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Am 28. Juni 2023 veröffentlichte die Europäische Kommission im

Rahmen des Pakets zur einheitlichen Währung neben dem Verord‐

nungsentwurf über Euro-Bargeld als gesetzliches Zahlungsmittel 1  den

lang erwarteten Entwurf einer Verordnung zur etwaigen Einführung

eines digitalen Euro.2  Verfassungsrechtlich erhält der digitale Euro damit

die ausgehende Grundlage für die demokratische Diskussion eines kol‐

lektiven Rechtsrahmens, der Gestalt und Funktion des neuen

Geldmediums weitgehend bestimmen würde. 

Während die parallele Entscheidung des Rats der Europäischen Zentralbank

(EZB) über die tatsächliche Einführung eines digitalen Euro weiterhin

aussteht, benötigt der Verordnungsentwurf nun die Zustimmung des Euro‐

päischen Parlaments und des Rats der Europäischen Union, die als gemein‐

same Institutionen der Gesetzgebung der Union eigene Änderungsvorschlä‐

ge zur Verordnung einbringen können. In diesem Prozess gilt es fortan, das

rechtliche Wesen des digitalen Euro demokratisch zu bestimmen.

Bereits in der Art und Weise der Veröffentlichung des Entwurfs innerhalb

des einheitlichen Gesetzgebungspakets verdeutlicht die Europäische Kom‐

mission ein wesentliches Fundament des digitalen Euro: Der digitale Euro

soll die derzeit existierende Erscheinung des Bargelds in keiner Form erset‐

zen, sie vielmehr ergänzen und den Bürgerinnen und Bürgern des Eu‐

roraums nunmehr die freie Wahlmöglichkeit der Zahlung mit Zentralbank‐

geld in barer oder digitaler Form gewähren.3So repräsentiert ein digitaler

Euro zuvorderst das ausgesprochene europäische Ziel, auch innerhalb einer
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sich zunehmend digitalisierenden Ökonomie (beispielsweise E-Commerce,

Industrie 4.0, Web3) eine kostenlose und effektiv verwendbare Form des öf‐

fentlich emittierten Zentralbankgeldes anzubieten, die das für die moderne

Geldordnung essenzielle Vertrauen in den Euro im digitalen Zeitalter lang‐

fristig zu sichern vermag. Auf dieser Linie soll ein innovativer digitaler Euro

als gesetzliches Zahlungsmittel ein hohes Maß an Datenschutz und Privat‐

sphäre gewährleisten, die Finanzstabilität der Eurozone wahren und die

allgemeine finanzielle Integration weiter fördern.4Der anstehende normati‐

ve Gestaltungsprozess ist damit jedoch gerade erst angestoßen. Fortan gilt

es, das rechtliche Wesen des digitalen Euro in den entsprechenden europäi‐

schen Gremien demokratisch zu diskutieren und es im Sinne der

europäischen Gesellschaft weiter zu formen.

Zum allgemeinen politischen Rahmen einer Verordnung zum
digitalen Euro

In rechtsstaatlicher Betrachtung ist zum generellen Erlass der Verordnung

zunächst eine entsprechende Rechtsgrundlage erforderlich, die die Europäi‐

sche Union politisch zur Rechtssetzung ermächtigt. Die Kommission stützt

diese Kompetenz auf Art. 133 AEUV (Vertrag über die Arbeitsweise der

Europäischen Union), der vorsieht, dass das Europäische Parlament und der

Rat die Maßnahmen erlassen, „die für die Verwendung des Euro als einheitli‐

che Währung erforderlich sind.“ Da die Währungspolitik gemäß Art. 3 Abs. 1

Buchst. c) AEUV jedoch ohnehin in den ausschließlichen Zuständigkeitsbe‐

reich der Union fällt,5dürften der generellen Gesetzgebungskompetenz der

Union für einen digitalen Euro unter Wahrung der normativ unabhängigen

Befugnisse der EZB keine ernsthaften Zweifel entgegenstehen. Zusätzlich

begründet die Kommission den Rückgriff auf Art. 133 AEUV entsprechend

des Wortlauts als „erforderlich“, um die Verwendung des Euro als einheitli‐

che Währung im digitalen Zeitalter zu gewährleisten.6

Dass die Kommission mit ihrem ausschließlichen Gesetzesinitiativrecht der‐

art frühzeitig und noch vor der Entscheidung der EZB über die Entwicklung

eines digitalen Euro im Oktober 2023 aktiv wird, ist dabei aus politischer

Sicht äußerst begrüßenswert. So ist die Gestalt eines unmittelbar verbindli‐

chen Rechtssatzes innerhalb einer Gesellschaft, die sich mittels staatlicher

Strukturen politisch organisiert, die vorwiegende Grundlage der allgemei‐

nen Akzeptanz einer kollektiv begründeten Ordnung. Für die allgemeine Ak‐

zeptanz einer neu zu schaffenden Ordnung des digitalen Euro ist es aus
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staatstheoretischer Perspektive somit förderlich, sie mittels eines demokrati‐

sches Gesetzgebungsprozesses normativ zu konstituieren. Die politische Be‐

rücksichtigung der Ergebnisse der öffentlichen Befragung zum digitalen

Euro,7  an der sich nach der Veröffentlichung des Report on a digital euro

von Oktober 2020 bis Januar 2021 alle Bürgerinnen und Bürger des Eu‐

roraums beteiligen konnten, ist in ihrer Intention zwar lobenswert, jedoch

bleibt kritisch anzumerken, dass an der Befragung nur 8221 Menschen der

knapp 343 Millionen Einwohner des Euroraums teilnahmen, die Befragung

fast zweieinhalb Jahre zurückliegt und zu dieser Zeit kaum über einen digi‐

talen Euro informiert wurde. Im weiteren Gesetzgebungsprozess wäre es für

die zukünftige politische Akzeptanz und das gemeine Verständnis eines di‐

gitalen Euro daher essenziel , eine neue weitreichende und groß angelegte

öffentliche Debatte über die Einführung eines digitalen Euro sowie seine et‐

waigen sozialen und wirtschaftlichen Vor- und Nachteile anzustoßen.

Der digitale Euro als öffentlich kreditiertes Zahlungsmedium

Nachdem der Verordnungsentwurf zunächst die wesentliche Intention eines

digitalen Euro sowie grundlegende Begriffsdefinitionen festlegt, formuliert

er in Art. 4 die wohl bedeutendste Eigenschaft eines digitalen Euro, die ihn

von allen bisher existierenden digitalen Zahlungsmedien abheben würde.

Ein digitaler Euro stellt eine unmittelbare Verbindlichkeit der EZB oder der

nationalen Zentralbanken dar, dessen Ausgabe ausschließlich zentral durch

die EZB genehmigt wird. Damit bildet ein digitaler Euro ein in seinem Be‐

stand öffentlich kreditiertes Geldmedium, das von einer Institution garan‐

tiert wird, die innerhalb ihrer eigenen Währung insolvenzunfähig ist und da‐

mit stets den Status der Zahlungsfähigkeit erhält. Im Gegensatz dazu fußt

die Nutzbarkeit des bereits digital verwendbaren Buchgeldes auf den Ge‐

schäftsbankkonten – trotz gesetzlicher Einlagensicherung – grundsätzlich

auf der Liquidität einer insolvenzfähigen Geschäftsbank. Denn anders als öf‐

fentlich emittiertes Zentralbankgeld stellt dieses „private“ Buchgeld norma‐

tiv zunächst ausschließlich einen rechtlichen Anspruch gegen eine Ge‐

schäftsbank auf Auszahlung des nominalen Betrages in öffentliches

Zentralbankgeld dar.

Zudem soll ein digitaler Euro gemäß Art. 7 ff. des Verordnungsentwurfs –

vergleichbar dem Bargeld – als gesetzliches Zahlungsmittel grundsätzlich ei‐

ner generellen rechtlichen Annahmepflicht für die Tilgung von Geldschul‐

den unterliegen. Dies gilt für die offline-Verwendung im Allgemeinen und
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für die online-Verwendung, soweit der Zahlungsempfänger im Euroraum

ansässig bzw. niedergelassen ist (Art. 8). Im Sinne des Verbraucherschutzes

wäre es im Rahmen der online-Verwendung im Geschäftsverkehr folglich

wünschenswert, Unternehmen zur eindeutigen Kennzeichnung ihrer etwai‐

gen Niederlassung im Euroraum zu verpflichten. Ausnahmen von der ge‐

setzlichen Annahmepflicht sollen nur unter den im Verordnungsentwurf en‐

gen Voraussetzungen des Art. 9 möglich sein, die später gemäß Art. 11 durch

die Kommission ergänzt werden können.8 Insbesondere soll ein Ausschluss

der Annahmepflicht gemäß Art. 10 nicht durch einseitig vorformulierte allge‐

meine Geschäftsbedingungen des Zahlungsempfängers ermöglicht wer‐

den. Auf dieser Linie trifft die Verordnung Regelungen, die weit in die mit‐

gliedstaatlichen Zivilrechtsordnungen hineinwirken. 

Als gesetzliches Zahlungsmittel könnte sich ein digitaler Euro derart als uni‐

verselle Eintrittskarte in die Welt der digitalen Ökonomie des Euroraums eta‐

blieren. Als öffentliches Geldmedium würde ein digitaler Euro einerseits die

unmittelbare Sicherung durch die staatliche Hoheitsgewalt genießen und

andererseits als gesetzliches Zahlungsmittel eine im Grundsatz wirtschaftli‐

che Allzweckwaffe zur sofortigen Tilgung eingegangener Schuldverhältnisse

verkörpern. Mittels eines digitalen Euro würde im demokratischen Sinne so

die Möglichkeit der allgemeinen Partizipation an der digitalen Marktwirt‐

schaft – ohne Einflussnahme und notwendige Unterwerfung unter die ge‐

setzten Regeln privater Zahlungsanbieter – öffentlich garantiert werden.

Zugang und Nutzung des digitalen Euro als politische Fragen

Der Verordnungsentwurf setzt sich in den Art. 13 ff. weiterhin ausführlich mit

Zugang und Nutzung des digitalen Euro auseinander. Gemäß Art. 13 sollen

die praktischen Marktprozesse demnach primär von zugelassenen privaten

Anbietern von Zahlungsdiensten wie beispielsweise Geschäftsbanken koor‐

diniert werden, ohne eine direkte vertragliche Beziehung der Endnutzer mit

der EZB oder den nationalen Zentralbanken entstehen zu lassen (Art. 13 Abs.

6).9  Mit Bezug auf Art. 4 Abs. 2 des Verordnungsentwurfs bleibt dabei jedoch

eindeutig, dass sich dieser Haftungsausschluss ausschließlich auf die kon‐

krete Ausführung der Zahlungsdienste bezieht, der digitale Euro seine Ei‐

genschaft als unmittelbare Verbindlichkeit einer insolvenzunfähigen Zentral‐

bank aber dennoch uneingeschränkt bewahrt. Der Entwurf verpflichtet die

privaten Zahlungsanbieter ferner, allen anfragenden Endnutzern gleicher‐

maßen und unabhängig von der Wahrnehmung anderer Angebote, klar be‐
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nannte, grundlegende digitale-Euro-Dienste kostenlos zur Verfügung zu

stellen. 10  Entgelte für darüberhinausgehende Dienste dürfen unter strenger

Aufsicht der EZB nur in verhältnismäßiger und vergleichbarer Höhe zu ande‐

ren angebotenen digitalen Zahlungsmethoden erhoben werden (Art. 17 Abs.

2). Mittels weiterer Informationspflichten (Art. 13 Abs. 8) sowie differenzierten

Antidiskriminierungs- und Inklusionsvorschriften (beispielsweise Art. 14 Abs.

4, Art. 22 Abs. 1, 2) trifft der Verordnungsentwurf insgesamt bereits weitrei‐

chende und wirksame Vorkehrungen für eine uneingeschränkte finanzielle

Inklusion aller Bürgerinnen und Bürger des Euroraums in die digitale Öko‐

nomie.

In der konkreten Verwendung lässt der Verordnungsentwurf – wie es ob der

bisherigen Äußerungen der EZB zu erwarten war – gemäß Art. 15 Abs. 1 und

Art. 16 die Möglichkeit offen, die wirtschaftliche Funktion des digitalen Euro

als Wertaufbewahrungsmittel instrumentell zu begrenzen. Um die Finanz‐

stabilität des Euroraums zu schützen, ist davon auszugehen, dass eine im

Wert noch offene Obergrenze der Geldmenge, die Bürgerinnen und Bürger

maximal in digitalen Euro halten dürfen, durch die EZB etabliert wird. An‐

dernfalls wäre zu erwarten, dass zahlreiche Endnutzer ihr Buchgeld von den

Geschäftsbankkonten vollständig in das System des digitalen Euro umlegen,

um ihr Kapital unmittelbar an eine insolvenzunfähige Zentralbank zu bin‐

den. Trotz dieser Obergrenze sollen die konkreten Zahlungsvorgänge inner‐

halb der Infrastruktur des digitalen Euro in unbestimmter Höhe ermöglicht

werden. Der dabei zusätzlich benötigte Betrag würde von einem

Geschäftsbankkonto des Schuldners ergänzt („reverse waterfall functionali‐

ty“) und im erhöhten Betrag auf einem Geschäftsbankkonto des Gläubigers

gutgeschrieben werden („waterfall functionality“). Derart würde die Infras‐

truktur des digitalen Euro eine vielfach geforderte Funktion erfüllen: Eine all‐

umfassende Zahlungsabwicklung in einem öffentlich abgesicherten und

garantierten System. 11

Überdies sollen die Zahlungsvorgänge gemäß Art. 30 Abs. 1 in nur wenigen

Sekunden erfolgen, was die allgemeine Tilgungssicherheit und Effizienz ge‐

genüber traditionellen Zahlungsinstrumenten erheblich stärkt. Auch dem

Schutz der Daten, die zwangsläufig bei allen Handlungen im digitalen Raum

entstehen, sowie der Privatsphäre wird in den Art. 34 ff. des Verordnungsent‐

wurfs weitreichend Rechnung getragen. Entsprechend der Verordnungsbe‐

gründung soll dieser Schutz auf modernsten Sicherheits- und Datenschutz‐

maßnahmen wie Pseudonymisierung oder Verschlüsselung aufbauen. Unter
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dem Begriff des „programmierbaren Geldes“ schließt der Verordnungsent‐

wurf in Art. 24 Abs. 2 zudem aus, die Verwendbarkeit des digitalen Euro für

bestimmte Waren oder Dienstleistungen zu beschränken. Ein programmier‐

barer Einsatz des digitalen Euro in Smart Contracts, in M2M Payments oder

im Internet of Things, wie er bspw. mittels der Blockchain Technologie mög‐

lich wäre, soll damit wohl hingegen keineswegs ausgeschlossen werden.

Aus politischer Sicht stehen alle genannten rechtlichen Wesenszüge und Ei‐

genschaften eines digitalen Euro indessen vollständig zur demokratischen

Disposition des europäischen Gesetzgebers. Derart etabliert die Diskussion

um einen digitalen Euro die historisch wohl bislang einzigartige Chance,

eine völlig neue Erscheinung des Geldes demokratisch zu formen. Münz-,

Papier- und Buchgeld werden im modernen Verfassungsstaat zwar ebenfalls

rechtlich reguliert, stellen in ihrem existenziellen Ursprung jedoch vordemo‐

kratische Ideenkonstrukte dar. In der digitalen Welt werden die exakten

Spielregeln der Zahlungsvorgänge gleichwohl bis heute primär von privaten

Zahlungsanbietern diktiert. Ein digitaler Euro würde aus diesem Blick eine

moderne Alternative bieten, dessen Nutzung stets der freien Wahlmöglich‐

keit der Bürgerinnen und Bürger des Euroraums unterliegt.

RSS-Feed zum eFin-Blog abonnieren

Zurück zur Startseite des Blogs

Zum Diskursprojekt Demokratiefragen des digitalisierten Finanzsektors

Anmerkungen

Regulation on the legal tender of euro banknotes and coins. ↩

Regulation on the establishment of the digital euro. ↩

Vgl. dahingehend auch die zugehörige Pressemitteilung der Europäischen Kommissi‐

on vom 28. Juni 2023 sowie die am gleichen Tag in mehreren europäischen Zeitungen

veröffentlichten Beitrag von Fabio Panetta (Direktoriumsmitglied der EZB) und Valdis

Dombrovskis (Exekutiver Vizepräsident der Europäischen Kommission) Warum Europa

einen digitalen Euro braucht, hierzulande verfügbar unter FAZ vom 28. Juni 2023 sowie

kostenlos auf dem EZB-Blog vom 28. Juni 2023. Siehe zudem die dies mehrfach beto‐

nende Gesetzesbegründung des Kommissionsentwurfs zum digitalen Euro, S. 1, 2, 9, 17. 

↩

Gesetzesbegründung des Kommissionsentwurfs zum digitalen Euro, S. 2, 3. ↩

1. 

2. 

3. 

4. 
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Womit das Subsidiaritätsprinzip der Unionsgesetzgebung gemäß Art. 5 Abs. 3 EUV

unanwendbar ist. ↩

Gesetzesbegründung des Kommissionsentwurfs zum digitalen Euro, S. 5. ↩

Eurosystem report on the public consultation on a digital euro. Zur expliziten Berück‐

sichtigung siehe Gesetzesbegründung des Kommissionsentwurfs zum digitalen Euro, 

S. 6. ↩

Gemäß Art. 38 Abs. 6 des Verordnungsentwurfs gilt die Befugnis der Kommission je‐

doch nur, soweit das Europäische Parlament oder der Rat der Europäischen Union kei‐

ne Einwände erheben. Gemäß Art. 39 Abs. 3 soll die Befugnis zum Erlass der delegier‐

ten Rechtsakte (neben Art. 11 auch Art. 33, 34 und 35) zudem jederzeit durch das Euro‐

päische Parlament und den Rat der Europäischen Union widerrufbar sein. ↩

Die generelle Zulassung der Zahlungsanbieter des digitalen Euro richtet sich somit

folglich nach der Richtlinie (EU) 2015/2366 über Zahlungsdienste im Binnenmarkt. ↩

Die entsprechende Auflistung dieser Dienste findet sich in Annex 2 des Verordnungs‐

entwurfs. ↩

So stellt die Zahlungsinfrastruktur des digitalen Euro eine echte Alternative zu privaten

Instant Payment Systemen wie PayPal dar und erfüllt ähnliche Funktionen wie das

häufig gelobte öffentliche Zahlungssystem PIX der brasilianischen Zentralbank. ↩
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ÜBER DEN BLOG

Im Diskursprojekt eFin & Demokratie beobachten und diskutieren wir

den digitalen Wandel in Sachen „Geld“. Das Finanz- und Staatswesen

wird davon ebenso erfasst wie unser aller Alltag und Miteinander. Un‐

ser Blog versucht, die Umwälzungen zu verstehen und die Debatte zu

fördern - auch als Teil unserer Demokratie. Es schreiben Mitarbei‐
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