S9N EFE EDITORIAL

Der digitale Euro wdre eine Antwort
auf die vielfaltigen Herausforderungen
der Digitalisierung im Zahlungsver-
kehr.

Digitaler Euro: Chance

Es konnte ein eQuropaisches Jahrhundertprojekt werden: Mit ei-
ner zweijahrigen Untersuchungsphase geht das Eurosystem ei-
nen ersten Schritt in Richtung digitaler Euro. Ab Oktober 2021
werden wir die verschiedenen Aspekte der Ausgestaltung analy-
sieren. Erst am Ende dieser zwei Jahre steht die Entscheidung, ob
das Eurosystem einen digitalen Euro tatsachlich einflihren wird.

Der digitale Euro ware eine Antwort auf die vielfaltigen Heraus-
forderungen der Digitalisierung im Zahlungsverkehr. Derzeit wer-
den Zahlungen tberwiegend bargeldlos Uber Konten bei Kredit-
instituten abgewickelt. Von der Zentralbank ausgegebenes Geld
fur Private gibt es heute ausschlieBlich als Banknoten. Bargeld
als Zahlungsmittel wird aber tendenziell immer weniger genutzt.
Der digitale Euro wére eine weitere Form des Euro-Zentralbank-
gelds und wirde das Bargeld erganzen, nicht ersetzen. Klar ab-
zugrenzen ist der digitale Euro von sog. Krypto-Token wie Bitcoin
und Ether, die in privaten Netzwerken auBerhalb staatlicher Wah-
rungsordnungen geschaffen und tbertragen werden.

In der offentlichen Diskussion stehen neben Fragen der techni-
schen Umsetzung die Auswirkungen auf Geldpolitik und Finanz-
stabilitat im Blickpunkt. Die Ausgabe eines digitalen Euro bedarf
aber auch einer soliden rechtlichen Grundlage unter Berticksich-
tigung der technischen Ausgestaltung. Derzeit werden v.a. zwei
Ansatze diskutiert: die Ausgestaltung als ,digitale Banknote“ in
Form eines Token sowie ein kontenbasiertes Angebot. Bei einem
als Token konzipierten digitalen Euro kdnnte es sich um eine auf
einem Smartphone oder einem Chip gespeicherte Werteinheit
handeln. Ein solcher Token wére wie Bargeld direkt von Person zu
Person Ubertragbar, auch offline nutzbar und nicht verzinsbar. Zi-
vilrechtlich stiinde er, ahnlich einem Gegenstand, in einer gewis-
sen Nahe zum Sachenrecht. Wenn sich Banknoten und ein digita-
ler Euro auch fundamental unterscheiden, kdme als rechtliche
Basis mdoglicherweise Art. 128 Abs. 1 S. 2 des Vertrags Uber die
Arbeitsweise der Europaischen Union (AEUV) in Betracht, der der
Européischen Zentralbank und den nationalen Zentralbanken des
Eurosystems das Recht Gibertragt, Euro-Banknoten auszugeben.

Wirde der digitale Euro auf der Grundlage eines Kontos fur Pri-
vatpersonen bei der Zentralbank konzipiert, ware er hingegen

Burkhard Balz ist Mitglied des Vorstands
der Deutschen Bundesbank

flir Europa

eine Forderung gegen diese und konnte dann auch verzinsbar
sein. So wird derzeit bspw. diskutiert, auf diesem Wege das Hal-
ten des digitalen Euro ab einer bestimmten Betragsgrenze unat-
traktiv zu machen, um eine Konkurrenz mit dem Einlagenge-
schaft privater Banken moglichst zu vermeiden. Insgesamt lieBe
sich ein kontenbasierter digitaler Euro wohl kaum als Aquivalent
einer Banknote einordnen. Fir eine Ausgabe missten deshalb
Europdisches Parlament und Rat durch eine Anderung von
Art. 17 des Statuts des Europédischen Systems der Zentralban-
ken eine entsprechende rechtliche Grundlage schaffen.

Daher ist der europaische Gesetzgeber in die Diskussionen des
Eurosystems eingebunden. Zudem ist fir ein derart wichtiges
Projekt ein hohes Mal3 an Unterstiitzung durch die Politik wesent-
lich. Neben den erforderlichen Anderungen im Priméarrecht be-
steht auch die Méglichkeit des EU-Gesetzgebers, auf der Grund-
lage von Art. 133 AEUV wéhrungsrechtliche Sekundarrechtsakte
zu schaffen. Weiterhin gilt es fir den Gesetzgeber zu kléren, ob
ein digitaler Euro gesetzliches Zahlungsmittel sein soll. Ohne
anderweitige Regelung ist jeder gehalten, Zahlungen mit gesetz-
lichen Zahlungsmitteln als Erfillung einer Verbindlichkeit zu ak-
zeptieren. Dabei ist allerdings zu berlicksichtigen, dass es das
Prinzip der Vertragsfreiheit nach deutschem Zivilrecht den Betei-
ligten relativ einfach ermdglicht, einen Vertragsinhalt zu bestim-
men und auch die Art der Erfillung zu regeln. Dabei kann auch
eine Zahlung mit gesetzlichen Zahlungsmitteln ausgeschlossen
werden. Ebenso sollte ein digitaler Euro die Privatsphéare wahren
und ein HochstmaB an Datenschutz bieten, wenngleich Regelun-
gen im offentlichen Interesse zur Bekampfung von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung Vorrang geniefen.

Damit der digitale Euro ein Jahrhundertprojekt werden kann, ist
nicht nur eine Uberzeugende Konzeption mit klarem Nutzen fir
Privatpersonen und Unternehmen notwendig. Es bedarf vielmehr
auch eines stabilen rechtlichen Fundaments. Daher sind die Dis-
kussionen um die rechtlichen Grundlagen wichtig. Denn der di-
gitale Euro konnte im digitalen Zeitalter genau das werden, was
das Euro-Bargeld bereits seit dem Jahr 2002 ist - ein gemeinsa-
mes, sicheres und akzeptiertes Zahlungsmittel fur alle europé-
ischen Blrgerinnen und Birger.
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