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Das heutige Finanzsystem ist zweistufig

« Zahlungen zwischen Banken werden
in Zentralbankgeld abgewickelt

v‘ &// « Banken schopfen Uber Kreditvergabe

Geschaftsbankengeld
» Geldpolitik bestimmt Restriktionsgrad

| Geschaftsbankengeld } . .
Vier Funktionen von Zentralbankgeld
» Einheitlichkeit des Geldes

« Transmission der Geldpolitik
« Bereitstellung von Notfallliquiditat
Zentralbankgeld * Risikoreduktion im Zahlungsverkehr
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Modernisierung des zweistufigen Finanzsystems

« Zahlungen werden zum Teil DLT-
basiert abgewickelt

Y =~ |

Volkswirtschaftlicher Nutzen

* Neue Anwendungsfalle wie z.B.
programmierbare Zahlungen

Geschiftsbanken- } « Mogliche Effizienzgewinne
________________________________________________________
Perspektive Zentralbank

* Funktionen von Zentralbankgeld
nicht tangiert

Zentralbankgeld « Liquiditatsfragmentierung
« Governance
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Ausgestaltung Stablecoins — mit starker Anbindung an zweistufiges
Finanzsystem

Ausgestaltung Stablecoins

« Stablecoins als Zahlungssystem mit
Anbindung an Zentralbankgeld

| \// J/ » Deckung durch Geschaftsbanken-
&—// \\T/ oder Zentralbankgeld

Volkswirtschaftlicher Nutzen
} « Potenziell tiefere Geblhren

Stablecoins * Wettbewerb und Innovation

Perspektive Zentralbank

* Funktionen von Zentralbankgeld je
nach Regulierung und Grosse der
Stablecoins beeintrachtigt

« Z.B. kann Disintermediation
Kreditschopfung und Transmission
der Geldpolitik erschweren

Zentralbankgeld
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Ausgestaltung Stablecoins — mit loser Anbindung an zweistufiges
Finanzsystem

o —emm

Zentralbankgeld

Ausgestaltung Stablecoins
» Deckung rein durch Wertpapiere
(hohere Rendite fur Emittenten)

» Stablecoins als separates
Zahlungssystem ohne Anbindung an
Zentral- oder Geschaftsbankengeld

Perspektive Zentralbank

« Funktionen von Zentralbankgeld
durch grosse Stablecoins
geschwacht
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Fazit

— Die SNB begrusst grundsatzlich Innovationen im Bereich des Zahlungsverkehrs,
die diesen sicherer und effizienter machen

— Modernisierung des zweistufigen Finanzsystems ist sinnvoll

— Wichtig ist, dass private digitale Geldformen so ausgestaltet sind, dass sie die
Mandatserfullung der SNB nicht gefahrden; Ausgestaltung und Regulierung von
Stablecoins sind entscheidend

— Grosse Stablecoins und eine fehlende Anbindung an das zweistufige
Finanzsystem erschweren u.a. die Transmission der Geldpolitik
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