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Aufbruch in eine neue Ära des 

Geldes – Brauchen wir wirklich ei-

nen digitalen Euro? 

Die Art und Weise, wie wir bezahlen, hat sich in den letz-

ten Jahren rasant gewandelt. Immer mehr Menschen nut-

zen Karten, Apps oder Online-Banking, um ihre tägli-

chen Einkäufe zu erledigen oder Rechnungen zu beglei-

chen. Bargeld spielt zwar weiterhin eine wichtige Rolle, 

doch der Trend zu digitalen Zahlungsmitteln ist unauf-

haltsam. Im Jahr 2024 wurden im Euroraum – gemessen 

am Transaktionsvolumen - mehr Zahlungen mit Karte 

(45 %) als mit Bargeld (39 %) abgewickelt. In Schweden 

etwa, einem Vorreiterland des bargeldlosen Bezahlens, 

mahnt die Zentralbank inzwischen sogar dazu, Bargeld 

als Notreserve vorzuhalten – eine Reaktion auf neue Ri-

siken, etwa durch Cyberangriffe oder geopolitische Kri-

sen. 

 

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage: Ist der di-

gitale Euro ein notwendiger Schritt in die Zukunft oder 

nur eine technische Spielerei? Viele Verbraucherinnen 

und Verbraucher sehen den Mehrwert einer digitalen 

Zentralbankwährung bislang eher skeptisch. Dennoch 

treibt die Europäische Zentralbank (EZB) das Projekt mit 

großer Entschlossenheit voran. Die Vorbereitungsphase 

ist bereits abgeschlossen, eine Einführung könnte frühes-

tens ab 2027 erfolgen.  

Was ist eigentlich Zentralbankgeld – und 

warum ist das wichtig? 

Um den digitalen Euro richtig einordnen zu können, 

lohnt ein genauerer Blick auf unser heutiges Geldsystem. 

Zentralbankgeld ist das Fundament unseres Finanzsys-

tems und unterscheidet sich deutlich von dem Geld, das 

wir auf unseren Girokonten bei Geschäftsbanken halten. 

Es gibt zwei klassische Formen von Zentralbankgeld: 

Bargeld (also Banknoten und Münzen) und die Gutha-

ben, die Banken bei der Zentralbank halten – sogenannte 

Zentralbankreserven. Bargeld kann jeder nutzen, Zentral-

bankreserven hingegen sind ausschließlich für Ge-

schäftsbanken zugänglich und werden für den Zahlungs-

verkehr zwischen Banken und zur Steuerung der Geldpo-

litik verwendet.  

 

Das Geld auf unserem Girokonto ist dagegen sogenann-

tes Buch- oder Giralgeld. Es wird von Geschäftsbanken 

geschaffen, wenn sie Kredite vergeben. Giralgeld ist 

zwar in Euro denominiert, stellt aber eine Forderung ge-

genüber der jeweiligen Bank dar – es ist also kein direk-

tes Geld der Zentralbank. Im Alltag funktioniert dieses 
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System reibungslos, solange das Vertrauen in die Banken 

und die Stabilität des Systems gewährleistet ist.  

Der Weckruf: Als Facebook das Geldsys-

tem herausfordern wollte 

Gerade diese Unterscheidung zwischen Zentralbankgeld 

und privatem Geld ist für die geldpolitische Souveränität 

entscheidend. Das wurde besonders deutlich, als Face-

book (heute Meta) 2019 mit der Ankündigung einer ei-

genen digitalen Währung namens „Libra“ für Aufsehen 

sorgte. Ziel von Libra war es, eine weltweite digitale 

Währung zu etablieren, die von einem Konsortium inter-

nationaler Unternehmen getragen und durch einen Korb 

aus klassischen Währungen und Staatsanleihen gedeckt 

werden sollte. Die Vision: Milliarden von Facebook-Nut-

zern hätten auf einen Schlag Zugang zu einer alternati-

ven, globalen Digitalwährung erhalten – unabhängig von 

nationalen Zentralbanken oder dem klassischen Banken-

system. Wäre Libra – später in „Diem“ umbenannt – er-

folgreich gewesen, hätte ein privates Unternehmen mit 

enormer Marktmacht und globaler Reichweite plötzlich 

eine Schlüsselfunktion im weltweiten Zahlungsverkehr 

übernommen. Die Kontrolle über Geldschöpfung, Geld-

politik und letztlich auch über die Stabilität des Finanz-

systems wäre zumindest teilweise aus öffentlicher Hand 

in die Sphäre eines Tech-Konzerns gewandert. Nicht zu-

letzt deshalb wurde das Libra-Projekt von Regulatoren in 

Europa und den USA massiv gebremst und letztlich ein-

gestellt. 

Das Libra-Projekt wurde zwar gestoppt, doch die Idee 

dahinter lebt in Form von sogenannten Stablecoins weiter 

und ist heute relevanter denn je. Stablecoins sind von pri-

vaten Unternehmen ausgegebene Digitalwährungen, die 

– wie Libra – einen stabilen Wert versprechen, indem sie 

an etablierte Währungen wie den US-Dollar gekoppelt 

sind. Anders als beispielsweise Geldmarktfonds schütten 

sie keine laufenden Erträge an die Halter aus und gelten 

daher in vielen Jurisdiktionen nicht als Wertpapiere. Das 

macht sie besonders attraktiv für die Emittenten, da sie 

nicht unter die strenge Wertpapieraufsicht fallen und re-

gulatorische Hürden umgehen können. Als Sicherheit 

werden von den Emittenten zwar Reserven hinterlegt, bei 

vielen Stablecoins ist die genaue Zusammensetzung die-

ser Deckung jedoch sehr undurchsichtig. Daher ist auch 

völlig unklar, ob diese privaten Unternehmen im Krisen-

fall in der Lage wären, den Kurs ihres Stablecoins zu sta-

bilisieren. Die Bank für Internationalen Zahlungsaus-

gleich (BIZ), die Zentralbank der Zentralbanken, geht in 

ihrer jüngsten und bisher schärfsten Warnung sogar so 

weit, Stablecoins mit den unregulierten privaten Bankno-

ten der „Free Banking“-Ära des 19. Jahrhunderts zu ver-

gleichen, da sie das fundamentale Prinzip der Einheitlich-

keit des Geldes untergraben. Wie real diese Gefahr der 

Instabilität ist, hat der Kollaps des Stablecoins 

Terra/LUNA im Jahr 2022 eindrücklich gezeigt. Gäbe es 

einen großen Abverkauf von Stablecoins, würde das auch 

zu einem Abverkauf der hinterlegten Sicherheiten, wie 

kurzlaufenden US-Anleihen führen. Dies könnte zu ei-

nem Zinsanstieg in den USA führen und die Refinanzie-

rungsmöglichkeiten der US-Regierung infrage stellen. 

Die BIZ warnt davor, dass ein solches Ereignis ange-

sichts des enormen Marktvolumens von Stablecoins so-

gar eine globale Finanzkrise auslösen könnte. Dieses Ri-

siko ist nicht mehr nur theoretischer Natur: Allein in den 

letzten Jahren ist der Markt für Stablecoins explosionsar-

tig gewachsen und hat ein Volumen von über 260 Milli-

arden US-Dollar erreicht. Vor diesem Hintergrund arti-

kulieren Zentralbanken zunehmend Bedenken hinsicht-

lich der potenziellen Gefahren von Stablecoins und plä-

dieren für einen strengeren regulatorischen Rahmen. 

Eine Umsetzung solcher Maßnahmen könnte sich in den 

USA jedoch als schwierig erweisen, da die engen Ver-

bindungen zwischen der US-Regierung und der Krypto-

Branche eine schnelle und umfassende Regulierung er-

schweren. 

 

Für die EZB war das Libra-Projekt ein Weckruf: Die Ein-

führung eines digitalen Euro ist nicht nur eine Frage des 

technischen Fortschritts oder der Nutzerfreundlichkeit, 

sondern auch eine Frage der geldpolitischen Unabhän-

gigkeit und der Wahrung der europäischen Souveränität 

im Zahlungsverkehr. Der digitale Euro soll sicherstellen, 

dass das Fundament unseres Geldsystems – das Zentral-

bankgeld – auch in einer digitalen Zukunft unter öffent-

licher Kontrolle bleibt. 

Die Antwort: Was der digitale Euro leisten 

soll 

Mit der Einführung eines digitalen Euro würde erstmals 

eine neue Form von Zentralbankgeld geschaffen, die di-

rekt für Privatpersonen und Unternehmen zugänglich 
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wäre. Im Kern handelt es sich um eine digitale Form des 

Bargelds – direkt von der EZB ausgegeben und per App 

nutzbar. Ziel ist es, eine zusätzliche, sichere und kosten-

freie Bezahlmöglichkeit zu schaffen, die das bestehende 

Bargeld ergänzt, aber nicht ersetzt. Die EZB legt dabei 

besonderen Wert auf den Schutz der Privatsphäre und die 

Möglichkeit, auch offline bezahlen zu können. 

Die Diskussion um digitale Zentralbankwährungen, so-

genannte Central Bank Digital Currencies (CBDC), ist 

längst kein europäisches Phänomen mehr. Weltweit ar-

beiten über 130 Länder – die zusammen rund 98 Prozent 

des globalen Bruttoinlandsprodukts repräsentieren – an 

der Entwicklung solcher Währungen. China testet mit 

dem e-CNY bereits großflächig einen digitalen Yuan, 

während in Nigeria der eNaira eingeführt wurde – mit 

bislang allerdings geringer Akzeptanz in der Bevölke-

rung. 

 

Geldpolitik im Wandel: Neue Instrumente, 

neue Risiken 

Mit der Einführung des digitalen Euro würde die EZB ein 

neues Kapitel der Geldpolitik eröffnen. Damit ergeben 

sich neue Möglichkeiten, die Geldmenge gezielt zu steu-

ern und auf wirtschaftliche Entwicklungen zu reagieren. 

Eine zentrale Frage ist, ob der digitale Euro verzinst wer-

den soll. Die EZB prüft derzeit verschiedene Modelle, 

zum Beispiel eine gestaffelte Verzinsung. Damit ließe 

sich verhindern, dass der digitale Euro in großem Um-

fang als Wertaufbewahrungsmittel genutzt wird und so 

die klassischen Bankeinlagen verdrängt. Denn eine zu 

starke Verlagerung von Einlagen auf digitale Zentral-

bankkonten könnte die Refinanzierungsmöglichkeiten 

der Banken beeinträchtigen und im Extremfall – etwa in 

einer Finanzkrise – die Stabilität des Bankensystems ge-

fährden. Aus diesem Grund werden auch Obergrenzen 

für die Höhe digitaler Guthaben diskutiert. 

Ein besonders wichtiger Aspekt ist die sogenannte Disin-

termediation, also die Verlagerung von Einlagen aus dem 

Bankensystem hin zur Zentralbank. Geschieht dieser 

Prozess langsam und kontrolliert, kann die Finanzstabili-

tät sogar gestärkt werden: Die Banken müssen sich auf 

ein nachhaltigeres Geschäftsmodell einstellen, ihre Ver-

schuldung nimmt ab und die Liquidität im Finanzsystem 

steigt. Die Risiken, die von einem zu großen und zu stark 

fremdfinanzierten Bankensektor ausgehen, werden redu-

ziert. 

Kommt es jedoch zu einer schnellen und massiven Disin-

termediation – etwa ausgelöst durch eine Vertrauenskrise 

in den Bankensektor, könnten viele Menschen und Un-

ternehmen ihr Geld schlagartig von den Banken abziehen 

und in den digitalen Euro umschichten. In einem solchen 

Szenario drohen klassische Bank-Runs, bei denen Ban-

ken gezwungen wären, Aktiva in großem Umfang und zu 

ungünstigen Preisen zu verkaufen, um ihre Liquidität zu 

sichern. Das könnte die Stabilität des gesamten Finanz-

systems gefährden. Deshalb ist es so wichtig, die Einfüh-

rung des digitalen Euro mit klaren Regeln, Obergrenzen 

und einer klugen geldpolitischen Steuerung zu begleiten. 

Was bedeutet das für Banken, Unterneh-

men und Verbraucher? 

Für die Bankenlandschaft bedeutet der digitale Euro ei-

nen tiefgreifenden Wandel, der vor allem ihre Rolle als 

Finanzintermediär herausfordert. Die größte Gefahr be-

steht darin, dass Kundeneinlagen in digitale Zentralbank-

guthaben umgeschichtet werden und so die Refinanzie-

rungsbasis der Banken schwächen. Gleichzeitig könnten 

neue Wettbewerber im Zahlungsverkehr entstehen – etwa 

Technologiekonzerne, die innovative Lösungen auf Ba-

sis des digitalen Euro anbieten. Demgegenüber stehen je-

doch auch Chancen: Ein von der EZB programmierbar 

gestalteter digitaler Euro könnte beispielsweise den kom-

merziellen Interbankenhandel effizienter machen. Insge-

samt überwiegen für Unternehmen und Verbraucher die 

Vorteile: Sie können auf mehr Sicherheit, potenziell ge-

ringere Kosten und eine größere Auswahl an digitalen 

Bezahlmöglichkeiten hoffen. 

Ob der digitale Euro tatsächlich zum Erfolg wird, hängt 

entscheidend davon ab, wie die EZB die Balance zwi-

schen Innovation, Datenschutz, Stabilität und Wettbe-

werbsfähigkeit gestaltet. Die Erfahrungen aus anderen 

Ländern zeigen: Eine digitale Zentralbankwährung wird 

nur dann akzeptiert, wenn sie einen echten Mehrwert bie-

tet – sei es durch Sicherheit, Komfort oder neue Nut-

zungsmöglichkeiten. 
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Stand

26.06.2025 19.06.2025 23.05.2025 25.03.2025 25.06.2024 31.12.2024

Aktienmärkte 12:20 -1 Woche -1 Monat -3 Monate -12 Monate YTD

Dow Jones 42982 1,9% 3,3% 0,9% 9,9% 1,0%

S&P 500 6166 3,1% 6,3% 6,7% 12,7% 4,8%

Nasdaq 19974 2,2% 6,6% 9,3% 12,7% 3,4%

Russell 2000 2136 1,1% 4,7% 1,9% 5,6% -4,2%

DAX 23702 2,8% 0,3% 2,6% 30,4% 19,1%

MDAX 30116 3,4% 0,7% 4,1% 18,3% 17,7%

TecDAX 3840 2,9% 1,8% 1,1% 16,1% 12,4%

EuroStoxx 50 5263 1,3% -1,2% -3,9% 6,6% 7,5%

Stoxx 50 4433 -0,1% -1,6% -5,7% -2,5% 2,9%

Nikkei 225 39585 2,8% 6,5% 4,8% 1,1% -0,8%

MSCI Welt 3950 1,6% 3,9% 5,4% 12,2% 6,5%

MSCI Welt SRI 3644 1,9% 3,3% 6,4% 9,5% 4,1%

MSCI Emerging Markets 1221 3,7% 4,2% 8,1% 12,5% 13,5%

Zinsen und Rentenmärkte

Bund-Future 130,46 -50 -19 233 -205 -298

Bobl-Future 117,82 -6 -122 54 108 -4

Schatz-Future 107,29 2 -13 53 153 31

3 Monats Euribor 1,99 -4 -5 -37 -171 -72

3M Euribor Future, Dez 2025 1,80 -2 10 -25 -84 -9

3 Monats $ Libor 4,38 -4 2 5 -111 1

Fed Funds Future, Dez 2025 3,76 -16 -15 3 -22 -16

10-jährige US Treasuries 4,27 -10 -23 -4 4 -30

10-jährige Bunds 2,56 4 -2 -21 17 19

10-jährige Staatsanl. Japan 1,43 2 -11 -12 44 35

10-jährige Staatsanl. Schweiz 0,39 7 2 -34 -22 12

IBOXX  AA, € 3,10 1 2 -12 -32 6

IBOXX  BBB, € 3,44 0 -6 -20 -55 -1

ML US High Yield 7,45 -15 -42 -14 -54 -20

Rohstoffmärkte

Rohöl Brent 67,83 -13,9% 4,7% -7,3% -20,8% -9,2%

Gold 3338,72 -0,8% -0,6% 10,4% 43,6% 27,2%

Silber 32,54 0,0% 0,0% -3,3% 12,1% 9,6%

Kupfer 9813,19 0,7% 1,8% -2,8% 4,1% 13,4%

Eisenerz 94,52 -0,2% -5,3% -7,5% -11,2% -8,8%

Frachtraten Baltic Dry Index 1665 -4,9% 24,3% 1,4% -13,6% 67,0%

Devisenmärkte

EUR/ USD 1,1726 2,2% 3,8% 8,3% 9,4% 12,9%

EUR/ GBP 0,8530 -0,1% 1,5% 2,3% 1,0% 3,2%

EUR/ JPY 168,89 1,0% 4,8% 4,0% -1,1% 3,6%

EUR/ CHF 0,9378 -0,1% 0,8% -1,7% -2,1% -0,4%

Quelle: LSEG Datastream

Veränderung zum


