei Bargeldtransaktionen." Somit kann
die Privatsphire des Nutzers gewahrt wer-
den, jedoch zu Lasten der Einhaltung der
Vorschriften zur Deliktsbekimpfung."

C. Ausgewihlte Ansitze

In den folgenden Abschnitten werden zwei
ausgewihlte Modelle eines méglichen
rCBDC zusammenfassend erlautert, sodass
im anschliessenden Kapitel eine Stellung-
nahme dazu vorgenommen werden kann,
basierend auf dem bisher erlangten Wissen
rundum der zentralen Fragestellung dieses
Beitrags.

1. Modell des SNB Working Paper

Das Modell des SNB Working Paper vertritt
den Ansatz, dass ein gleichgewichtiges Zu-
sammenspiel zwischen anonymen Transak-
tionen und der Finhaltung von Richtlinien
zur Deliktsbekdmpfung, anhand der Ver-
wendung eines Token-basierten tCBDC,
welcher nicht auf einer dezentralen Infra-
struktur aufbaut, gewihrt werden kann."

126 BORDO/LEVIN (Fn. 31), S. 6.

127 GROTHOFF/MOSER (Fn. 122), S. 2.

128 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 8.
129 PwC (Fn. 22), S. 4.

130 AUER/BOHME (Fn. 8), S. 94.

131 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 11.
132 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 806), S. 1.
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Die vorgeschlagene Software lautet auf dem
sog. GNU Taler, welche mit einer Free/Libre
and Open Source Software (FLOSS) in Verbin-
dung zu setzen ist. Dies erlaubt es u.a. den
Nutzern, die Software laufend anzupassen,
sodass auf aktuelle Bediirfnisse eingegangen
werden kann.

Diese Flexibilitit sei vor allem im Bereich
eines rCBDC niitzlich, aufgrund der umfas-
senden Anzahl an Beteiligten."”” Der Zent-
ralbank wird es damit ermoglicht, die Soft-
ware so auszugestalten, dass sie die notige
Transparenz bietet, welche es zur Bekimp-
fung von Delikten bedarf.” Sie beruht auf
Kryptographie und verwendet blinde Signa-
turen zur Gewihrleistung der Privatsphire
der Nutzer."”

Sollte ein Nutzer es wiinschen eine Transak-
tion von tCBDC-Token vorzunehmen,
muss er diese zuerst von der Zentralbank
beziehen, da nur sie zustindig fiir die Her-
stellung ist. Die zugehorige Geschiftsbank
identifiziert innerhalb dieses Vorgangs den
entsprechenden Nutzer."”® Damit der zu-
kiinftige Zahlungsempfinger spiter von der
Echtheit des tCBDC ausgehen kann, bringt
die Zentralbank vor der Emission eine digi-
tale Signatur auf dem Token an."”” Dies et-
folgt jedoch blind, was bedeutet, dass eine
spezifische Nummer, welche den Token
reprisentiert, verborgen bleibt."”® Bei der
anschliessenden Verwendung des Tokens
sind lediglich die Geschiftsbanken der Par-
teien beteiligt.139

Alsbald der Zahlungsempfinger den Token
erhilt, wird er von seiner Geschiftsbank
ebenfalls identifiziert.'""” Danach wird der
Token hinterlegt, sodass die Zentralbank
anhand einer von ihr gefithrten Liste tiber-
prifen kann, ob dieser nicht bereits verwen-

133 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 12.
134 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 13.
135 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 15.
136 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 13.
137 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 14.
133 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 13.
139 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 13.
140 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 13.
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det worden ist. Hierbei kann jedoch keine
Verbindung zum Zahlenden hergestellt wer-
den, weil die Nummer, welche den Token
reprisentiert, beim Bezug verborgen wur-
de."" Da die beteiligten Parteien bei Bezug
und Empfang der rCBDC-Token identifi-
ziert werden, ermoglicht dies eine Einhal-
tung der Richtlinien zur Deliktsbekampfung
tber die Geschiftsbanken.

Gleichzeitig bedarf es keiner Identifikation
des Zahlenden bei der Nutzung seiner
rCBDC-Token, insbesondere wenn man
dies in Verbindung mit der verwendeten
Methodik der blinden Signaturen setzt, kann
seine Privatsphire zu einem gewissen Grad
gewahrt werden.'*

2. Modell der EZB

Dieses Modell beruht auf dem Konzept,
welches das Eurgpean System of Central Bank s
(ESCB) EUROchain Forschungsnetzwerk
erarbeitete.'* Im Vordergrund stand dabei
die Gewahrleistung der Anonymitit im Be-
reich des digitalen Zentralbankgeldes bei
gleichzeitiger Einhaltung der Richtlinien zur
Bekidmpfung der Geldwischerei und des
Terrorismus."* Dem Konzept liegen vier
Prinzipien zugrunde, welche beinhalten, dass
das digitale Zentralbankgeld moglichst nahe
an den Eigenschaften des Bargeldes festhal-
ten sollte, dass es zur Nutzung von Interme-
didren kommt, dass nur die Zentralbank
rCBDC ausgeben oder aus dem Umlauf
nehmen darf und dass eine Anti-money-
laundering (AML)-Autoritit einbezogen wird,
welche die Transaktionen auf ihre Verein-
barkeit mit den einzuhaltenden Richtlinien
hin tberprift. Die AML-Autoritit stellt so-
mit eine Behorde dar, welche eine Compli-
ance-Funktion im Transaktionsprozess ein-

141 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 806), S. 14.

142 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 806), S. 13, 14.

145 ESCB’s EUROchain Research network, Explor-
ing anonymity in central bank digital currencies,
IN FOCUS 2019/4, S. 3.

144 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), S. 1.
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nimmt, sodass rCBDC nicht an gesperrte
Nutzer gelangt.'”

Die zugrunde liegende Infrastruktur basiert
auf einer distributed ledger technology (IDLT)
namens Corda.'* Eine weitere Eigenschaft
des Modells besteht darin, dass den Nutzern
anonyme Transaktionen durch die Verwen-
dung von sog. anonymity vouchers erméglicht
werden, welche von der angesprochenen
AML-Autoritit in regelmissigen Zeitabstin-
den emittiert werden. Jeder Nutzer erhalt
eine gewisse Anzahl an anonymity vouchers,
welche er bei einer Transaktion von rCBDC
verwenden kann, sodass die AML-Autoritat
keinen Einblick in die Transaktionsdaten
erhilt. Die Nutzer konnen sie nicht unter
sich verteilen, dazu kann lediglich ein voucher
pro tCBDC-Einheit verwendet werden.
Wenn diese aufgebraucht sind, entfallt die
Moglichkeit, anonyme Transaktionen zu
titigen.""’

Eine Transaktion zeichnet sich zwischen
dem Zusammenspiel der jeweiligen Inter-
mediiren, der Nutzer und der AML-
Autoritit aus, wobei die Zentralbank nicht in
diesem Prozess involviert ist. Der Zahlende
gibt seinem zustindigen Intermedidr den
Auftrag, den gewiinschten Betrag an
rCBDC-Einheiten dem Zahlungsempfinger
uber dessen Intermediir weiterzuleiten. Da-
bei gibt er auch an, ob die Transaktion ano-
nym vollzogen werden soll oder nicht.'*

Sollte der Zahlende eine anonyme Transak-
tion wiinschen, so Uberpriift dessen Inter-
medidr, ob ihm ausreichende anonymity vou-
chers zur Verfigung stehen. Wenn dies der
Fall ist, wird dem Zahlenden die entspre-
chende Anzahl an vouchers abgezogen und
seiner Transaktion angehingt, sodass der
Intermediir des Zahlungsempfingers Si-

145 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), S. 4.

146 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), S. 4.

147 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), S. 6.

148 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), 8. 7.
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cherheit dariiber erlangt, dass die AMIL-
Autoritit nicht eingeschaltet werden muss.'*

Sollten hingegen nicht genugend vouchers
vorhanden sein oder wiinscht der Zahlende
keinen Vollzug einer anonymen Transaktion,
so wird diese tiber den Intermediir des Zah-
lenden zur AML-Autoritit weitergeleitet,
welche eine entsprechende Prifung vor-
nimmt. Im Falle einer Bewilligung der
Transaktion, steht es anschliessend dem
Intermediir des Zahlungsempfingers offen
diese zu akzeptieren, sollte weder ein Limit
an verfligharen rCBDC Transaktionen noch
die vorgesehen erlaubte Menge an rCBDC,
welche der Zahlungsempfinger besitzen
darf, iiberschritten sein."”

VI. Interessenabwigung

In den folgenden Abschnitten wird zuerst
dargestellt, welche Absichten die Autoren
der beiden Modelle verfolgen. Anschliessend
wird anhand einer Studie der BIZ aufgezeigt,
wie die rCBDC Thematik in den weltweiten
Zentralbanken vermehrt auf Beachtung
stosst. Schliesslich folgt eine personliche
Stellungnahme des Autors zu den beiden
erlduterten Modellen.

A. Ubersicht der vertretenen Ansitze

Vorweg gilt es festzuhalten, dass die EZB
mit dem erarbeiteten Modell keine weiteren
Absichten verfolgt. Es eigne sich nicht fur
eine tatsichliche Umsetzung, sondern triige
lediglich zur aktuellen Diskussion der Zent-
ralbanken bei, welche sich mit einem
tCBDC beschiftigen.”" Ahnliches gilt fiir
das Modell des SNB Working Paper.

Im Gegensatz zur EZB wird jedoch zusitz-
lich die Ansicht vertreten, dass das erarbeite-

149 ESCB’s EUROchain Research network

(Fn. 143), 8. 7.

150 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), S. 8.

151 ESCB’s EUROchain Research network
(Fn. 143), 8. 1.
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te Modell den interessierten Zentralbanken
als Vorlage dienen koénne, sollte eine tatsich-
liche Einfithrung beabsichtigt werden.'
Daraus kann implizit abgeleitet werden, dass
die Autoren das vorgestellte Modell fiir eine
praktische Umsetzung als geeignet ansehen.

Dass verschiedene Zentralbanken sich mit
der Einfihrung eines tCBDC befassen, kann
anhand der im Kapitel III.C erwihnten Stu-
die der BIZ aus dem Jahre 2020 aufgezeigt
werden. Sie trigt die Antworten von 65
Zentralbanken zusammen, welche zu ver-
schiedenen Aspekten im Bereich der CBDC-
Thematik befragt wurden." Die Studie
ergab, dass 86% der Beteiligten sich in einer
gewissen Weise mit der Thematik auseinan-
dersetzten, wobei dem Bereich des rCBDC
seit dem Jahre 2018 bis 2020 zunehmende
Beachtung zukam." Diese widerspiegelt
sich stirker in der Erstellung von Modellen
als in der Entwicklung von Pilotprojekten
zur Erforschung der praktischen Tauglich-
keit eines rCBDC."

Einige Beispiele bilden dabei das e-£rona-
Projekt der Sveriges Riksbank, der digitale yuan
der Pegple’s Bank of China, auch als Digital
Currency Electronic Payment (DCEP) bezeich-
net, und der Sand Dollar, welcher von der
Central Bank of the Bahamas etabliert wurde.'
Im Gegensatz zu diesen und zahlreichen
weiteren Beispielen, haben die aufgezeigten
Modelle der EZB und des SNB Working
Paper gemeinsam, dass sie sich intensiv mit
der Gewihrleistung der Privatsphire fir die
potenziellen Nutzer befassen. Lediglich die
Bantk of Canada teilt denselben Ansatz, an-
sonsten wird dieser eher vernachlissigt."’

152 CHAUM/GROTHOFF/MOSER (Fn. 86), S. 1.
153 BOAR/WEHRLI (Fn. 44), S. 4, 5.

154 BOAR/WEHRLI (Fn. 44), S. 6.

155 BOAR/WEHRLI (Fn. 44), S. 6.

15 ATAKO (Fn. 39), S. 824.

157 TRONNIER (Fn. 1), S. 97.
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B. Personliche Stellungnahme des Au-
tors

Die Arbeiten im Bereich eines tCBDC ver-
schiedener Zentralbanken sind auf die bei-
den festgestellten Erscheinungen der Ab-
nahme der Bargeldnutzung in weiten Teilen
der Bevolkerung und der zunehmenden In-
volvierung des privaten Sektors im Geldwe-
sen durch die Einfithrung verschiedener
Kryptowihrungen zuriickzufithren." Damit
ein rCBDC als neue Auspriagung einer um-
laufenden Wahrung dem entgegenwirken
kann, soll er sich u.a. méglichst nahe an der
einzigartigen Eigenschaft des Bargeldes bin-
den, welches vollstindig anonyme Transak-
tionen ermoglicht.

Dass dies jedoch nicht im ausschliesslichen
Interesse der Zentralbanken liegt, konnte
anhand der Bestrebungen im Bereich der
Bekimpfung von Delikten auf dem Finanz-
platz erkannt werden." Dieser Fakt wider-
spiegelt sich noch anschaulicher in der er-
wihnten Feststellung, dass die meisten Zent-
ralbanken in ihren Modellen und Pilotpro-
jekten eines rCBDC die Gewahrleistung der
Privatsphire der Nutzer nicht explizit beach-

ten.lé()

Die Stellungnahme bezieht sich auf die Fra-
ge, wie die Abwigung zwischen der begehr-
ten Privatsphire und dem Interesse an der
Rickverfolgung von Finanztransaktionsda-
ten 1.S. der Bekimpfung der Finanzkrimina-
litit vorzunehmen ist, sodass sowohl die
Bedirfnisse der Nutzer als auch jene der
Emittenten bestmdglich befriedigt werden
konnen. Als Vorlage dienen die beiden be-
handelten Modelle der EZB und des SNB
Working Paper.

Die Losung der Abwigungsfrage im Modell
der EZB stitzt sich auf anonymity vouchers,
welche die Nutzer zugute haben, um Trans-
aktionen méglichst anonym vornehmen zu
konnen. Die zugrunde liegende technische

158 Vgl. oben in Kapitel III.
159 Vgl. oben in Kapitel IV.C.
160 Vgl. oben in Kapitel VLA.
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Infrastruktur basiert auf einer DLT, auf wel-
che jedoch nicht niher eingegangen wird."!
Die Gewihrleistung der Anonymitit bei
Zahlungsabwicklungen wird somit nicht
anhand der verschiedenen technischen Aus-
gestaltungsmoglichkeiten auf der infrastruk-
turellen Ebene wahrgenommen, sondern
unabhingig davon Uber die anonymity vouchers
gewihrleistet.'"

Meines Erachtens scheint es daher unklar,
weshalb eine DLT verwendet wurde. Dies
birgt das Risiko eines Kontrollverlustes der
Zentralbank, ohne ersichtlichen Nutzen der
verwendeten Infrastruktur.'® Einen Riick-
griff auf zentrale Register wiirde dieses Risi-
ko beseitigen.l()4

Die Gewihrleistung der Privatsphire durch
die Verwendung von anonymity vouchers ist ein
interessanter Ansatz. Zwar ermoglicht dies
nicht unbeschrinkt anonyme Transaktionen
zu tatigen, jedoch besteht die Moglichkeit
des Nutzers frei zu wihlen, wann er sie ein-
setzen mochte. Es wird daher den Interessen
des Nutzers als auch jenen des Emittenten
Rechnung getragen. Eine dhnliche Situation
widerspiegelt sich im derzeitigen Zahlungs-
verkeht, indem der Zahlende frei entschei-
den kann, ob er anonyme Zahlungen anhand
der Nutzung von Bargeld titigen méchte
oder auf elektronische Bezahlsysteme zu-
riickgreift.'®’

Gleichzeitig eriibrigt sich meiner Ansicht
nach, die Klirung der Frage, welche der
bestehenden Beschrinkungen im baren und
unbaren Zahlungsverkehr auf einen rCBDC
anzuwenden sind. Die lediglich beschrankte
Anzahl an anonymity vouchers legt implizit ei-
nen Schwellenwert fest.'*® Die zusitzliche
Beachtung von Sorgfaltspflichten im bereits

161 Vgl. oben in Kapitel V.C.2.

162 Siehe dazu auch TRONNIER (Fn. 1), S. 109.

163 Vgl. oben in Kapitel V.A.

16+ Mit weitergehenden Hinweisen und Vorschligen
fur die Praxis vgl. GROTHOFF/MOSER (Fn. 122),
S. 3.

165 Vgl. oben in Kapitel IV.B.

166 Siehe dazu auch CHAUM/ GROTHOFF/MOSER
(Fn. 86), S. 28.

16

KAHNAU, Zur Abwigung zwischen der informationellen
Selbstbestimmung und finanziellen Integritit im Bereich eines

retail CBDC

beschrinkten Anwendungsbereich wiirde
das Konzept vereiteln.

Der Grad an gewidhrter Anonymitit scheint
meines Erachtens jedoch etwas fragwiirdig.
Um einen rCBDC anonym verwenden zu
kénnen, muss der Nutzer sich zuerst mit
seinem Intermediir in Kontakt setzen, damit
dieser Uberpriifen kann, ob gentigend anony-
mity vouchers vorhanden sind. Wihrend die
AML-Autoritit folglich am Transaktionsme-
chanismus bei ausreichend vorhandenen
vonchers nicht beteiligt ist, sind es hingegen
die Intermedidre der Parteien, aufgrund der
zu verfolgenden Anweisungen ihrer Kun-
den.'”” Dass, wie eines der vier Grundprinzi-
pien dieses Modells festhilt, dieser rCBDC
sich moglichst an den Eigenschaften des
Bargeldes orientieren sollte, wird daher mei-
ner Ansicht nach nicht eingehalten.

Die Losung der Abwigungsfrage im Modell
des SNB Working Paper baut hingegen nicht
auf einer dezentralen Infrastruktur unter der
Verwendung einer DLT auf. Vielmehr setzt
sie sich mit einer ausgewihlten technischen
Ausgestaltung der zugrundeliegenden Soft-
ware auseinander. Der Vorteil der Verwen-
dung eines zentralen Registers wurde bereits
in der Stellungnahme zum Modell der EZB
als auch im Kapitel V.A dargestellt, weshalb
es meiner Ansicht nach nichts an dieser
Auswahl auszusetzen gibt.

Der umlaufende rtCBDC nimmt die Form
eines Tokens an, wobei die dahinterstehende
GNU Taler-Software es den Nutzern gebie-
tet, bei der Verwendung des Tokens in di-
rektem Kontakt miteinander zustehen, ohne
dass ein Intermediir eine Identifikation des
Zahlenden vornehmen muss.'® Wie beim
Bargeld wird es meines Erachtens somit
ermoglicht, anonyme Transaktionen zu titi-
gen, weil die Einschaltung der Intermediire
lediglich beim Bezug und Empfang des To-
kens stattfindet.

167 Vgl. oben in Kapitel V.C.2.
168 Vgl. oben in Kapitel V.C.1.
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Meiner Ansicht nach besteht jedoch ein
Nachteil in der Effizienz der Nutzung des
Tokens. Die gewtinschte Menge an rCBDC
muss zuerst bei der Zentralbank bezogen
werden, bevor es verwendet werden kann.
Beim anschliessenden Empfang des Zah-
lungsempfingers wird dieser hinterlegt, um
zu priifen, ob der Token nicht bereits ver-
wendet wurde. Da sich diese Stellungnahme
jedoch auf das Zusammenspiel zwischen
Privatsphire und finanzielle Integritit be-
zieht, ist die Effizienz fir sich genommen
kein gewichtiger Nachteil. Sie leidet lediglich
darunter, dass die Interessen aller Parteien
hinsichtlich der Privatsphire und der finan-
ziellen Integritit bestmdoglich gewahrt wer-
den.

Dieser mangelnden Effizienz kann dazu
entgegengewirkt werden, unter Anbetracht
der zur Auswahl stehenden Implementie-
rung der Obergrenzen im Barzahlungsver-
kehr und im unbaren Zahlungsverkehr. Der
hoch angelegt Schwellenwert im Bereich des
Bargeldes erlaubt es den Nutzern dieses
Zahlungsmittel bequemer zu verwenden.
Die Implementierung dieser Obergrenze
konnte meines Erachtens dazu beitragen,
dass die Akzeptanz der Nutzer in der Ver-
wendung des tCBDC geférdert wiirde, trotz
der zu bemingelnden Effizienz.

In Anbetracht der beiden behandelten Mo-
delle eines tCBDC scheint meiner Ansicht
nach das Modell des SNB Working Paper
geeigneter einen Ersatz des Bargeldes darzu-
stellen. Die vorgenommene Abwigung der
Autoren trigt sowohl den Interessen der
Nutzer als auch jenen der Emittenten Rech-
nung, ohne dass eine der beteiligten Parteien
vernachldssigt wird. Es wurde zusitzlich
bereits festgehalten, dass die EZB ihr Modell
nicht fiir eine praktische Umsetzung emp-
fiehlt. Die verfolgten Ansitze sind jedoch
wertvoll, insbesondere die Idee der Verwen-
dung von anonymity vouchers.

Eine Erginzung dieses Konzepts durch eine
zusatzliche Auseinandersetzung mit der zu-
grunde liegenden Infrastruktur des rCBDC
konnte meiner Ansicht nach in Zukunft eine
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weitere Option bieten, welche in eine prakti-
sche Verwendung miinden kénnte. Somit
kann festgestellt werden, dass es verschiede-
ne Méglichkeiten gibt, einen entsprechenden
rCBDC zu erstellen, wobei es meines Erach-
tens keine einzige korrekte Lésung geben
kann.

VII. Schlusswort

Mit dem sich im Wandel befindenden
Geldwesen sehen mehrere Zentralbanken
den Bedarf, die derzeitigen gesetzlichen Zah-
lungsmittel anzupassen, respektive zu ergin-
zen. Damit ist eine Verlagerung in den digi-
talen Bereich beabsichtigt, welche durch die
Einfihrung eines rCBDC erreicht werden
soll. Die damit verbundenen Folgen, welche
sich v.a. in der Tangierung der informatio-
nellen Selbstbestimmung zeitigen, stellen
diesen Schritt jedoch vor gewisse Heraus-
forderungen. Um dem entgegenzuwirken,
bieten sich auf der digitalen Ebene verschie-
dene Techniken an. Das staatliche Interesse
an der finanziellen Integritit, welches sich in
der Bekimpfung der Finanzkriminalitit ma-
nifestiert, schrinkt die Anwendbarkeit sol-
cher Techniken jedoch ein.

Auf der internationalen Ebene haben ver-
schiedene Zentralbanken bereits Modelle
und Pilotprojekte eines rCBDC erarbeitet,
wobei nicht alle Zentralbanken denselben
Bedarf dafiir sehen. In Anbetracht der vor-
handenen Ansitze scheint die Einbeziechung
der Abwigungsfrage zur informationellen
Selbstbestimmung und finanziellen Integritit
rar. Eine einschliagige Losung ist noch
inexistent.

Anhand der zunehmenden Bemiihungen
verschiedener Zentralbanken im Bereich
eines tCBDC, besteht meines Erachtens
jedoch die Méglichkeit, dass die in diesem
Beitrag behandelte Thematik in Zukunft
vermehrt auf Gehor stossen wird.



