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Standpunkt: Entwicklung eines digitalen Zentralbanken-Euros (Digitaler Euro)

Auf die richtige Ausgestaltung kommt es an

Kernforderungen

Digitalen Euro als Wallet-Version ausgestalten
Haltelimit zur Wahrung der Finanzstabilitat festlegen
Politik und Marktteilnehmer in Gestaltung einbeziehen

Digitalen Euro fur Interbankenmarkt priorisieren

Worum geht es?

Hintergrund

Derzeit arbeiten weltweit etwa 110 Lander an der Entwicklung digitaler Zentralbankwahrungen. Dabei geht es vor
allem um eine digitale Version der jeweiligen Wahrung fir den Interbankenmarkt (Wholesale-CBDC). Diese
verspricht groBe Effizienzgewinne durch Senkung der Transaktionskosten und Verarbeitung der Zahlungen in
Echtzeit. Die EZB arbeitet hingegen an einer ,Retail-CBDC*, die den Biirgerinnen und Blirgern der EU als Digitaler
Euro zur Verfligung gestellt werden soll. Damit will die EZB die Méglichkeiten zur digitalen Bezahlung ausweiten.



Somit gabe es zukinftig im Euroraum drei Formen, wie Geld der EZB gehalten werden kdnnte: als Bargeld, als
Einlagen von Banken bei der EZB oder als Digitaler Euro.

In der seit dem 1. November 2023 laufenden zweijéhrigen Vor-bereitungsphase sollen die Grundlagen fir einen
potenziellen Digitalen Euro geschaffen werden. Ziel ist die Fertigstellung des Regelwerks und die Auswahl von
Anbietern fur die Entwicklung von Plattform und Infrastruktur. Der am 12. Februar 2024 veréffentlichte ECON-
Bericht gibt dem urspriinglichen Gesetzentwurf der EU-Kommission eine neue Richtung vor. Mit einer Einflhrung
rechnet die EU-Kommission frihestens 2028.

Ausgangslage

Die EZB mochte eine digitale Version des Euros nicht nur den Banken, sondern auch den Birgerinnen und
Burgern der EU zugénglich machen. Die Einfihrung eines Digitalen Euros in Form eines Retail-CBDC mit Konto
wirde zu direkter Konkurrenz zwischen Digitalem Euro und Bargeld sowie dem bestehenden Zahlungsverkehr
fihren.

Problem

Die Einflihrung einer Retail-CBDC mit Konto kénnte einen Abfluss von Einlagen zur Folge haben, was sich negativ
auf die Kreditversorgung auswirken wirde. Diese Kredite fehlen beispielsweise dem Mittelstand bei der griinen
Transformation oder Privatkunden bei der energetischen Sanierung. Der volkswirtschaftliche Schaden wére
immens. Die vorgesehene Verpflichtung fir Banken, grundlegende Dienstleistungen fir den Digitalen Euro
unentgeltlich zur Verflgung zu stellen, erhéht zudem den Kostendruck und flhrt zu einem eingeschrénkten
Serviceangebot, besonders im Filialbetrieb und der Bargeldversorgung. Der Kostendruck wiirde bei Einflhrung des
Digitalen Euros das Bargeldangebot durch Banken weiter reduzieren.

Losung

Der Digitale Euro sollte allein als Offline-Version im digitalen Wallet zur Verfligung gestellt werden, nicht als Online-
Version mit Konto bei der Zentralbank. Er sollte mit einem gesetzlichen Haltelimit von 500 Euro verbunden sein. So
lieBen sich Engpésse in der Kreditvergabe vermeiden und die Eigenschaften von Bargeld auch in digitaler Form
erhalten. Wichtig ist, dass der Digitale Euro méglichst als Bargeld-Aquivalent ausgestaltet wird, damit Privatsphare
und Technologieunabhangigkeit im Zahlungsverkehr bestehen bleiben. Ein Retail-CBDC in der Form, wie ihn die
EU-Kommission vorgestellt hat, kann dies nicht leisten.

Auch durfen Designentscheidungen nicht allein von der EZB festgelegt werden, sondern muissen aufgrund ihrer
gesellschaftspolitischen Relevanz eine hohe demokratische Legitimitat aufweisen. Die Kosten des Digitalen Euro-
Systems dirfen zudem nicht allein bei den Geschéaftsbanken liegen. Um eine erfolgreiche Einfihrung zu
gewabhrleisten, sollte die Entwicklung der Wholesale-CBDC fiir den Interbankenmarkt Vorrang haben.

Der ECON-Bericht des EU-Parlaments hat viele dieser Ldsungen bereits aufgenommen. So soll ein
Multistakeholder-Organ die Governance des Digitalen Euros Ubernehmen. Auch die angedachte finanzielle
Kompensation der Banken und die Méglichkeit zur Entwicklung und Bepreisung von angebotenen Dienstleistungen
im Zusammenhang mit dem Digitalen Euro kénnen zu einer erfolgreichen Umsetzung im europdischen
Finanzmarkt beitragen. Wichtig ist, dass Politik und Offentlichkeit den Entwicklungsprozess weiterhin eng



begleiten.
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