Tokenisierte Finanzmarkte: Die Strategie
der EZB

Die Européische Zentralbank (EZB) hat im Mirz 2026 einen Plan vorgestellt, der weit liber
eine technische Modernisierung des Finanzsystems hinausgeht. Unter dem Titel einer
Strategie fiir tokenisierte Finanzmérkte soll eine neue Infrastruktur entstehen, die auf
Distributed-Ledger-Technologie (DLT) basiert und gleichzeitig Europas finanzielle
Autonomie stérken soll.

Der Ansatz ist bemerkenswert: Er zeigt, dass die Tokenisierung von Vermogenswerten —
lange ein Konzept aus der Krypto-Szene — inzwischen im Zentrum der strategischen
Uberlegungen der Zentralbanken angekommen ist. Zugleich offenbart sich dabei ein
grundlegender Unterschied zwischen der Vision der Zentralbanken und der Logik der Krypto-
Okonomie.

Die EZB setzt auf tokenisierte Finanzinfrastruktur

Im Kern verfolgt die EZB das Ziel, die Abwicklung von Finanztransaktionen in Europa
effizienter und moderner zu gestalten. Die neue Strategie sieht vor, Finanzinstrumente wie
Anleihen, Fonds oder Einlagen in tokenisierter Form zu handeln und abzuwickeln.

Die technische Grundlage dafiir ist eine DLT-basierte Infrastruktur, die Smart Contracts und
automatisierte Settlementprozesse ermoglichen soll. Dabei bleibt ein zentrales Prinzip
unangetastet:

Die endgiiltige Abwicklung soll weiterhin in Zentralbankgeld erfolgen.

Damit unterscheidet sich das Projekt fundamental von klassischen Kryptowdhrungen. Es geht
nicht darum, ein alternatives Geldsystem zu schaffen, sondern die bestehende
Finanzarchitektur technologisch weiterzuentwickeln.

Die EZB hat dazu zwei Initiativen vorgestellt:

e Appia — eine langfristige Roadmap zur Entwicklung eines européischen tokenisierten
Finanzokosystems

o Pontes — eine Infrastruktur fiir die Abwicklung tokenisierter Transaktionen in
Zentralbankgeld

Ziel ist es, bis zum Ende des Jahrzehnts ein vollstindiges Konzept fiir tokenisierte
Kapitalmérkte in Europa zu entwickeln.



Finanzielle Souveranitat als geopolitisches Motiv

Der Plan ist jedoch nicht nur technischer Natur. Die EZB verfolgt damit auch ein strategisches
Ziel: die Stirkung der européischen finanziellen Souverénitiit.

Der globale Zahlungsverkehr wird derzeit stark von US-Institutionen und dem Dollar
dominiert. Gleichzeitig gewinnen digitale Finanztechnologien zunehmend an Bedeutung.
Insbesondere Stablecoins — digitale Token, die an staatliche Wahrungen gekoppelt sind —
entwickeln sich zu einem wichtigen Bestandteil der globalen Finanzinfrastruktur.

Viele dieser Stablecoins basieren auf dem US-Dollar. Projekte wie Tether (USDT) oder USD
Coin (USDC) haben ein globales Netzwerk geschaffen, das Milliarden an Liquiditit bewegt.

Fiir Europa entsteht daraus ein strategisches Problem: Sollte sich der internationale
Zahlungsverkehr zunehmend auf solche Systeme verlagern, konnte sich die Rolle des Dollars

weiter verstirken — diesmal im digitalen Raum.

Die Tokenisierungsstrategie der EZB ist daher auch ein Versuch, eine eigene europiische
Infrastruktur fiir digitale Finanzmiirkte zu etablieren.

Der grundlegende Unterschied zu Stablecoins

Trotz dhnlicher Technologien verfolgen Zentralbanken und Krypto-Projekte unterschiedliche
Visionen.

Die EZB denkt weiterhin in der klassischen Struktur der Finanzmérkte:
Banken

— Borsen

— Zentralbank

DLT soll diese Infrastruktur effizienter machen, aber nicht ersetzen.

Stablecoins verfolgen dagegen eine radikal andere Logik. Sie sind im Grunde ein
internetbasiertes Geldsystem, das ohne traditionelle Intermedidre funktionieren kann.

Der Zugang erfolgt direkt {iber digitale Wallets. Transaktionen werden iiber Blockchains
abgewickelt. Banken sind dabei nicht zwingend notwendig.

Damit entsteht eine neue Struktur:
Wallet
— Blockchain

— Smart Contracts

Dieses Modell hat das Potenzial, globale Zahlungsstrome unabhdngig von klassischen
Bankensystemen abzuwickeln.



Konvergenz beider Welten

Interessanterweise nahern sich beide Modelle inzwischen an.

Auf der einen Seite experimentieren Banken und Borsen zunehmend mit tokenisierten
Vermogenswerten. Staatsanleihen, Fonds oder Geldmarktpapiere werden bereits in ersten
Pilotprojekten auf Blockchain-Systemen ausgegeben.

Auf der anderen Seite entwickelt sich im Krypto-Sektor ein starker Trend zur Integration
realer Vermdgenswerte. Unter dem Stichwort Real World Assets (RWA) werden zunehmend
Staatsanleihen, Kredite oder andere Finanzinstrumente auf Blockchain-Plattformen
abgebildet.

Die Folge ist eine langsame Konvergenz zwischen traditioneller Finanzwelt und Krypto-
Okonomie.

Eine neue Phase der Finanzarchitektur

Der Plan der EZB zeigt, dass sich die Diskussion iiber digitale Finanzsysteme in eine neue
Phase bewegt. Wihrend Kryptowédhrungen urspriinglich als alternative Geldsysteme gedacht
waren, riickt inzwischen die Frage nach der Infrastruktur der Kapitalmérkte stirker in den
Mittelpunkt.

Tokenisierung kann Transaktionen beschleunigen, Kosten senken und neue Formen
programmierbarer Finanzprodukte ermoglichen.

Gleichzeitig entsteht eine strategische Konkurrenz zwischen verschiedenen Modellen digitaler
Finanzarchitektur:

o staatlich organisierte tokenisierte Finanzmirkte
e private Stablecoin-Okosysteme
o offene Blockchain-Netzwerke.

Welche dieser Strukturen langfristig dominieren wird, ist derzeit noch offen. Wahrscheinlich
ist jedoch, dass sich in den kommenden Jahren eine hybride Finanzlandschaft herausbilden
wird, in der traditionelle Institutionen und blockchainbasierte Systeme miteinander
verschmelzen.

Die Tokenisierungsstrategie der EZB ist daher nicht nur ein technisches Projekt. Sie ist Teil
eines grofleren Experiments dariiber, wie Geld und Kapitalmérkte im digitalen Zeitalter
organisiert werden.
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