Digitaler Euro auf Ethereum oder Solana?

1. Einleitung: Europa unter Zugzwang

Die Debatte um den digitalen Euro hat in den vergangenen Monaten eine iiberraschende
Wendung genommen. Lange schien klar, dass die Europdische Zentralbank (EZB) eine streng
kontrollierte, eigene Infrastruktur schaffen wiirde — eine private Blockchain, die allein vom
Eurosystem gesteuert wird. Doch inzwischen wird offen diskutiert, ob der digitale Euro nicht
auch auf éffentlichen Blockchains wie Ethereum oder Solana ausgegeben werden konnte.
Das Handelsblatt berichtete im Sommer 2025, dass die EU ihre Pldne beschleunigen will und
dabei auch Lésungen erwigt, die man noch vor kurzem fiir ausgeschlossen hielt. Auch Heise
hob hervor, dass der Druck durch die Regulierung von Stablecoins in den USA deutlich
zugenommen hat: Europa konne es sich schlicht nicht leisten, den Anschluss zu verlieren.

Der Grund ist offensichtlich: Wihrend die USA ihren Dollar durch Stablecoins global
digitalisieren und China den digitalen Yuan (e-CNY) in gro3em Maf3stab ausrollt, droht
Europa technologisch ins Hintertreffen zu geraten. Briissel erkennt: Wer zu lange zogert,
verliert nicht nur monetire Souveranitit, sondern auch Anschluss an die neue
Finanzarchitektur.

2. Die urspriinglichen Pliane der EZB

Seit 2020 arbeitet die EZB am Konzept eines digitalen Euro. Der Abschlussbericht zur
zweijdhrigen Untersuchungsphase, den die Notenbank im Oktober 2023 vorlegte, zeigt, dass
die Planungen zunichst klar auf eine private Infrastruktur abzielten. Vorgesehen war eine
von der EZB kontrollierte Blockchain, bei der Banken und ausgewihlte Zahlungsdienstleister
als Intermedidre auftreten. Datenschutz und Anonymitét kleiner Zahlungen sollten
gewihrleistet sein, zugleich wollte man den Anforderungen der européischen Gesetzgebung,
insbesondere der DSGVO, voll entsprechen.

Auch die Bundesbank fasst in ihrem Uberblick den Stand der Dinge zusammen: Der digitale
Euro sollte in erster Linie als sicheres digitales Bargeld konzipiert werden, nicht als
Innovationsplattform. Damit blieb er bewusst konservativ, eng am traditionellen Verstindnis
von Geld. Der Vorteil: maximale Kontrolle und Rechtssicherheit. Der Nachteil: eine
Isolierung vom dynamischen Innovationsgeschehen, das sich lingst rund um Ethereum,
Solana und andere offene Netzwerke entwickelt.

3. Warum Europa unter Druck gerit
Zwei globale Entwicklungen konnen die europédische Haltung grundlegend verdndert haben:

Zum einen sind da die USA, wo Stablecoins wie USDC und USDT lédngst eine dominierende
Rolle spielen. Mit einem Marktvolumen von iiber 250 Milliarden US-Dollar haben sie sich
zum de facto ,,digitalen Dollar* entwickelt. Der im Sommer 2025 verabschiedete GENIUS
Act schuf erstmals einen klaren regulatorischen Rahmen. Die Financial Times hob hervor,




dass damit der Dollar im digitalen Raum seine Vormachtstellung festigt — ein klares
geopolitisches Signal, das Europa unter Zugzwang setzt.

Zum anderen ist da China, das den digitalen Yuan (e-CNY) bereits seit 2022 in groem
Malstab testet. Millionen Wallets sind im Umlauf, ganze Handelsketten werden auf das neue
Zahlungsmittel eingestellt. Dieses Modell ist stark zentralistisch angelegt ist: Jede Transaktion
wird vom Staat iberwacht, die digitale Wiahrung dient nicht nur der Bequemlichkeit, sondern
auch der geopolitischen Machtausiibung.

Europa befindet sich damit in einer Zwickmiihle: Auf der einen Seite die Innovationskraft
privater Stablecoins in den USA, auf der anderen Seite das autoritdre Modell Chinas. Der
Euro droht zwischen diesen Polen ins Hintertreffen zu geraten — und genau das will die EU
nun verhindern.

4. Ethereum und Solana als Alternativen

Die Uberlegung, den digitalen Euro auf Ethereum oder Solana auszugeben, wirkt auf den
ersten Blick radikal, ist aber technologisch nachvollziehbar.

Ethereum ist seit 2015 die grofite Smart-Contract-Plattform der Welt, gesichert durch iiber
eine Million Validatoren, die im Proof-of-Stake-Verfahren arbeiten. Die Basisleistung liegt
bei 20 bis 30 Transaktionen pro Sekunde, doch durch sogenannte Layer-2-Losungen wie
Rollups lassen sich mehrere Tausend Transaktionen realisieren. Die Plattform ist sicher, weit
verbreitet und interoperabel — allerdings auch stark von US-amerikanischen Entwicklern und
Institutionen geprigt.!

Solana dagegen setzt seit 2020 konsequent auf Geschwindigkeit. Mit einer theoretischen
Kapazitdt von mehr als 50.000 Transaktionen pro Sekunde, praktisch aber bei einigen
Tausend, ist es schneller und dabei sehr kostengiinstiger. Allerdings hatte Solana in der
Vergangenheit mit Netzwerkausfillen zu kimpfen und ist stérker zentralisiert als Ethereum.

Beide Plattformen haben Schwichen, aber sie sind global etabliert. Ein digitaler Euro, der hier
verfiigbar wire, konnte sofort in Wallets, Borsen und Zahlungsanwendungen integriert
werden — eine Anschlussfihigkeit, die eine rein private EZB-Blockchain niemals hitte.

5. Chancen eines offenen Ansatzes
Die Vorteile liegen auf der Hand:

« Ein digitaler Euro auf Ethereum oder Solana wére sofort kompatibel mit dem
globalen Krypto-Okosystem.

« Die EU konnte das Innovationstempo offentlicher Chains nutzen, statt selbst langsam
neue Funktionen zu entwickeln.

« Das Vertrauen der Nutzer wire hoher, da die Wéahrung in bekannten Umgebungen
verfiigbar wire.

' Siehe den aktuellen Artikel zu Ethereum auf diesem Blog.



«  Und nicht zuletzt: Europa wiirde ein Signal senden, dass man nicht ldnger isoliert
auftritt, sondern bereit ist, Teil einer offenen Finanzarchitektur zu werden.

6. Risiken und Bedenken

Doch die Risiken sind ebenso offensichtlich.

Die groBte Sorge betrifft den Datenschutz. Offentliche Blockchains speichern jede
Transaktion dauerhaft und transparent. Zwar konnten Privacy-Losungen wie Zero-
Knowledge-Proofs helfen, doch der Aufwand ist hoch. Die DSGVO-konforme Umsetzung
bleibt eine gewaltige Herausforderung. Die EZB betonte im Untersuchungsbericht 2023, dass
Datenschutz ein Kernkriterium jeder Architektur bleiben miisse.

Hinzu kommt die Frage nach der Souverénitit. Ethereum und Solana werden von global
verteilten Communities getragen, viele Entwickler und Validatoren sitzen in den USA oder
Asien. Kann die EZB im Krisenfall eingreifen, wenn die Infrastruktur aulerhalb Europas
kontrolliert wird?

Auch die Stabilitit ist nicht trivial. Solana fiel mehrfach fiir Stunden aus, Ethereum leidet in
Hochlastzeiten unter explodierenden Gebiihren. Fiir Massenzahlungen sind beide Netze noch
nicht ideal.

7. Programmierbares Geld als entscheidender Faktor

Der eigentliche Paradigmenwechsel liegt jedoch nicht in der Wahl der Blockchain, sondern in
der Frage, ob der digitale Euro programmierbar sein wird.

Programmierbares Geld bedeutet, dass Zahlungen automatisch an Bedingungen gekniipft
werden konnen: Eine Miete wird am Monatsanfang {iberwiesen, eine Lieferkette wird
automatisch bezahlt, sobald die Ware eingetroffen ist, Maschinen im ,,Internet of Things*
fiihren Mikrozahlungen untereinander aus.

Die politische Dimension ist grof3. Kritiker warnen davor, dass programmierbares Geld auch
missbraucht werden konnte — etwa, indem Ausgaben auf bestimmte Zwecke beschrinkt oder
Gelder zeitlich befristet wiirden.

Fakt ist: Private Stablecoins wie USDC sind bereits programmierbar. Bleibt der digitale Euro
hinter diesem Standard zuriick, riskiert er, unattraktiv zu sein.

8. Mogliche Hybridlosungen als Ausweg

Viele Experten sehen daher einen Hybridansatz als wahrscheinlichstes Modell. Der digitale
Euro konnte im Kern auf einer européischen, privaten Infrastruktur laufen, kontrolliert von
der EZB. Gleichzeitig lieBe er sich iiber offizielle Briicken auf Ethereum, Solana oder andere
Chains spiegeln.



So wiirde die EU-Kontrolle im Zentrum behalten, aber dennoch Innovation an den
Réndern ermoglichen. Datenschutz konnte durch Zero-Knowledge-Technologien gewahrt
bleiben, wihrend programmierbares Geld iiber regulierte Smart Contracts zugelassen wird.
Die EZB deutete 2023 an, dass Interoperabilitiit ein zentrales Kriterium fiir die ndchste
Projektphase sei.

9. Zeitplan

Der Zeitplan ist ambitioniert. Die Vorbereitungsphase lduft bis Oktober 2025, dann soll iiber
die technische Architektur entschieden werden. Die EZB bestitigte in ihrer Pressemitteilung,
dass ab 2026 eine Entwicklungs- und Testphase folgen wird. Eine breite Einfiihrung ist nach
Einschédtzung der Bundesbank frithestens 2028 realistisch.

10. Ein Blick iiber Europa hinaus

Im internationalen Vergleich zeigt sich die strategische Dimension. Die USA setzen mit
regulierten Stablecoins auf privatwirtschaftliche Innovation, flankiert von staatlicher Aufsicht.
China dagegen verfolgt mit dem e-CNY ein Modell maximaler staatlicher Kontrolle. Europa
konnte mit einer Hybridlosung einen dritten Weg gehen: offen genug, um global
konkurrenzfahig zu sein, aber zugleich reguliert und eingebettet in den europidischen
Rechtsrahmen.

11. Fazit

Die Uberlegung, den digitalen Euro auf Ethereum oder Solana herauszugeben, wire mehr als
ein technisches Detail. Sie wiirdet einen moglichen Paradigmenwechsel markieren: weg von
einem technokratisch geschlossenen Projekt hin zu einer offenen, anschlussfiahigen
Finanzarchitektur. Allerdings: es ist erst einmal nur ein Pressebericht und von der EZB noch
nicht bestitigt.

Die Chancen wiren grof3: internationale Anschlussfahigkeit, programmierbares Geld, Signal

der Souverdnitit. Die Risiken sind ebenso gravierend: Datenschutzprobleme, geopolitische
Abhingigkeiten, Kontrollverlust.
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