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Summary: This article analyses the distinctive features of so-called electronic
money as a genuinely new form of money. Distinguishing between card-based
and network-based technologies, particular attention is being paid to three
products currently introduced or tested in Germany, namely GeldKarte, ecash
and CyberCoin. We argue that electronic money offers the potential of increa-
sing the efficiency of retail payment systems, whereas the consequences for
economic policy appear to be controllable.



1 Einleitung

Elektronisches Geld scheint fur die 90er zu sein, was Urlaubsreisen zum Mars
fur die 60er waren: ein Thema, Uber das sich trefflich spekulieren 18%, auch
ohne lastige Auseinandersetzung mit den technischen Grundlagen und gelda-
nalytischen Zusammenhéngen. Nicht zuletzt aus diesem Grund sind die unter-
schiedlichsten Einschdtzungen im Umlauf, welche wirtschaftspolitischen Konse-
guenzen die Verbreitung elektronischen Geldes denn haben konnte.

Am grofdten ist die Bandbreite wohl bel den Auswirkungen auf die Geldpolitik.
Wahrend beispielsweise die Bank of England zum Schlu® kommt ,the conse-
quences for control of monetary policy are unlikely to be serious*’, zeichnen
einige Wirtschaftswissenschaftler ein dramatisches Bild: So behaupten Sollner
und Wilfert, dai? durch die Einfiihrung elektronischen Geldes ,bei unverander-
ter Gesetzeslage und unverénderter Zentralbankpolitik ein in jedem Fal be-
trachtliches, u.U. sogar exorbitantes Inflationspotential entstehen kann.*“* Und
flr Borchert ist international verwendetes elektronisches Geld sogar geldpoli-
tisch vollig inakzeptabel: , Lieferungen ... innerhalb eines Wahrungsgebietes
stehen .. nicht mehr der Geldmenge dieses Wahrungsgebiets gegentber und
machen somit jede Geldpolitik ineffizient.“*

Nicht ganz so extrem, aber immer noch breit geféchert ist die Bandbreite an
Meinungen Uber die Konsequenzen elektronischen Geldes fur die Stabilitét des
Finanzsystems und fur die Méglichkeiten zur Steuerhinterziehung und Geldwé
sche.

Auffallend ist, dal3 die Diskussion von wirtschaftspolitischen Konsequenzen
meist unabhangig von konkreten Technologien mit all ihren technischen und
okonomischen Restriktionen erfolgt. Wird elektronisches Geld dagegen, wie in
diesem Beitrag, explizit mit Hinblick auf tatséchlich existierende oder im Test
befindliche Technologien analysiert, zeigt sich sehr schnell, dal3 viele Befirch-
tungen einer genaueren Untersuchung nicht standhalten.

Im néchsten Abschnitt wird zundchst eine kurze Einordnung des elektronischen
Geldes in die Geldtheorie vorgenommen, wobei auch der Kontext zur Entwick-
lung moderner Finanzsysteme hergestellt wird. Elektronisches Geld wird dann
in den Abschnitten 3 und 4 naher vorgestellt, und zwar getrennt fir die beiden
Kategorien Geldkarten-Zahlungssysteme und Internet-Zahlungssysteme. Der
Abschnitt 5 untersucht fur deren Verbreitung wichtige Einflu3faktoren. In
Abschnitt 6 werden schliefdlich mdgliche wirtschaftspolitische Konsequenzen
aus der Einfuhrung solcher Systeme untersucht. Abschnitt 7 schlief3t die Unter-
suchung.

2 Geldtheoretische Einordnung elektronischen Geldes

Nach John Hicks' stiitzt sich die Geldtheorie auf eine funktionale Definition des
Geldes: ,,money is what money does*; wobei gewdhnlich zwischen den Funk-
tionen Recheneinheit, Zahlungsmittel und Wertaufbewahrungsmittel unterschie-
den wird. Diese funktionale Definition enthélt zwar wichtige Anhaltspunkte fir
die Anwendung der Geldtheorie, doch eine prézise Eingrenzung dessen, was in

1 Vgl. M. Robson, Electronic Money: Public Policy Issues. In: Financial Stability Review, vol. 1 (1996), S. 23-
30, hier S. 29.

2 vgl. F. Sdllner und A. Wilfert, Elektronisches Geld und Geldpolitik. In: List Forum fiir Wirtschafts- und
Finanzpolitik, vol. 22 (1996), S. 389-405, hier S. 398.

3 Vvgl. M. Borchert, Cyber-Money — eine neue Wahrung?. In: Sparkasse, Jg. 113 (1996), 1, S. 41-43, hier S
42.

4 Vgl. JR. Hicks, Critical Essaysin Monetary Theory, Oxford 1967, S. 1.
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praktischer Hinsicht geldliche Funktionen erfiillt, bietet sie nicht. Hayek’
veranlalite diese Problematik dazu, Geld im Sinne eines Adjektives zu interpre-
tieren, und von einem , Kontinuum® zu sprechen, in dem Objekte verschiede-
ner ,Liquiditétsgrade” in dem Malf3e ineinander Ubergehen, in dem sie als Geld
fungieren. Das geldtheoretische Konzept ,Liquiditat” wiederum geht auf
Maynard Keynes zuriick, welcher fur Anwendungszwecke empfahl eine der
jeweiligen Fragestellung angemessene Geldabgrenzung zu wahlen.®

So verwendet die Bundesbank in ihren Untersuchungen der quantitativen
Entwicklung des Geldes gleich mehrere konventionelle Geldabgrenzungen.
Dabel zeigt bereits die Betrachtung des ,engen“ Geldaggregats M1, dal3
unterschiedliche Geldformen nebeneinander existieren konnen: M1 enthalt
sowohl das gesetzliche Zahlungsmittel Bargeld, as auch von Banken emittierte
spezielle Finanzinstrumente (namlich Sichteinlagen), die ebenfalls allgemein als
Zahlungsmittel, also als Geld, akzeptlert werden; wobei letztere Geldformen als
Anteil von M1 deutlich uberW|egen Ein weiterer Grund fur die Schwierigkeit
einer prazisen Geldeingrenzung ist darin zu sehen, dal3 Auftreten und Verbrei-

tung verschiedener Geldformen im Zeitablauf auch einem gualitativen Wandel
unterliegen, der haufig unter dem Begriff ,Finanzinnovationen" diskutiert
wird.

Dieser Wandel dufRert sich allerdings nicht allein in der Form innovativer Fi-
nanzprodukte; vielmehr sind damit haufig auch strukturelle Verénderungen
verbunden, die verschiedene Finanzméarkte und -intermedidre betreffen. Im
Zuge dieses Wandels |&fdt sich dabei schon seit geraumer Zeit eine zunehmende
Bedeutung des Bankengeldes relativ zum Zentralbankgeld beobachten. Der
Anteil der Zentralbanken am Geldgeschéft ist in diesem Jahrhundert deutlich
gesunken.®

Als ein Ausdruck dieser Entwicklung ist zu sehen, dal3 der Zahlungsverkehr der
Nichtbanken — wertmallig betrachtet — heute in hohem Mal3e unbar abgewickelt
wird: das Girokonto ist dabei fir den einzelnen Bankkunden der (Ubliche
Zugangspunkt zum Netz des unbaren Zahlungsverkehrs (Gironetz); Scheck,
Uberweisung und Lastschrift sind die traditionellen Mittel, Ubertragungen von
Geldeinheiten innerhalb der von den Banken organisierten Gironetze zu initiie-
ren.

Die Banken haben ihren Kunden in den letzten Jahren neue Moglichkeiten
eréffnet, unbare Zahlungen Uber ihr Girokonto zu initieren, z.B. Uber Telefon,
Computer sowie durch die sogenannte , Debitkarte”. In Deutschland existierten
1997 etwa 67 Millionen Debitkarten, wobei die ec-Karte besonders stark vertre-
ten ist. Debitkarten haben auf einem Magnetstreifen Bankleitzahl und Konto-
nummer des Besitzers gespeichert, nicht dagegen Informationen (ber seinen
Kontostand oder sogar Geldeinheiten selbst. Sie werden haufig in Verbindung
mit einer , Personal Identification Number® (PIN) eingesetzt, die der Kartenin-
haber bei Zahlung in den Kartenleser einzugeben hat, und die ihm zusétzliche
Sicherheit, etwa bei Verlust der Karte, gewahrt. Der Zahlungsempfanger hinge-
gen kann bei ,Electronic Fund Transfer at Point of Sale* (EFTPOS)-
Zahlungen sein Zahlungsrisiko nur durch eine Online-Autorisierung der
Zahlung durch das emittierende Institut ausschlief3en, was zu einer Verzégerung

5 AF.von Hayek, Entnationalisiserung des Geldes. Tlibingen 1977.

5 JM. Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money. Cambridge 1936, S. 167n.

7 Sowohl die Vielfalt der verschiedenen Geldformen als auch das Ubergewicht der Banken bei der
Bereitstellung von Geld wird bei der Betrachtung der , breiten,, der Wertaufbewahrungsfunktion starkeres
Gewicht zumessenden Geldmenge M3 noch deutllcher, die zu'etwa 90% aus Verbindlichkeiten der Banken
besteht.

8 vgl. T. Padoa-Schioppa, Retail Payments: Recent Developments and Central Banks. In: Banca D’ltalia
Economic Bulletin, Oktober 1996, S. 100-106 und A. Greenspan, Remarks at the U.S. Treasury Conference
on Electronic Money and Banking — The Role of Government. Washington, D.C., 19.9.96,
http://www.bog.frb.gov/BOARDDOCS/SPEECHES/19960919.html.
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und Verteuerung des Zahlungsvorgangs fuhrt. Ahnlich wie bei der traditionel-
len Uberweisung erfolgt in diesem Fall der Debitkartenzahlung die Girokonto-
belastung des Karteninhabers sofort.

Bei dem alternativen ,,POZ-Verfahren* (Point of Sale ohne Zahlungsgarantie),
das im Handel zunehmend an Bedeutung gewinnt, wird dagegen auf PIN sowie
Online-Autorisierung verzichtet und stattdessen auf die Unterschrift des Kar-
teninhabers vertraut. Die Ubertragung der Geldeinheiten erfolgt hier ahnlich
dem traditionellen Lastschriftverfahren etwas verspatet, womit eine kurzfristige
Kreditbereitstellung durch den Handel verbunden i, der mithin auch das
Zahlungs- bzw. Kreditrisiko tragt. Wahrend auch Debitkartenzahlungen maogli-
cherweise bei gleichzeitiger Inanspruchnahme eines direkt an das Konto ge-
koppelten Dispositionskredits erfolgen kénnen, beinhaltet die Verwendung
einer ,Kreditkarte® zur Zahlung immer eine Kreditinanspruchnahme: Der
Kredit wird hier durch den Kreditkartenemittenten bereitgestellt. Die Belastung
des Glrokontos des Kreditkarteninhabers erfolgt dagegen erst (einige Wochen)
spater .’

Parallel zum Gironetz existiert weiterhin der bare Zahlungsverkehr mittels
Zentralbankgeld in der Form von Banknoten sowie staatlichem Minzgeld.
Bargeld dient dabei gleichzeitig immer auch der Wertaufbewahrung, denn
Zahlungen mittels Bargeld erfordern die vorherige Beschaffung des Bargeldes.
Auch Bargeld beschafft sich der einzelne Kunde Ublicherweise tber sein Konto
bei einer Bank, traditionell am Schalter, neuerdings auch an Bargeldautomaten,
nicht jedoch direkt bei der Bundesbank.

Deutlich ist, dal3 die angesprochenen Innovationen im Kern lediglich die
Zugriffsmoglichkeiten des einzelnen Bankkunden auf das traditionelle Giro-
konto erweitert haben, einerseits zur Initiierung unbarer Zahlungen im Gironetz,
andererseits zur Beschaffung von Bargeld. Mdoglicherweise beeinfluldt die
Entwicklung solcher ,,access products” und die damit einhergehende Erweite-
rung der Zugriffsmoglichkeiten auch die Geldhaltung der Nichtbanken und
Banken; die aktuellen Erscheinungsformen des Geldes an sich werden hier-
durch lediglich modifiziert.

In jungerer Zeit ist es allerdings auch zu solchen Innovationen gekommen, die
in der Tat neue Erscheinungsformen des Geldes darstellen, und fir die die
Bezeichnung ,, elektronisches Geld* geprégt wurde. Dal’ es sich hierbei wirklich
um neue Erscheinungsformen des Geldes handelt, also um wahre Innovationen
und nicht blofRe Modifikationen bisheriger Geldformen, wird durch die Be-
zeichnung elektronisches Geld allerdings eher verschleiert. Denn der gesamte
Zahlungsverkehr wird heute zunehmend ,elektronisch® (und papierlos)
abgewickelt. Auch das sogenannte ,Buchgeld” der Banken verdient diese
Bezeichnung schon lange nicht mehr. Der Vermerk der von den Banken
geschaffenen Geldeinheiten erfolgt vielmehr in ihren jeweiligen Rechensyste-
men, den modernen ,elektronischen Blchern“ der Banken. Auch in der
Bundesrepublik sind in bezug auf den zunehmend in elektronischer Form
abgewickelten Zahlungsverkehr schon langer Bezeichnungen wie z.B. elektroni-
scher Zahlungsverkehr EIektronlsche Abrechnung in Frankfurt oder electronic
cash gangig geworden.” Umso wichtiger ist es daher, jene neuen Erscheinungs-
formen des Geldes, fur die hier die Bezeichnung elektronisches Geld verwendet

®  Genauer gesagt handelt es sich bei der in Deutschland Ublichen Kreditkarte tberwiegend um den Typ der
sogenannten ,,Charge Card“. (Das Européische Wéhrungs Ingitut (EWI) verwendet die Bezeichnung
,delayed debit card”. Vgl. European Monetary Institute, Payment Systems in the European Union - Adden-
dum. Frankfurt 1997.) Zwar beinhaltet eine Zahlung mit einer solchen , Kreditkarte" eine Kreditgewahrung
bis zum néchsten Abrechnungstermin, doch, anders als z.B. in England und den USA, hat der Karteninhaber
nicht die Option einer Uber diesen Abrechnungstermin hinaus verlangerbaren Kreditinanspruchnahme. Seit
neuestem besteht diese Mdglichkeit allerdings bei der deutschen BahnCard.

10 vgl. aIZCI — eher technische — Ubersicht S. Lukas, Elektronische Zahlungssysteme in Deutschland, 2. Auflage,
Neuwied 1996.
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wird, gegentiber den traditionellen Geldformen und den mit ihnen mdglichen
Zahlungsverfahren abzugrenzen. Nur so lassen sich die jeweiligen Vor- und
Nachteile der verschiedenen Geldformen prézise analysieren.

Zum einen empfielt es sich zu diesem Zweck, strikt zwischen , elektronischer
Geldborse” einerseits und den darin verwahrten elektronischen Geldeinheiten
andererseits zu unterscheiden. Ahnlich wie die traditionelle Geldbérse und das
Girokonto ist auch die elektronische Geldborse selbst kein Geld. Die elektroni-
sche Geldborse — entweder in Form einer Geldkarte oder einer speziellen
Software — ist Medium zum Verwahren sowie technischer Schnittpunkt zum
Ubertragen elektronischer Geldeinheiten im Zahlungsverkehr.

Zum anderen ist ein entscheidendes Merkmal der elektronischen Geldboérse, daf?
sie sich — samt etwaiger darin verwahrter elektronischer Geldeinheiten — im
unmittelbaren Besitz des Verwenders befindet,dieser beim Zahlen also nicht auf
sein Konto im elektronischen Buch einer Bank zugreifen muf3Die elektronische
Geldborse ist kein access product zum Zugriff auf ein ,in“ einer Bank ver-
wahrtes Girokonto. Der Verwender greift beim Zahlen nur auf die elektronische
Geldbdrse selbst zu, wie auch bei Bargeld und traditioneller Geldbdrse.

Dabei kann auch die elektronische Geldbdrse dem Inhaber verschiedene
Zugriffs- und (Wieder-) Auffullmoglichkeiten bieten; und sie kann darlber
hinaus vielleicht mit einer Kreditfazilitét versehen sein. Selbst die Berechnung
(und Zahlung bzw. Belastung) von Zinsen auf den jeweiligen ,, Kontostand“ in
der elektronischen Geldborse ist technisch grundsétzlich méglich. Den augen-
blicklichen Kontostand erféhrt der Verwender durch ,Blick” in seine elektro-
nische Geldbdrse, nicht durch Ruckfrage (bzw. Kontoausdruck) bei seiner
Bank.

Maoglicherweise wird die elektronische Geldbdrse durch die fur 1999 geplante
Umstellung auf die neue Recheneinheit Euro zusétzliche Attraktivitét erlangen,
denn der gespeicherte Betrag der Geldeinheiten ist fir die Ubergangszeit bis
2002 — dhnlich wie der auf dem Girokonto und im Gegensatz zu Bargeld —
prinzipiell sowohl in der nationalen Wahrung als auch in Euro darstellbar. Die
elektronischen Geldeinheiten selbst kénnen, genau wie andere Erscheinungs-
formen des Geldes, grundsétzlich sowohl Zahlungsmittel- as auch Wertaufbe-
wahrungsfunktion besitzen. Die in der Bundesrepublik derzeit erprobten bzw.
eingefihrten Typen des elektronischen Geldes, die in den nun folgenden
beiden Abschnitten néher anaysiert werden, sind allerdings ihrer Konzeption
nach auf die Zahlungsmittelfunktion gerichtet; wir sprechen daher von Zah-
lungssystemen.

Aus dieser Einordnung lassen sich einige grundlegende Fragen ableiten, die den
Kern der folgenden Untersuchung bilden: Sind konkrete Technologien und
Pilotprojekte, die als elektronisches Geld vermarktet werden, tatséchlich zu
dieser neuen Erscheinungsform des Geldes zu zdhlen? Inwieweit wird elektroni-
sches Geld &ltere Geldformen in ihren Funktionen ersetzen, womit eine Neu-
aufteilung der Anteile am Geldgeschaft verbunden sein konnte, und welche
weiteren Folgen konnten sich hieraus fur das Finanzsystem, die Geldpolitik und
in Hinblick auf kriminelle Aktivitdten ergeben? Wichtig ist dabei insbesondere
auch, ob die Emittenten elektronischen Geldes von denen alterer Geldformen
verschieden sind.



3 Geldkarten-Zahlungssysteme

Die technischen Grundlagen von Geldkarten bestehen einerseits aus einem
Mikroprozessor, der in eine Plastikkarte eingeschweild insbesondere als Spei-
chermedium der elektronischen Geldeinheiten dient, und andererseits aus
spezieller kryptographischer Software, die die Basis fur die Sicherheit der
elektronischen Daten durch Ver- und Entschlisselung schafft. Die gleiche Karte
kann dabei durchaus mehrere Funktionen integrieren. So ist die ec-Karte als
elektronische Geldbotrse, as Debitkarte sowie as Euroscheckgarantiekarte
einsetzbar. Die Funktion von Geldkarten unterscheidet sich allerdings in wichti-
gen Punkten von Debit- und Kreditkarten.

Wahrend der Magnetstreifen der Debitkarte lediglich Informationen zur Identi-
fizierung enthdt, sind bei der Geldkarte die Geldeinheiten selbst auf der Karte
gespeichert, und zwar versehen mit einer ,elektronischen Unterschrift* des
kartenemittierenden Instituts. Hierdurch entfallt fir den Zahlungsempfanger die
Notwendigkeit einer Online-Autorisierung bzw. das Zahlungsrisiko. Die Identi-
fizierung der Kontoverbindung des Karteninhabers ist ebenfalls nicht langer
notwendig. Um die Karte als elektronische Geldborse und die darin enthaltenen
Geldeinheiten getrennt diskutieren zu kdénnen, verwenden wir die Bezeichnun-
gen ,Geldkarte” nur fur erstere und ,Kartengeld* fir letztere. Zur Vereinfa-
chung sehen wir dabei von der Moglichkeit ab, Geldkarten mit einer Kreditfazi-
litét zu versehen, was aber prinzipiell moglich wére. Kartengeld ist unter dieser
Voraussetzung notwendigerweise , vorausbezahltes® Geld.

Das wohl bekannteste Beispiel einer solchen vorausbezahlten Karte stellt die
Telefonkarte dar. Obwohl sie in diesem Sinne elektronisches Geld ist, fehlen ihr
dennoch zwe wichtige Eigenschaften: Erstens ist die Telefonkarte kein allge-
meines Zahlungsmittel, sondern nur zum Zweck spezieller Zahlungen einsetz-
bar. Die hier diskutierten Geldkarten sind daglegen as allgemeines oder zumin-
dest als Vielzweckzahlungsmittel konzipiert.” Zweitens sind bei der Telefon-
karte Emittent und Empfénger der Zahlung identisch. Man spricht daher auch
von einem geschlossenen System. Damit ist die Telefonkarte eher ein
»€elektronischer Warengutschein® als elektronisches Geld im eigentlichen
Sinne. Auch diese Identitdt entféllt bei den hier analysierten Geldkarten entwe-
der ganz oder zumindest teilweise, so dal3 ein im Prinzip offenes System ent-
steht.

In der Bundesrepublik ist die GeldKarte das derzeit am weitesten verbreitete
offene System. Es wird von der gesamten deutschen Kreditwirtschaft getragen.
Die GeldKarte ist in die ec-Karte, aber auch in Bankkundenkarten integriert.
Emittenten der Karten und des darauf geladenen Kartengeldes sind entspre-
chend die einzelnen Banken. Ende 1997 waren schon etwa 50 Mio Karten mit
dieser Zusatzfunktionalitdt ausgestattet.” Die Funktionsweise der GeldKarte,
vom Lade- und Zahlungsvorgang bis zum Clearing und Abrechnung, wird in
der Graphik 1 geschildert.

11 Ahnlich wie Sichteinlagen bei Banken ist elektronisches Geld aber kein gesetzliches Zahlungsmittel und
kann daher auch keinem allgemeinen Annahmezwang unterliegen; es sei denn, es wird in Zukunft von der
Bundesbank selbst emittiert werden. Der Bericht der Working Group on EU Payment Systems stellt hierzu
fest, dald nach herrschender Meinung elektronisches Geld nicht das geltende Recht des Notenmonopols
berthren wirde. Daher sei einerseits die Emission elektronischen Geldes durch private Emittenten grund-
sétzlich gestattet, andererseits seien die Zentralbanken auch nicht verpflichtet, selbst elektronisches Geld zu
emittieren. Vgl. European Monetary Institute: Report to the Council of the European Monetary Institute by
the Working Group on EU Payment Systems, May 1994.

12 vgl. M. Olepp, Die Umstellung auf den Euro bietet eine einmalige Chance fiir die Chipkarte. In: Handels-
blatt v. 16.9.1997.



Graphik 1: Funktionsweise der GeldKarte
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Die GeldKarte kann mit einem beliebigen Betrag bis zur aus Sicherheitsgriinden
festgelegten Hohe von 400 DM aufgeladen werden. Dies geschieht entweder an
entsprechend ausgertsteten Geldautomaten unter Eingabe der PIN und mit
Online-Autorisierung oder gegen Bargeld in Bankfilialen. (1)

Technisch ist das Aufladen lediglich das Erhéhen eines im Chip enthaltenen
Zahlers um den aufgeladenen Betrag. (2) Dieser Z&hler wird aber nur erhoht,
wenn ihm der korrekte Schlissel fur eine Betragserhohung Ubermittelt wird,
schliefdlich wére das miflfbréauchliche Aufladen einer Karte sonst zu einfach.
Zahlungen mit der Karte sind bei registrierten Handlern und entsprechend
ausgeriisteten Automaten (,, Akzeptanzstellen*) mdglich, die hierzu mit einem
Lesegerédt ausgestattet werden. Jedes Lesegerdt hat einen entsprechenden Schlis-
sel gespeichert, mit dem der Zéhler auf der Karte wieder gesenkt werden kann.
Gleichzeitig erhoht sich ein entsprechender Zahler beim Zahlungsempféanger.
(6) Entscheidend ist: der Handler Gbergibt die Ware (7), ohne dabei ein Zah-
lungsrisiko einzugehen, obgleich der Zahlungsvorgang offline und ohne PIN-
Uberprifung erfolgt.

Die Details jeder Zahlungstransaktion werden inklusive der Kartennummer
gespeichert und an sogenannte , Evidenzzentralen® weitergeleitet. Handlerevi-
denzzentralen nehmen die Transaktionsdaten (i.d.R. eines Tages) der Handler
entgegen (8), prifen sie und veranlassen gemald dem Zahlerstand des Handlers
eine Gutschrift auf sein Girokonto (9) sowie den Einzug des Gegenwerts von
den betroffenen Kartengeldemittenten (11).

Gleichzeitig leiten sie die Transaktionsdaten an die zustandigen Kartenevidenz-
zentralen weiter (10), die as Kontrollstelle innerhalb dieses Geldkarten-
Zahlungssystems fungieren; sie verarbeiten sowohl die Zahlungen ihrer Karten
as auch alle Aufladungen. Hierzu wird fir jede GeldKarte ein Schattenkonto
gefuhrt, auf dem nach Ubermittlung des Ladevorgangs (4) der Schattensaldo
der Karte um den Ladebetrag erhdht (5) und bei Zahlungen um entsprechende
Kaufbetrdge wieder vermindert wird. (12) Durch die Fiuhrung des Schattensal-
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dos ist auch ein Ersatz des Kartenguthabens maglich, falls die GeldKarte defekt
werden sollte. Aus Griinden der Revisionssicherheit werden aber auch ale
Transaktionsdaten gespeichert.

Aus Sicht des Emittenten wird beim Ladevorgang — gleich ob dies durch
Bargeldeinzahlung oder Kontoabbuchung, mit oder ohne Inanspruchnahme
eines Dispositionskredits erfolgt — ein neuer Passivposten in seiner Bilanz
bertihrt, der seine Verbindlichkeiten aus dem Kartengeldgeschéft erfal%. Der
Saldo dieses sogenannten ,, Borsenverrechnungskontos® entspricht dem Ge-
genwert des Kartengeldes auf von ihm emittierten GeldKarten.”

Dieser Posten erhoht sich beim Laden einer GeldKarte (3), und er vermindert
sich erst wieder, wenn ein Handler empfangenes Kartengeld in gewdhnliches
Giralgeld umtauscht (bzw. Clearing und Abrechnung zwischen den betroffenen
Banken durchgefihrt werden). (13) Aus Sicht des Emittenten entspricht dieser
Vorgang einer Tilgung seiner Schulden aus Kartengeldemission und — entspre-
chend — einer Vernichtung von Kartengeld. Wichtig ist hier, dai3 erst das Umtau-
schen des Kartengeldes in Giralgeld, nicht dagegen der Zahlungsvorgang an
sich, diesen Passivposten des Emittenten berdhrt.

Das Borsenverrechnungskonto eines Kartengeldemittenten entspricht in dieser
Hinsicht dem Posten , Banknotenumlauf“ in der Bilanz der Bundesbank. Der
Posten weist zwar eine monetére Verbindlichkeit des Emittenten aus, doch die
Geldeinheiten selbst sind ,,im Umlauf“, sie werden beim Zahlungsvorgang vom
Kunden auf den Handler Ubertragen, woran der Emittent jedoch nicht Tell hat;
die GeldKarte ist eben kein access product.

Diese wichtige Ahnlichkeit mit dem Bargeld aus Sicht der Kartengeldemittenten
entspricht auch dem bezweckten Einsatzbereich der neuen Geldform: ihrer
Konzeption nach sind Geldkarten bislang insbesondere auf den Einsatz fur
Kleinbetragszahlungen gerichtet, welche mengenméldig (jedoch nicht wertmé&
Big) den Grofteil aller Zahlungen ausmachen und hauptsachlich bar getétigt
werden. Die traditionellen unbaren Zahlungssysteme der Banken, wie Debit-
und Kreditkarten sowie Schecks, sind bei Kleinbetragszahlungen zu kosten- und
zeitaufwendig; wobei insbesondere der fir Geldkarten charakteristische Ver-
zicht auf eine PIN-Verifizierung und Online-Autorisierung wichtig ist, der
Kartengeld zu einem wahren , Inhaberinstrument” macht. Okonomisch be-
trachtet ist dabei von untergeordneter Bedeutung, ob die Aufladung der Geld-
karte Uber Bargeld oder Kontoabbuchung erfolgt. Entscheidend ist, ob in der
Geldhaltung der Nichtbanken Bargeld durch Kartengeld substituiert wird, ob
also das Eindringen der Emittenten in das Marktsegment , Bargeldzahlung*
gelingt.

Entsprechend der obigen Graphik 1 ist auch bei der Frage der Anonymitét des
Karteninhabers zu unterscheiden: an der Schnittstelle Karteninhaber-
Einzelhandel gilt, da3 zum Ausschlu® des Zahlungsrisikos die Erkennung der
Identitét des Karteninhabers zwar nicht notwendig ist, zumindest die GeldKarte
jedoch beim Zahlen eindeutig, wenngleich ,,anonym®, identifiziert wird. Ein
Zahlungsempféanger konnte daher zumindest die mit derselben GeldKarte
getétigten Zahlungen zusammensortieren, sofern er Zugang zu den Daten hat.

An der Schnittstelle Karteninhaber-Emittent kann derjenige, der Zugriff auf die
Kartenevidenzzentrale hat, jede Transaktion — und damit auch den Weg aller
Geldeinheiten vom Laden der GeldKarte Uber den Héndler bis zum Clearing-

13 Die Bundesbank verwendet die Bezeichnung ,Geldkarten-Aufladungsgegenwerte,. (Vgl. Deutsche
Bundesbank, ,, Geldpoalitik und Zahlungsverkehr. In: Monatsbericht Méarz 1997, 49. Jg. (1997),3, S. 33-46,
hier S. 45.) Tatséchlich weisen die Geschéftsbanken ihre Verbindlichkeiten aus den Kartengeldgeschéaft,
deren spezifische Hohe sie der Bundesbank zwar mitteilen, nicht gesondert, sondern in der Position ,téglich
félige Sichteinlagen, oder als , téglich féllige andere Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden, aus. Im Aus-
weis der Bundesbank ist diese Grofe dagegen in der Position ,, nachrichtlich: Bargeldumlauf, enthalten.
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haus — verfolgen. Dabei kann es sich um den Kartenemittenten handeln, muf3
aber nicht. Damit unterscheidet sich Kartengeld dieses Typs deutlich von
Bargeld.

Hierin liegt ein wichtiger Unterschied zu der zuerst im Juli 1995 in Swindon,
England erprobten Geldkarte vom Mondex-Typ.* Die Mondex Card gestattet
den direkten Austausch von Kartengeld zwischen verschiedenen Karteninhabern
(peer-to-peer-Transfer), d.h. ohne Einschaltung des Handels und der Banken
(bzw. Clearingstelle). Die Mondex Card kommt in dieser Hinsicht den Eigen-
schaften von Bargeld ndher als die GeldKarte. Auch die Ahnlichkeit zwischen
dem Bodrsenverrechnungskonto eines Kartengeldemittenten und der Position
» Banknotenumlauf* in der Bilanz einer Notenbank ist bei der Mondex Card
deutlicher.

4 Internet-Zahlungssysteme

Neben Geldkarten-Zahlungssystemen werden unter dem  Oberbegriff
»elektronisches Geld“ auch Internet-Zahlungssysteme diskutiert. Fur die
Verwirklichung des kommerziellen Potentials des Internets wird diesen Syste-
men oft eine tragende Rolle zugesprochen. Zur Zeit erfolgen Zahlungen im
Internet noch zum grofdten Teil mit Kreditkarten, teilweise auch tber gewohnli-
che Rechnungsstellung.

Verschiedene Griinde sprechen allerdings gegen die Benutzung von Kreditkar-
ten im Internet: So haben viele Nutzer Sicherheitsbedenken, einerseits wegen
eines moglichen ,Abhorens® der Kreditkartendaten im Internet, andererseits,
well in der Regel nur schwer ein Vertrauensverhdltnis zum — maoglicherweise
weit entfernten — Empfénger der Daten aufgebaut werden kann. AulRerdem
bestehen Datenschutzprobleme. Kreditkartendaten sind personenbezogene
Daten, die u. U. zusammengefihrt und fir die Erstellung von Konsumprofilen
benutzt werden kdnnen. Schliefldlich fallen bei Kreditkartenzahlungen gewdhn-
lich Mindestgeblihren fir Transaktionen an. Damit sind Kreditkarten aber fir
Kleinstbetrége ungeeignet, wie sie beispielsweise bei der Abfrage einzelner
Artikel aus Zeitschriftendatenbanken anfallen wirden.

Im taglichen Leben wird Bargeld zur Uberwindung dieser Probleme eingesetzt.
Das Verlustrisiko ist auf den aufgedruckten Betrag beschrankt, Bargeldtransak-
tionen sind spurlos und Gebuhren falen ebenfalls nicht an. Diese — aus der
Sicht des Kunden — winschenswerten Eigenschaften fur Transaktionen im
Internet zu erreichen, ist das Ziel verschiedener Internet-Zahlungssysteme.
Anders als bei Geldkarten-Zahlungssystemen geht es hierbei jedoch nicht um
die Verdrangung traditioneller Geldformen, sondern um die erstmalige Ent-
wicklung sicherer und 6konomisch effizienter Zahlungssysteme fir bestimmte
Segmente neuer Internet-Markte.

Es werden zur Zeit international eine Fille von Technologien erprobt, die die
skizzierten Anforderungen teils mehr, teils weniger erfillen. Hier beschranken
wir uns auf zwel Systeme, die zur Zeit in Deutschland getestet werdem: Dies sind
ecash der niederlandischen Firma DigiCash sowie CyberCoin der US-Firma
CyberCash.”

4 vgl. http://www.mondex.com.

15 vgl. A. Furche und G. Wrightson, Computer Money — A systematic Overview of Electronic Payment
Systems. Heidelberg 1996; C. Schmidt und R. Mller, A Framework for Micropayment Evaluation, Vortrag
auf dem First Berlin Internet Economics Workshop, Oktober 1997; G. Pernul und A.W. Réhm, Neuer Markt
— neues Geld? In: Wirtschaftsinformatik, (1997), 4, S. 345-355.
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4.1 ecash

Das Internet-Zahlungssystem ecash ist von DigiCash erstmalig 1994 in einem
Pilotprojekt im Internet getestet worden. Seitdem haben mehrere Banken und
Unternehmen Pilotprojekte in ihren jeweiligen Landeswéahrungen gestartet. Das
Projekt der Deutschen Bank wurde im Oktober 1997 mit ungefahr 35 Héandlern
und 1500 Kunden fir eine Testphase von vier Monaten gestartet. Die Funkti-
onsweise von ecash wird in der Graphik 2 geschildert.

Graphik 2: Funktionsweise von ecash

4 ) 4) Kunde zahlt durch Ubertragung von Token _ (ﬁ
Lol
< 9) Handler schickt Ware
1) Kunde ladt 5) Handlersoftware pruft
Kunde Séin ocash: (" "\ Jnterschrift und schickt
Konto durch Token an ausstellende
Uberweisung ) 3ank weiter. Handler
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Ausgangspunkt des Geldkreislaufs ist im Pilotversuch der Deutschen Bank ein
dem Kunden eingerichtetes , ecash-Konto“, das er im ersten Schritt gegen
Belastung seines Girokontos mit ecash-DM auffillen kann. (1+2) Bilanztech-
nisch ist dieser Vorgang entweder ein Passivtausch, namlich eine Umwandlung
von einer Verbindlichkeit der Bank (Sichtguthaben) in eine andere (ecash-
Guthaben, deren Gesamtsumme auf dem ,, ecash-Poolkonto® erfafdt wird), oder
es ist eine Bilanzverléangerung durch Kreditschopfung, namlich wenn dabei der
Dispositionskredit des Kunden beansprucht wird.

Die eigentliche elektronische Geldbdrse im ecash-System ist eine speziell auf
dem PC des Kunden installierte Software. Erst im zweiten Schritt wird der
Kunde diese durch Belastung seines ecash-Kontos aufladen. (3) Dies geschieht
durch ,Pragung“ elektronischer Einweggeldeinheiten (Token). In diesem
Moment erst entsteht Netzgeld, das — wie normale Munzen — aus Token ver-
schiedener Nennwerte besteht. Diese besitzen eine eindeutige Seriennummer
und eine digitale Unterschrift der ausgebenden Bank, die die Echtheit der
elektronischen Minze bestétigt. Die besondere Eigenschaft von ecash i<, dai
die Bank die Seriennummer nicht kennt, nach Ricklauf des Tokens also keine
Verbindung zu ihrem Kunden herstellen kann.

Der Kunde kann mit den Token im Internet Waren und Dienstleistungen bei
Handlern bezahlen, die ecash-DM akzeptieren. Zur Bezahlung reicht die
entsprechende Summe an Token, eine weitergehende Identifizierung des
Kunden ist nicht notwendig. Dafir mul® die Echtheit der Token genau Uber-
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prift werden. Schliefdlich ist Netzgeld nichts as eine Textdatei, die — zumindest
im Prinzip — beliebig dupliziert und verandert werden kann.

Die Echtheit der Token bestimmt der Handler durch zwe Transaktionen: Als
erstes wird er die digitale Unterschrift der Bank tUberprifen. Ist an der Geldein-
heit eine Veranderung vorgenommen worden, beispielsweise eine Erhdhung des
Wertes, ist die Unterschrift ungiltig geworden. Als néchstes wird er
(gegebenenfalls Uber Dritte) bei der ausstellenden Bank nachfragen, ob ein
Token mit der entsprechenden Seriennummer schon einmal benutzt worden ist.
(5) Ist dies der Fdl, hat der Handler offensichtlich einen gefélschten, namlich
duplizierten Token bekommen. Ist die Seriennummer dagegen unbenutzt, wird
die Bank den Tokenbetrag dem ecash-Konto des Handlers hinzufiigen (6), die
Nummer as benutzt verzeichnen (7) und dem Handler diese Transaktion
bestdtigen. (8) Der kann dann die Ware oder Dienstleistung freigeben. (9) All
dies kann sich in Sekundenbruchteilen abspielen, da die gesamte Kommunika-
tion Uber das Internet erfolgt. Ein kostspieliger Verbindungsaufbau, wie bei der
Autorisierung von Kredit- oder Debitkarten, ist bel Internet-Zahlungssystemen
nicht nétig.

Ahnlich wie eine Transaktion zwischen Kunde und Handler lauft eine ecash-
Ubertragung zwischen zwei Privatpersonen, ein peer-to-peer-Transfer, ab. Auch
hier wird die Software des Empfangers erst die Unversehrtheit Uberprifen und
den Token dann an die ausgebende Bank zuriickgeben, die ihn dem ecash-
Konto des Empfangers gutschreibt. Wenn gewtlnscht, kann dem sofort ein
ecash-Transfer in der gleichen Hohe vom ecash-Konto in die Netzgeldborse
folgen. Dazu wird ein neuer Token mit neuer Seriennummer generiert, wovon
der Benutzer allerdings nichts bemerkt. Diese Umwandlung ist notwendig, da
jeder Token nur fir eine Transaktion benutzt werden kann. Diese Eigenschaft
ist nicht nur fir die Falschungssicherheit von ecash wichtig, sondern auch fur
die Diskussion tber Moéglichkeiten der Geldwasche.

Komplizierter wird das System, wenn Kunden- und Héandlerbank nicht identisch
sind, mehrere Banken ecash ausgeben, oder Transaktionen in unterschiedlichen
Waéhrungen erfolgen sollen. Diese Erweiterungen bedirfen des Aufbaus von
zusétzlichen Clearinginstitutionen, andern aber an der grundsétzlichen Funkti-
onsweise nichts.

4.2 CyberCoin

CyberCoin ist die Kleinbetragszahlungstechnologie der amerikanischen Firma
CyberCash, eine Weiterentwicklung von deren Softwaresystem zur sicheren
Ubermittlung von Kreditkartendaten. CyberCash hat im November 1996
zunéchst eine gemeinsame Arbeitsgruppe mit der Dresdner Bank und der
Sachsen LB und Anfang Oktober 1997 als Joint Venture die ,Cyber Cash
GmbH* zur Einfihrung von CyberCoin in der Bundesrepublik gegrindet.
Pilotstart war im Dezember 1997.

Im Gegensatz zu ecash basiert CyberCoin nicht auf Token, sondern auf blof3en
Kontobuchungen. Netzgeld wird in diessm System zu keinem Zeitpunkt
geschaffen. CyberCoin ahnelt in der Funktionsweise eher access products wie
der Debitkarte, wobei beim Zahlen jedoch nicht auf das Girokonto, sondern auf
ein spezielles Schattenkonto zugegriffen wird. Allerdings hat die CyberCoin-
Technologie aus Sicht des Benutzers vielfach dem Netzgeld éhnliche Eigen-
schaften. Die Graphik 3 schildert die Funktionsweise von CyberCoin.
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Graphik 3: Funktionsweise von CyberCoin
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Kern des Systems sind sogenannte ,Cash-Container (auch: , CyberCoin
Schattenkonten) fur Kunden und Héandler sowie bankintern as , Sammel-
konten“ bezeichnete Konten der emittierenden Banken. Letztere erfassen den
Gesamtbetrag der Geldeinheiten, die im CyberCoin-Zahlungssystem verwendet
werden kénnen. Dabei handelt es sich um gewohnliches Bankengeld — der
externe Auswels erfolgt als (mindestreservepflichtige) Sichteinlage.

Um am Cyber-Coin-System teilnehmen zu kénnen, bekommt der Kunde eine
Software fur seinen PC. Diese wird zwar auch als elektronische Geldborse
bezeichnet, trégt ihren Namen aber zu Unrecht: Die ,Boérse” enthdt niemals
die Zahlungsmittel, sondern stellt nur den Kontostand des personlichen Cash-
Containers und ermdglicht die Initiierung von Zahlungen innerhalb des Cyber-
Coin-Zahlungssystems.

Doch vor dem Einkauf bei angeschlossenen Handlern im Internet ist auch diese
, Geldborse” zunéchst erst einmal aufzuladen, was ebenfalls mittels der Soft-
ware des Kunden geschieht. (1) Das ,Aufladen* des Cash-Containers ent-
spricht in Wirklichkeit jedoch nur einer Erhéhung des Saldos eines individuel-
len Schattenkontos durch das sogenannte , CyberCash-Gateway“, dem zentra-
len Rechner des Systems (2); der entsprechende Ladebetrag wird per Lastschrift
vom Girokonto des Kunden auf das Sammelkonto der emittierenden Bank
eingezogen. (3+4)

Beim Einkauf im Internet werden nach dem CyberCoin Zahlungsbefehl des
Kunden (5) vom System innerhalb von Sekunden die in der Graphik 3 skiz-
zierten Uberprifungsroutinen durchgefiihrt, die sicherstellen, dafd3 fur den
Handler keinerlei Zahlungsrisiko entsteht. Denn die endgultige Freigabe der
Ware (11) erfolgt erst, nachdem der Kaufbetrag seinem Schattenkonto gutge-
schrieben (9) und seiner Software die Bezahlung bestétigt wurde. Der Handler
bekommt also keine Token wie bei ecash.

In regelmalligen Abstanden wird dann der Handler seinen Cash-Container
entleeren (12), wobei der Saldo seines Schattenkontos vermindert wird (13) und
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eine Umbuchung und Uberweisung des Entleerungsbetrages vom Sammelkonto
der emittierenden Bank Uber die Ublichen Transferkande des Bankensystems
auf das Girokonto des Handlers stattfindet (14+15).

Wahrend der Kunde dem Handler gegenlber anonym bleibt, hat die Clearing-
stelle, das CyberCash-Gateway, vollkommenen Einblick in das Kaufverhalten
des Kunden, da sie sowohl die Schattenkonten der Handler as auch die der
Kéufer fuhrt. Die potentiellen Datenschutzprobleme &hneln denen des Geld-
Karten-Systems. Anonymitét ist also bei CyberCoin deutlich schwécher ausge-
prégt als bei ecash. Im Gegensatz zu ecash ist au3erdem kein peer-to-peer-
Tansfer moglich. Empfénger von CyberCoins kann immer nur ein registrierter
Handler sein.

5 Durchsetzungschancen fir elektronisches Geld

Bevor wirtschaftspolitische Konsequenzen elektronischen Geldes diskutiert
werden konnen, erscheint es sinnvoll, zuerst die Durchsetzungschancen fir
elektronisches Geld naher zu betrachten. Das geschieht in diesem Abschnitt,
indem die Motivation zum Einsatz der neuen Geldformen bei den drei Akteurs-
gruppen Konsumenten, Handler und Bereitsteller der Zahlungssysteme flr
Geldkarten- sowie fir Internet-Zahlungssysteme analysiert wird.

5.1 Geldkarten-Zahlungssysteme

Potentielle Vorteile von Kartengeld gegeniber Bargeld sind maoglicherweise
niedrigere Transaktionskosten beim Zahlungsvorgang. So wird haufig argu-
mentiert, dald bei der Verwendung von Geldkarten die ,lastige Suche nach
Kleingeld“ sowie das Wechselgeldproblem entfalle: Mit der Geldkarte wird
immer passend gezahlt. Allerdings sind passende Minzen oder Scheine nur fir
wenige Zahlungen notwendig, vornehmlich fir Automatenzahlungen. Beim
Einkauf in Geschéften hat dieses Problem jedoch keine grofRe Bedeutung.
Dennoch kénnten Geldkartenzahlungen sowohl im Vergleich zur Barzahlung
und insbesondere zu Kreditkarten- und (EFTPOS) Debitkartenzahlungen eine
gewisse Zeitersparnis bedeuten, da der Zahlungsorgang offline und ohne
zusétzliche ldentifikation abgewickelt wird; wodurch Kartengeld dem Bargeld
alIerdiqgs auch hinsichtlich des Verlustrisikos und der Diebstahlsicherheit
ahnelt.

Niedrigere Transaktionskosten sind auch beim Aufladen der Karten denkbar,
insbesondere wenn, wie im Beispiel der PayCard der Telekom und Bahn oder
der Mondex Card, eine Aufladung Uber Telefon erfolgen kann. Das Aufladen
der GeldKarte der Banken an eigenen Geréten ist in der Regel kostenlos, bei
Fremdbanken werden momentan Gebihren vor etwa 2 DM erhoben.

Kaum diskutiert werden zur Zeit Datenschutzaspekte. Zwar ist nicht unbedingt
der Besitzer einer Geldkarte dem Handler gegenuber identifizierbar, aber die
Geldkarte selbst ist es in der Regel. Damit reicht unter Umstanden eine einzige
Transaktion mit Angabe der Identitét (bspw. zur Zusendung einer Ware) aus,
um ein Einkaufsprofil einer konkreten Person zuordnen zu konnen. Da aber

16 Auch im Falle der Mondex-Geldkarte ist bei Verlust oder Diebstahl das Kartengeld — wie beim Bargeld —
grundsdtzlich verloren. Mondex bietet dem Karteninhaber alerdings die Mdglichkeit, die Karte
»abzuschlie®en", wodurch eine unbefugte Verwendung durch Dritte verhindert werden kann. Durch ent-
sprechende Belohnungssysteme kdnnen die Banken dariiber hinaus dem Finder einer abgeschlossenen
Mondex Card einen Anreiz bieten, diese abzuliefern, wodurch der Eigentimer letztlich das ,verlorene
Geld* zuriickerlangen konnte. Der Trade-off zwischen Sicherheit der Karte und Schnelligkeit ihres Einset-
zes ist hier unmittelbar ersichtlich. Bei der GeldKarte wére eine Offline-Uberpriifung in Form einer
»Schwarzen Liste" verlorener Karten zwar technisch machbar, findet jedoch aus wirtschaftlichen Grinden
nicht statt. Bei Verlust der GeldKarte, nicht jedoch beim Defektwerden, ist das Kartengeld somit fir den
rechtmafdigen Verwender verloren.
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die Konsumenten auch ohne Bedenken Debit- und Kreditkartenzahlungen
leisten, ist aus diesem Grund vermutlich kaum Verweigerung zu erwarten.
Schliefdlich ermoglicht die ldentifizierbarkeit auch fir den Konsumenten
positive Aktionen wie Rabattprogramme.

Maligeblich bestimmend fir das Verhalten der Konsumenten dirften aber
Netzeffekte sein. Sowohl fir ein muheloses Aufladen als auch fir die Benut-
zung ist ein ausreichend grof3es Netz an entsprechenden Gerdten notwendig.
Zumindest fur die GeldKarte der Banken geht es dabei ,nur® noch um die
Benutzung der Karten, da bis Ende 1997 etwa 50 Mio. ec-Karten (etwa zwel
Drittel) mit einem entsprechenden Chip ausgestattet waren. Auch die Anzahl der
L adeterminals war Mitte 1997 mit 12.000 Stiick schon akzeptabel."” Lediglich
die Ausstattung des Einzelhandels mit entsprechenden Geréten ist noch sehr
gering.”® Hier konnten sich auch Probleme aus der Existenz mehrerer inkompa-
tibler Systeme ergeben.

Fir die Akzeptanz der Geldkarten bei Einzelhéndlern sind der aktuellen Dis-
kussion nach zu urteilen hauptséchlich die Kosten relevant. Die Kartenemitten-
ten verlangen eine Geblhr in Hohe von 0,3% der mit Karte getédtigten Kéufe,
mindestens aber 2-5 Pfennige. Dies ist deutlich niedriger as bel Kreditkarten
(ca. 3-5%), aber mehr as beim POZ-Verfahren, bei dem keine Gebiihren
anfallen, dafiir aber der Handel das Zahlungsrisiko tragt.”® Zusitzlich zu den
umsatzabhéngigen Gebihren entstehen den Handlern Kosten fir die Anschaf-
fung der Lesegerite.”

Diesen Kosten stehen alerdings neben den direkten Kostenersparnissen beim
Bargeldhandling, das im Einzelhandel allerdings erst beim vollstandigen Erset-
zen des Bargelds durch Kartengeld entféllt, moglicherweise auch weitere indi-
rekte Vorteile gegeniiber. So lassen sich durch die Identifizierbarkeit der Karten
Kauferprofile erstellen, die eine gezieltere Ausrichtung des Angebots ermogli-
chen. Auferdem kdnnen mit Hilfe von Rabattprogrammen Kundenbindungen
verstarkt werden. Sollten sich diese Vorteile as wichtig erweisen, kann ein
Héandler Kunden zur Geldkartennutzung bewegen, beispielsweise durch eine
Reduzierung der Bargeldkassen.

Waéhrend den Einzelhandlern grof3e Beachtung zuteil wird, spielen Automaten-
kaufe, bei denen Geldkarten unmittelbaren Kundennutzen stiften konnten, in
der aktuellen Diskussion nur eine untergeordnete Rolle. Dabei konnte der
Einsatz von Geldkarten hier fur Unternehmen mit groBem Automatenbestand
sogar zu betrachtlichen Kosteneinsparungen fihren.™

Der dritte Akteur, die Emittenten der Geldkarten, ist die treibende Kraft. Fir sie
bieten sich neue Verdienstmdglichkeiten in Form einer Beteiligung an den
bisher bar gezahlten Einzelhandelsumsédtzen. Aullerdem falen fur den Emit-
tenten Zinseinnahmen an, solange Guthaben auf Geldkarten nicht verzinst
werden.? Banken als Kartenemittenten haben auRerdem den Anreiz, dal? Bar-

17 Die Versorgung mit Ladeterminals ist damit nur unwesentlich geringer als die mit Geldautomaten Anfang
der neunziger Jahre. So standen 1991 ca. 13.800 Automaten zur Verfligung. Mittlerweile sind es ca. 37.600.
Vgl. Deutsche Bundesbank1997, S. 41.

18 vgl. S. Schneider: Die Akzeptanzprobleme waren zu erwarten, Handelsblatt v. 16.9.1997.

19 Das,Gesetz der groRen Zahl* scheint es groRen Einzelhandlern zu erméglichen, eine Art Selbstversiche-
rung des Zahlungsrisikos im POZ-V erfahren durchzufihren. Es ist hier allerdings nochmals zu betonen, daf3
Geldkarten ihrer Konzeption nach weniger mit POZ-Debitkartenzahlungen as mit Bargeldzahlungen in
Konkurrenz treten.

20 Insgesamt belaufen sich nach einer Studie der Einzelhandelskette Rewe die Kosten einer Geldkartenzah-
lung auf 1,7% vom Umsatz, die der Barzahlung dagegen nur auf etwa 1%. Vgl. Die Akzeptanz ist ziemlich
mau, Stiddeutsche Zeitung v. 24.3.97. Sollner und Wilfert (S. 389) nennen Kosten des Bargeldverkehrs von
1-3% vom Umsatz.

21 Die Emittenten scheinen dies mittlerweile erkannt zu haben. So wurde ein erstes Kooperationsabkommen
zwischen einem Geldkartenemittenten und einem grof3en Hersteller von Parkhausautomaten geschlossen.
Vgl. Laden und Kioske lehnen digitales Kleingeld ab. Die Welt v. 16.4.1997.

22 Aus Konsumentensicht ware eine derartige Guthabenverzinsung ein weiterer Vorteil elektronischen Geldes
im Vergleich zum Bargeld. Daher ist langerfristig bei funktionierendem Wettbewerb mit einer solchen
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geldhaltung und -bearbeitung auch bei ihnen erhebliche Kosten verursachen,
die unter anderem durch Substitution von Geldautomaten durch Geldkarten-
Ladeterminals sinken wirden. Diesen Gewinnpotentialen stehen allerdings
Ertragsriickgénge gegeniiber, soweit nicht Bargeldzahlungen, sondern Banken-
geldzahlungsarten (einschliefdlich Kreditkarten-zahlungen) durch Geldkarten
substituiert werden. Nicht zuletzt aus diesem Grund haben Banken einen Anreiz,
die Konzeption der Geldkarte auf den Kleinbetragszahlungsbereich zu konzen-
trieren, as Ergénzung ihrer bisherigen Palette an Zahlungsverkehrsdienstlei-
stungen, nicht als Konkurrenz fir eigene profitablere Geschéfte.

Genau an dieser Stelle ist auch die Rolle potentieller Nichtbanken-Emittenten
von elektronischem Geld von besonderer Bedeutung: Nichtbanken-“Pioniere”
haben kein , Altgeschéft” zu verlieren. Vielmehr konnte elektronisches Geld
ihnen die Chance erdffnen, in das von Banken und der Zentralbank beherrschte
Geldgeschéft einzudringen. Vor diese Bedrohung gestellt wére es dann auch aus
Sicht der Banken immer noch besser, Alt- (geld-) geschéft durch Neu- (e-geld-)
geschéft zu ersetzen, als Marktanteile an Nichtbanken abzugeben.

Zusammenfassend ergibt sich folgende Konstellation der verschiedenen Akteu-
re: Triebkraft bei der Durchsetzung von Geldkarten sind in erster Linie die
Emittenten. Ihnen stehen eher indifferente Konsumenten gegeniber, die weder
grofe Kosten noch sofort und unmittelbar grof’en Nutzen zu erwarten haben,
sowie eher uninteressierte Handler, nach deren Ansicht durch die EinfUhrung
dieser neuen Technologie hauptséchlich neue Kosten zu erwarten sind.

Die Frage, ob sich Geldkarten in der nachsten Zeit durchsetzen werden, hangt
mithin mal3geblich davon ab, ob die Emittenten die Handler zur Akzeptanz der
Geldkartensysteme bewegen kdnnen, beispielsweise durch Beteiligung an den
Anschaffungskosten der notwendigen Leseterminals.

5.2 Internet-Zahlungssysteme

Bei Internet-Zahlungssystemen sind die Motivationen der Akteure zum Teil
deutlich anders als bei Geldkarten. So spielt in der aktuellen Diskussion beson-
ders der Sicherheitsaspekt eine grof3e Rolle. Durch die Verwendung von ecash
oder CyberCoin steigt die Sicherheit der Zahlungen gegeniber einer unver-
schliisselten Ubermittlung von Kreditkartendaten deutlich an.”

Positiv fir Konsumenten ist auch die Méglichkeit von Spontan- und Testk&ufen
niedrigpreisiger Artikel, die auRerdem anonym durchgefiihrt werden kdnnen.
Es ist allerdings bislang unklar, wie die Konsumenten auf ,pay-per-view"
reagieren und ob nicht unentgeltlichen oder pauschalen Angeboten der Vorzug
gegeben wird.*

Wie auch bei Geldkarten sind Netzeffekte ebenfalls wichtig fir die Akzeptanz.
Die Anforderungen an ein Netz dirften eher grof3er sein als bei Geldkarten, da
vermutlich ein groRerer Teil der Internet-Kaufe international getatigt werden.”

Auch Handler stehen der Einflihrung von Netzgeld deutlich positiver gegen-
Uber as der Einfuhrung von Geldkarten. Der Grund daflr ist in erster Linie,
dal3 im Internet bislang kein alternatives Zahlungsmittel fir Kleinbetréage zur

Entwicklung sicher zu rechnen. Stuber berichtet von einem Pilotprojekt in Stidafrika, ein Land mit hochent-

wickeltem Bankensystem und zweistelligen Inflationsraten, in dem Zinsen auf Guthaben in der elektroni-

schen Geldborse geleistet wurden. Vgl. G. Stuber, The Electronic Purse - An Overview of Recent Deve-

lopments and Policy Issues, 1996 (Bank of Canada Technical Report, Nr. 74).

Daher kommt auch sicheren Verfahren zur Ubermittlung von Kreditkartendaten, wie beispielsweise dem

CyberCash-System, eine grof3e Bedeutung zu, insbesondere firr hoherpreisige Waren oder Dienstleistungen.

24 \/gl. Cash Poor. The Economist v. 10.5.97.

2 vgl. zu Netzeffekten bei elektronischem Geld L. van Hove, Electronic Money and the Network Externali-
ties Theory: Lessons for Real Life. Vortrag auf dem ,First Berlin Internet Economics Workshop,, ,Oktober
1997.

23
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Verfugung steht. Im Gegensatz zur Geldkarte beschrénkt sich der Handlernut-
zen aber auf die Zahlungsmittelfunktion. Aufgrund des anonymen Charakters
der Zahlung ist die Gewinnung von Informationen Uber das Konsumentenver-
halten nicht mdglich. Derartige Informationen kdnnen auferdem auch auf
andere Weise, durch eine Protokollierung des , Durchklickens*, gewonnen
werden.

Fur die Bereitsteller von Internet-Zahlungssystemen gelten in etwa die gleichen
Uberlegungen wie fir die Emittenten von Geldkarten. Allerdings sind die
treibenden Kréfte hinter der Einfihrung von Netzgeld bislang noch nicht die
Bereitsteller der Zahlungssysteme, sondern Bereitsteller der Technologie wie
DigiCash oder CyberCash. Banken verhalten sich eher abwartend und testen die
Technologie in kleineren Pilotprojekten. Diese Einstellung kann sich aber
schnell @ndern, sobald diese Tests abgeschlossen sind: durch die Notwendigkeit
eines speziellen Kontos fir ecash oder CyberCoins ist die Bereitstellung von
Internet-Zahlungssystemen fur Banken as strategisches Instrument zur Kun-
denakquisition interessant.

Insgesamt ist die Konstellation der Akteure zueinander in etwa umgekehrt wie
bei Geldkarten: stark interessierten potentiellen Nutzern auf Konsumenten- und
Héndlerseite stehen verhaltene potentielle Emittenten gegentiber. Zurtckzufih-
ren ist dies zogerliche Verhalten sicherlich in erster Linie auf die erst seit
kurzem begonnene Kommerzialisierung des Internets. Darlber hinaus sind
auch die Technologien fir Internet-Zahlungssysteme entweder erst seit kurzem
einsatzbereit oder sogar noch im Teststadium. Dagegen werden Geldkarten
zumindest in geschlossenen Systemen bereits seit vielen Jahren eingesetzt.

6 Wirtschaftpolitische Konsequenzen neua Geldformen

Diskussionen Uber wirtschaftspolitische Konsequenzen elektronischen Geldes
gruppieren sich meist um drei Fragen: Welche Auswirkungen sind fir die
Stabilitét des Finanzsystems zu erwarten? Welche fur die Geldpolitik? Und
schliefflich: Erleichtert elektronisches Geld kriminelle Aktivitdten? Vor dem
Hintergrund der bisher erfolgten Einordnung dieser Finanzprodukte, ihrer
Funktionsweise und Durchsetzungschancen sollen im folgenden einige Ant-
worten auf diese Fragen gegeben werden.

6.1 Stabilitat und Struktur des Finanzsystems

Halt man die Stabilitét des Finanzsystems durch die derzeitige Regulierung und
Uberwachung von Banken fir gesichert, und wird elektronisches Geld aus-
schliefflich von Banken emittiert, konnten neue Gefahren fur das Finanzsystem
alenfalls dann entstehen, wenn etwa Falschung und Mifbrauch beim elektroni-
schen Geld gegentiber traditionellen Bankengeldformen deutlich zundhmen,
und somit das Risiko des Bankgeschafts erhoht wirde.® Gerade dem Aspekt der
Faschungssicherheit widmen die Anbieter der neuen Zahlungssysteme aber
grof3e Aufmerksamkeit, da die Sensibilitdt der Konsumenten fir diese Frage
sehr hoch eingeschétzt wird. Spektakuldre Falschungsfélle wirden wohl recht
schnell eine Verweigerung der Benutzer nach sich ziehen und damit den
Verlust sdmtlicher von den Emittenten in dieses System getétigten Investitionen.
Zwar konnen auch Sicherheitsmechanismen, wie verschilisselte Mikroprozesso-
ren, Hochstbetrége und laufende Uberprifung der stattfindenden Transaktionen
keine absolute Sicherheit bieten, aber durchaus einen akzeptablen Schutz. So
kommt die BIZ zum Schlul3, dal3 , electronic money systems, particularly those

26 Zu den Problemen internationaler Emittenten von elekronischem Geld vgl. A. Berentsen, Supervision and
Regulation of Network Banks. In: First Monday, (1997), 2.8 (http://www.firstmonday.dk/issues/issue2_8/
berentsen/.
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implemented with hardware-based security, can be designed with an adequate
level of security relative to other common forms of retail payment.“?’

Eine zweite Frage is, ob die Einlagensicherung aus Sicht der Verwender des
elektronischen Geldes ausreichend ist. Es ist zu vermuten, dal? die Banken von
sich aus elektronisches Geld bei der Einlagensicherung wie ihre traditionellen
monetéren Verbindlichkeiten behandeln werden, wobei bereits bestehende
Regelungen entsprechende Anwendung finden konnten.® Auch in dieser
Hinsicht reduziert sich die Diskussion Uber mdgliche Konsequenzen fir die
Stabilitét des Finanzsystems daher auf die Frage, ob Nichtbanken die Emission
von Karten- oder Netzgeld gestattet werden sollte, da diese definitionsgemar3
nicht der Ublichen Regulierung und Aufsicht ihrer Bankenwettbewerber unter-

liegen.

Bei Nichtbanken-Emittenten konnte diese Versicherung des Geldes zwar im
Prinzip fehlen, allerdings dirften die Kunden grof3en Wert auf eine derartige
Versicherung legen. Die Emittenten wirden diesen Préferenzen sicherlich
Rechnung tragen. Eine Informationspflicht Uber diesen Sachverhalt scheint hier
sinnvoll. Denn informierte Verwender von elektronischem Geld wirden einen
Konkurs eines Nichtbanken-Emittenten ohne Einlagensicherung wohl kaum
zum Anlal3 nehmen, ihre Bankeinlagen abzuheben. Diese sind schliefdich nach
wie vor versichert. Daher wére in diesem Fal eine allgemeine , Run“-Gefahr
durch das Publikum sicher nicht zu befirchten.

Darliber hinaus gibt auch das Insolvenzrisiko von Emittenten keinen Anlal zu
besonderen Befirchtungen hinsichtlich mdglicher Kettenreaktionen. Zum einen
ist ein Konkurs selbst grof3er Nichtbanken-Unternehmen fur die Stabilitét des
Finanzsystems allgemein weit weniger geféhrlich als der Konkurs einer Bank.
Zum anderen ist wohl anzunehmen, da3 die moglichen Netto-
Gléaubigerpositionen, die sich im Clearing der hier besprochenen neuen Mas-
senzahlungsverkehrssysteme ergeben konnten, vergleichsweise gering sein
werden. Nicht umsonst konzentrieren sich die internationalen Bemihungen zur
Erhohung der Sicherheit von Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssystemen auf
den Grol3betragsbereich, der wertmalig von Uberragender Bedeutung ist.

Aus Sicht der Banken stellt sich die Frage der Zulassung von Nichtbanken
dagegen wohl eher als eine Frage des fairen Wettbewerbs. Dieser Aspekt miifite
zumindest dann stérker beachtet werden, wenn gerade die fehlende Regulierung
sich als wichtiger Wettbewerbsvorteil von Nichtbanken-Emittenten herausstellen
sollte. Obgleich dies praktisch wohl nur schwer feststellbar sein dirfte, konnte
man vielleicht aus diesem Grunde der Empfehlung des Européischen Wah-
rungsinstituts™ beipflichten, die Emission von elektronischem Geld grundsétz-
lich, aber mit moglichen Ausnahmen, den Banken vorzubehalten. Ahnlich
empfielt auch die Bundesbank in Deutschland eine entsprechende Anderung
des Kreditwesengesetzes (KWG),® da die Emission von elektronischem Geld
offenbar rechtlich nicht als Bankgeschéft im Sinne des geltenden KWG einzu-

27 Bank for International Settlements, Security of Electronic Money — Report by the Committee on Payment
and Settlement Systems and the Group of Computer Experts of the Central Banks of the Group of Ten
Countries, Basel, 1996, S.2.

28 Der Bericht der G-10 Arbeitsgruppe , Elektronisches Geld“ zeigt international erhebliche rechtliche
Unterschiede bezilglich der Einlagensicherung. Die US-Rechtsprechung hat hierzu bereits befunden, dafi3
die meisten von , depository institutions* emittierten Geldkarten nicht durch die FDIC abgesichert sind. (Vgl.
Group of Ten, Electronic Money — Consumer Protection, Law Enforcement, Supervisory and Cross Border
Issues, 0.0., 1997, Anhang 1) Vor dem Hintergrund der obigen Analyse wundert es dagegen nicht, dafl3
CyberCash in den USA explizit damit wirbt, dald Cyber Coin-Guthaben — die innerhalb des Bankensystems
gehdten werden — Uber die FDIC versichert sind. Vgl. CyberCash, CyberCoin FAQ.
http://www.cybercash.com/cybercash/shoppers/coinfag.html.

29 vgl. European Monetary Institute.

30 vgl. Deutsche Bundesbank, 1997.
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orden ist. Auch sie hdlt allerdings Ausnahmen von dieser grundsétzlichen
Regelung fur denkbar.*

Aus unserer Sicht sprechen jedenfalls eher Wettbewerbs- a's Sicherheitsgesichts-
punkte fur die Empfehlungen von Bundesbank und EWI, wobei im dbrigen die
Mindestreserve als ein zusatzlicher Aspekt moglicher Wettbewerbsverzerrungen
erscheint. Zu fragen ist alerdings, ob nicht die Zulassung von Nichtbanken-
Emittenten Wettbewerb und Innovationsbereitschaft im Finanzsystem stéarken
und die Durchsetzung effizienter Zahlungssysteme dadurch beschleunigen
wiurde.

6.2 Geldpolitische Auswirkungen

Im Mittelpunkt der geldpolitischen Diskussion um das elektronische Geld steht
die mogliche Substitution von Bargeld, das zur Zeit noch bei 70-80% aller
Zahlungen benutzt wird.* Es wird vermutet, daR die Verbreitung des elektroni-
schen Geldes den Anteil der Zentralbank am Geldgeschéft weiter zurickdran-
gen konnte. Hieraus lief3e sich unmittelbar folgern, daf3 die Bilanzsumme der
Zentralbank in Zukunft langsamer wéchst (oder sogar schrumpfen wird) als dies
ohne elektronisches Geld vidlleicht der Fall ware. Denn die Zentralbankgeld-
nachfrage besteht in erster Linie aus der Bargeldhaltung der Nichtbanken.
Entsprechend wirden auch die Zentralbankgewinne tendenziell niedriger
ausfallen und die Neuverteilung der Marktanteile am Geldgeschéft widerspie-
geln.In der Tat kénnte eine solche Entwicklung als Indiz fir die 6konomische
Effizienz und den kommerziellen Erfolg, insbesondere von Geldkarten-
Zahlungssystemen angesehen werden. Fraglich ist, ob diese mégliche Entwick-
lung tatsachlich ein ,exorbitantes Inflationspotential“ in sich birgt, wie es
Sollner und Wilfert prophezeien.

Unseres Erachtens besteht eine solche Gefahr keineswegs. Was die Umsetzung
der Geldpolitik betrifft, kbnnte die Bundesbank _ wie bisher _ den laut ihrer
Schétzung bestehenden Zentralbankgeldbedarf zu den von ihr gewilnschten
Konditionen im Zins- oder Mengentenderverfahren zuteilen. Kommt es mit der
Verbreitung elektronischen Geldes zu einem Rickgang der Bargeldhaltung,
wird sie dabei das Volumen ihrer revolvierenden Wertpapierpensionsgeschafte
entsprechend anpassen, etwa so, wie sie dies bei der Senkung der Mindestreser-
vesdtze vor zwel Jahren gerduschlos und, entgegen der Behauptung von Bor-
chert®, problemlos umgesetzt hat.*

Es entspréche wohl der Logik der Mindestreservepolitik hierzulande, auch die
neuen Erscheinungsformen des Geldes einer Mindesreservepflicht zu unterzie-
hen, und zwar sowohl die entsprechenden Passivposten der Emittenten von
Kartengeld (Aufladungsgegenwerte auf den Boérsenverrechnungskonton im Fall
der GeldKarte) as auch von Netzgeld (ecash-Poolkonto wie auch die Cyber-
Coin-Sammelkonten; wobei CyberCoin ohnehin kein elektronisches Geld
darstellt), um eine Gleichbehandlung mit den traditionellen Bankengel dformen
sicherzustellen; doch zwingend ist dies keineswegs. Preisverzerrungen gegen-
Uber &@teren Formen des Geldes lassen sich auch durch eine generelle Beseiti-
gung der Mindestreservepflicht vermeiden; diese spezielle Steuer auf das
inléandische Geldgeschédft der Banken ist ohnehin ein Standortnachteil im

31 Sillner und Wilfert konstruieren ein Beispiel nichtregulierter Nichtbanken-Emittenten, die elektronisches
Geld im Zuge der Kreditschopfung emittieren und so einen scheinbar vom bisherigen Bankensystem unab-
hangigen Geld- und Kreditkreislauf initiieren. Die Relevanz dieses Beispiels erscheint aber recht fraglich,
sollten diese Kreditgewahrungen keine Kreditgeschéfte im Sinne des KWG sein. Zwar erzeugt ein solches
geschlossenes System keine Gefahren fir das herkdmmliche Finanzsystem, doch wie es sich 6konomisch
von der Geldpolitik und den Finanzmarkten abschotten soll, ist nicht zu ersehen.

32 vgl. 0.A., Schleppender Start der Geldkarte beklagt, Siiddeutsche Zeitung v. 30.1.97.

33 Borchert, S. 42.

34 Vgl. Deutsche Bundesbank, Geschéftsbericht der Deutschen Bundesbank 1995, Frankfurt 1996, S. 132.
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internationalen Wettbewerb. Andere Lander kommen jedenfalls ohne sie aus.
Bestenfalls fiskalpolitisch begrindbar wére vor diesem Hintergrund ein Ver-
such, dem mdoglichen Schrumpfen der Zentralbankbilanz durch eine erneute
Mindestreservesatzerhbhung zu entgegnen.® Probleme aus dem Schrumpfen
der Zentralbankbilanz fur die Geldpolitik werden von den Zentralbanken selbst
jedoch als nicht sehr wahrscheinlich eingeschétzt.®

Ahnlich wie Sollner und Wilfert, die nach Manipulation sogenannter
»Geldmultiplikatoren* auf exorbitante Inflationspotentiale schlief3en, bezieht
sich auch Borcherts Behauptung, mit der Verbreitung elektronischen Geldes
wurde , jede Geldpolitik .. ineffizient werden“, auf eine unterstellte Beziehung
zwischen einer von der Zentralbank kontrollierten Geldmenge und etwaigen im
Wahrungsraum dieser Zentralbank stattfindenden Umsétzen; der alte Glaube an
einfache quantitétstheoretische Zusammenhange zwischen , einer* Geldmenge
und ,dem" Preisniveau ist allzu offensichtlich. In der Redlitdt kontrollieren
Zentralbanken in Deutschland und der Wt allerdings — entsprechend ihrer
geldpolitischen Umsetzungsverfahren — kurzfristige Geldmarktzinsen; die
Entwicklung etwaiger Geldaggregate ist dagegen Ausdruck der Portfolioent-
scheidungen der Banken und Nichtbanken. So erfolgt beispielsweise die
.Kontrolle" oder Steuerung der Geldmenge M3 durch die Bundesbank
bestenfalls indirekt, wie dies in der tatséchlichen Geldmengenentwicklung auch
deutlich zum Ausdruck kommt, wollte man der Bundesbank nicht vorsétzliche
Zielverfehlung unterstellen.

%  Tatsachlich sind die Aufladungsgegenwerte der GeldKarte in der Bundesrepublik mindestreservefrei.

Veroffentlichungen der Bundesbank und AufRerungen von E. Meister weisen jedoch auf eine mdgliche
Einfuhrung einer ,Mindest- oder Deckungsreserve auf elektronisches Geld* hin. (Vgl Bundesbank 1997;
E. Meister, Cyber Geld, Prepaid Card und Euro — Konsequenzen fir den Geld- und Werttransport, Rede
vom 28.11.1996, http://www.bundesbank.de;E.Meister, Elektronisches Geld: Wird die Geldmenge unkon-
trollierbar? , Wirtschaftsstudium (WI1SU)“, (1997), 5, S. 425-426). B
Besonders kritisch zu beurteilen igt in diesem Zusammenhang Meisters AufRerung, as letztes Mittel bei
weitgehender Verdrangung von Bargeld der Zentralbank das Monopolrecht zur Emission elektronischen
Geldes zu erteilen. Eine solche ,, Androhung” schafft nicht nur bei den Geschéftsbanken Unsicherheit tiber
die mdglichen Ertrage aus dem E-Geldgeschéft, sie steht auch im Widerspruch zu der européischen Grund-
position, friihzeitig den ordnungspolitischen Rahmen fiir die Entwicklung des elektronischen Geldes abzu-
stecken.
Innerhalb dieser européischen Grundposition lassen sich allerdings deutliche Unterschiede zwischen den
Haltungen der einzelnen europaischen Zentralbanken ausmachen. Die Oesterreichische Nationalbank etwa
sieht die Verbreitung von Kartengeld durch Banken als eine unterstitzungswurdige Bemihung, den Mas-
senzahlungsverkehr effizienter zu organisieren. (Vgl. D. Spranz, Elektronisches Geld aus der Sicht der
OeNB. In: Ostereichisches Bank Archiv (1996),3, 162-167. Die finnische Zentralbank hatte 1992 sogar
selbst eine Tochtergesellschaft gegrundet, deren Aufgabe darin bestand, ein landesweites, offenes elektro-
nisches Geldsystem zu entwickeln. Die Tochter , Toimiraha Oy“ wurde inzwischen allerdings privatisiert.
(Vgl. R. Pauli und R. Koponen, Toward Electronic Money. In: Bank of Finland Bulletin, vol. 71(1997), S. 9-
12))

36 vgl. Bank for International Settlements (1), Implications for Central Banks of the Development of Electronic
Money, Basel, Oktober 1996; Federal Reserve Board: Remarks by Governor Edward W Kelley, Jr. at the
CyberPayments ‘96 Conference, Ddlas, Texas, 18. 6. 1996 (http://www.bog.frb.gov/BOARDDOC/
SPEECHES/19960618.html) oder Deutsche Bundesbank, 1997.

Unsere obigen Uberlegungen beziehen sich auf den Fall eines (relativen) Schrumpfens der Zentralbankbi-
lanz. Die Niederléndische Zentralbank schétzt fur die Bundesrepublik einen Rickgang der Zentralbankge-
winne um 6-12%. Dabel wird, entsprechend der heutigen Konzeption des elektronischen Geldes mit
Schwergewicht im Bereich der Kleinbetragszahlungen, unterstellt, da3 allein fur Transaktionszwecke
gehaltenes Bargeld und inshesondere kleine Stiickelungen verdréngt werden. (Vgl. W.C. Boeschoten und
G.E. Hebbink, Electronic Money, Currency Demand and Seigniorage Loss in G-10 Countries. De Neder-
landsche Bank Staff Report, Mai 1996.)

Augenfallig wird hierdurch, dal3 Bargeld offensichtlich auch stark fur andere Zwecke verwendet wird. Zur
blofRen ,Hortung” ist es dabel wenig geeignet: schliefflich tragt es keinen Zins und stellt dazu ein Verwah-
rungsrisiko dar. Wahrscheinlicher erscheint seine Verwendung fur die im Abschnitt 6.3 untersuchten Akti-
vitéten, und nach unserer Einschézung wird Bargeld in diesem Bereich, zumindest im Vergleich zu den
hier untersuchten Zahlungssystemen, seine dominierende Stellung bewahren kénnen.

Fir den in naherer Zukunft nicht zu erwartenden Extremfall einer vollstandigen Verdréangung von Bargeld
wére das Umsetzungsverfahren der Geldpolitik entsprechend anzupassen. Zum Beispiel konnte Zentral-
bank, in ihrer historischen Rolle as ,,Hausbank des Staates’, das Liquiditéts- und Schuldenmanagement des
Staates entsprechend einsetzen, um so — ahnlich dem fir die EZB geplanten Verfahren — die Konditionen
fur Kredit- und Einlagenfazilitdten zu bestimmen. Auch fur diesen Extremfall ist der Gebrauch der Min-
destreservepolitik keineswegs zwingend notwendig. Verloren ginge eine staatliche Einnahmequelle, nicht
zwingend jedoch die Position der Zinsfiihrerschaft am Markt.
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Je nach geldpolitischer Konzeption ist daher die Frage relevant, ob die Zuverlés-
sigkeit etwaiger Geldaggregate als Informationsvariable oder Zwischenziel noch
weiter abnehmen wird. Die Bundesbank hat dieses Problem auch richtig erkannt
und gelangt zu der Einschatzung, dald ihre Konzeption der Geldmengensteue-
rung ,fir die absehbare Zukunft* nicht bedroht wére* Die entsprechenden
Passiva der Emittenten von Karten- und Netzgeld wéren hierzu, ihrer Verwen-
dung gemal3, in enge Geldmengenaggregate mit einzuschlief3en, wie dies ist seit
Anfang 1997 fur Kartengeld auch der Fall ist. Sie sind somit auch Bestandteil
des Zwischenziels M 3.

Abschlief3end sei hier die Frage der Behandlung der neuen Erscheinungsformen
des Geldes im Rahmen der Liquiditdts- und Eigenkapitalgrundsédtze nach dem
KWG erwdhnt, da etwaige Substitutionseffekte der Geldhaltung auf diesem
Wege mogliche Auswirkungen auf des Verhalten der Emittenten zur Folge
haben kdnnten.

6.3 Wirtschaftsstraftaten

Aus zahlreichen Stellungnahmen zu den Auswirkungen elektronischen Geldes
lassen sich Befurchtungen einer Zunahme von Wirtschaftsstraftaten herauslesen:
Elektronisches Geld, insbesondere Netzgeld, so der Tenor, kénnte kriminelle
Aktivititen wie Geldwésche oder Steuerhinterziehung vereinfachen.® Die
Maoglichkeiten zur Steuerhinterziehung héngen allerdings nicht so sehr mit
Internet-Zahlungssystemen an sich zusammen, sondern eher mit de Moglichkeit
der unbeschrankten Standortwahl von (ber das Internet ausgelbten Aktivitaten.
Deshalb beschranken wir uns hier auf eine Diskussion der Mdglichkeiten zur
Geldwaésche.

Vergleicht man allerdings ubliche Methoden der Geldwésche mit der oben
dargestellten Funktionsweise von ecash oder CyberCoin, lassen sich nur sehr
schwer realistische Szenarien finden. Offenbar wird die Angst vor zusétzlichen
kriminellen Aktivitdten durch die vage Vorstellung geschirt, Netzgeld sei
irgendwie wie Bargeld, nur international, und damit schwerer zu kontrollieren.

In vielen Féllen findet Geldwasche in extra dafir gegrindeten Firmen statt, die
Leistungen vortauschen oder Rechnungen fingieren. Die Differenz zwischen
Einnahmen aus tatséchlichen Leistungen und Bucheinkinften wird mit zu
waschendem Geld aufgefillt. Dabel handelt es sich in der Regel um Bargeld,
weshalb beispielsweise Gebrauchtwagenhandlungen oder Spielhallen gute
Geldwaéschereien darstellen.

Auf den ersten Blick scheinen typische Internet-Verkaufsaktivitdten, wie das
Anbieten von Software, ideal fUr derartige Aktivitdten geeignet zu sein: wie
haufig eine Software von einem Anbieter abgerufen und tats&chlich bezahlt
wurde, kann relativ problemlos manipuliert werden. Dies wird aber erst relevant,
wenn zu waschende Einklnfte auch as Netzgeld anfallen. Zu waschendes
Bargeld, beispielsweise aus Drogenverkaufen, muld zuerst in Netzgeld umge-
wandelt werden. Dabei muR3 das Bargeld, zumindest bei den derzeit diskutierten
Technologien, das Bankensystem durchlaufen. Hier bestehen aber Regulierun-
gen, die Geldwésche erschweren sollen.

Selbst wenn eine gelungene Umwandlung in Netzgeld unterstellt wird, sind
Transaktionen nicht so spurlos wie bei Bargeld: Wie in Abschnitt 4 gezeigt,
erlaubt CyberCoin beispielsweise nur einen Transfer zwischen Konten regi-
strierter Kunden und Handler. Netzgeld entsteht bei diesem Verfahren nicht, ein
peer-to-peer-Transfer ist nicht méglich, und jede Transaktion kann protokol-

87 Vgl. Deutsche Bundesbank, 19973 Vor dieser Gefahr warnt beispielsweie Meister und behauptet:
»Netzgeld bietet die Moglichkeit, groBe Betrdge unmittelbar, anonym und grenziberschreitend zu
transferieren.,,
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liert werden. Selbst bei ecash sind peer-to-peer-Transfers nicht echt, sondern
erfolgen immer Uber den Umweg einer ecash-Bank. Die aulRerdem festgesetzten
Hdochstsummen fr die monatliche Umwandlung in ecash fuhren dazu, dal3 ein
potentieller Geldwascher zahlreiche ecash-Konten eréffnen mufte, um im
groferen Umfang Geldwaésche betreiben zu kdnnen.

Insgesamt muf3 wohl der Schlul’ gezogen werden, dal3 die klassischen Methoden
der Geldwasche trotz neuer technischer Moglichkeiten immer noch die Uberle-
genen sind, zumindest solange Internet-Zahlungssysteme weitgehend auf
Kleintransaktionen Gber das Internet beschrénkt bleiben und solange die
Anbieter dieser Zahlungssysteme sich der gleichen Regulierung wie Banken
bisher unterwerfen missen. So kommt auch die BIZ zum Schluf, dai3 ,,in most
cases, the security features that suppliers intend to implement in order to protect
issuers from fraud risks might make these products less attractive for use in
criminal activities than many existing payment instruments.”*

7 Schluf3

Die meisten Experten des Finansystems, Zentralbanken und internationale
Organisationen wie die BIZ, G-10 oder die EU, nehmen mittlerweile gegentiber
elektronischem Geld eine recht entspannte Position ein, wie sie auch aus den
vorstehenden Abschnitten herausgelesen werden kann. Extreme Befurchtungen,
wie in der EinfUhrung zitiert, halten einer genaueren Untersuchung nicht stand.

Dies gilt besonders flr potentielle Auswirkungen auf die Geldpolitik. So kommt
die amerikanische Fed zum Schluf3, dal3 ,the potential impact on monetar}g
policy of new electronic payment products has been greatly exaggerated.”
Selbst nach Einschdtzung der Bundesbank wird durch derartige Innovationen
im Zahlungsverkehr ihre ,an einer breiten Geldmenge orientierte Politik nicht
grundsézlich in Frage gestellt“. Unabhéngig von Differenzen bei der geldpoli-
tischen Philosophie sollen die herkémmlichen Geldmengenaggregate sowohl
nach Meinung der Fed as auch nach Ansicht der Bundesbank um elektroni-
sches Geld erweitert werden, was in der Bundesrepublik seit Anfang 1997
zumindest fur Kartengeld bereits der Fall ist. In bezug auf die Mindestreserve-
politik ist hier zu betonen, dal3 dieses Instrument, eine spezielle Steuer auf das
inlandische Geldgeschéft der Banken, auch bei Verbreitung des elektronischen
Geldes geldpolitisch keineswegs notwendig ist.

Unterschiede bestehen im Hinblich auf die Regulierung der neuen Geldformen,
insbesondere der Zulassungsfrage potentieller Emittenten. Die meisten Zentral-
banken Europas wirden diese Geschéfte gerne auf der Bankenaufsicht unterlie-
gende Kreditingtitute beschranken.* So empfiehlt die Bundesbank, in der
anstehenden Novelle des KWG Karten- und Netzgeldgeschafte zu Bankge-
schaften zu erkldren, allerdings bel Entlastung von einigen Auflagen des
Gesetzes, wenn Nutzung und Verbreitung begrenzt sind. In den Vereinigten
Staaten dagegen kdnnen nach den geltenden Gesetzen auch andere Institutio-
nen die neuen Geldformen emittieren.” Dies ist auch ausdriicklich erwiinscht,
weil man sich davon einen strkeren Wettbewerb und hdhere Innovationsbereit-
schaft verspricht.

Auch die Méglichkeiten der Nutzung von elektronischem Geld fir kriminelle
Aktivitdten wird etwas unterschiedlich beurteilt. Wahrend die Bundesbank in

39 Bank for International Settlements (II?, Security of Electronic Money, Basel 1996, S, 25.
40 Federal Reserve Board, 18. 6. 1996.* Vgl. European Monetary Institute.* Vgl. Bank for
International Settlements (1).43 Vgl. die Aussagen von Meister in Abschnitt 6.3.
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diesem Bereich groRRe potentielle Gefahren wittert,” gehen beispielsweise die
Bank of England und die BIS davon aus, dal3 sich diese Gefahren durch eine
sinnvolle Kombination von Hochstsummen auf Geldkarten und PC-Geldbdrsen
und dem Aufzeichnen von Transaktionen wirkungsvoll beschranken lassen.

Vergleicht man abschlief3end die Abwagung von Chancen und Gefahren dieser
neuen Zahlungssysteme in der Bundesrepublik mit entsprechenden Diskussio-
nen in anderen, beispielsweise angelsachsischen Landern, so zeigt sich das
vertraute Bild, daf3 den Gefahren in Deutschland das grof3ere Gewicht zukommt.
Viel deutlicher noch asin den zum Teil recht differenzierten Aulerungen in
der hier angesprochenen Literatur wird dieses Ungleichgewicht in der Diskussi-
on dieses Themas in den Medien.



