Aktuelles zu Stablecoins

Der Report von CoinDesk Research zur Stablecoin-Landschaft in Nordamerika zeigt eine
Entwicklung, die man kaum noch als Randphé@nomen der Kryptoszene einordnen kann.
Stablecoins entwickeln sich zu einer eigenstdndigen Finanzinfrastruktur — und genau darin
liegt eine strategische Herausforderung fiir Europa.

Zunichst zu den GroBenordnungen: Das globale Stablecoin-Volumen liegt aktuell bei rund
150-170 Milliarden US-Dollar (je nach Marktphase), mit jahrlichen Transaktionsvolumina
im Bereich von mehreren Billionen US-Dollar. Einzelne Netzwerke verarbeiten inzwischen
Transaktionen im Umfang klassischer Zahlungsdienstleister. Besonders relevant: Ein
erheblicher Teil dieser Volumina stammt nicht mehr aus dem Retail-Bereich, sondern aus
institutionellen Anwendungen. Transaktionen im Millionenbereich sind keine Ausnahme
mehr.!

Damit verdndert sich die Funktion von Stablecoins grundlegend. Sie sind nicht mehr nur ein
Vehikel fiir Kryptohandel, sondern werden genutzt fiir

e Liquiditdtsmanagement von Unternechmen
o grenziiberschreitende Zahlungen
e Settlement im Kapitalmarkt

Im Kern handelt es sich dabei um digitalisierte Dollarforderungen. Und genau hier liegt die
geopolitische Dimension: Uber 90 % der Stablecoins sind USD-basiert.2 Das bedeutet, dass
Stablecoins faktisch einen digitalen Dollarraum schaffen — unabhéngig vom klassischen
Bankensystem.

Fiir die USA ist das ein strategischer Vorteil: Die globale Rolle des Dollars wird nicht nur
erhalten, sondern technologisch erweitert. Fiir Europa hingegen entsteht ein strukturelles
Problem. Denn wihrend sich der Dollar in neue Infrastrukturen integriert, bleibt der Euro
bislang weitgehend auf3en vor.

Hier kommt der Digitale Euro ins Spiel. Das Projekt der Européische Zentralbank verfolgt
ein anderes Ziel: monetére Souverdnitdt sichern, nicht Marktinnovation treiben. Entsprechend
vorsichtig ist die Konzeption. Diskutiert werden

e Halteobergrenzen (z. B. ca. 3.000 € pro Person)
e keine oder nur geringe Verzinsung
o starke regulatorische Kontrolle

Das ist aus Stabilititssicht nachvollziehbar. Aber es fuhrt zu einem fundamentalen
Unterschied:

Stablecoins sind marktbasiert und innovationsgetrieben — der digitale Euro ist
administrativ und sicherheitsorientiert.

Diese Differenz hat konkrete Folgen. Wihrend in den USA bereits funktionierende
Okosysteme entstehen, bleibt Europa im Experimentierstadium. Stablecoins werden dort
zunehmend in Finanzprozesse integriert. Banken, FinTechs und gro3e Unternehmen nutzen
sie aktiv. Gleichzeitig entstehen neue Produkte wie



e verzinste Stablecoins
o tokenisierte Staatsanleihen
e programmierbare Zahlungsstrukturen

Das bedeutet: Stablecoins entwickeln sich von ,,Geld* zu einem Hybrid aus Geld,
Infrastruktur und Kapitalmarktinstrument.

Europa verzichtet bewusst auf diese Dynamik. Der digitale Euro soll kein Anlageprodukt
sein, sondern ein sicheres Zahlungsmittel. Doch genau diese Beschrinkung konnte zum
Nachteil werden. Denn Innovation findet typischerweise dort statt, wo wirtschaftliche Anreize
bestehen — also im Zusammenspiel von Liquiditit, Rendite und Technologie.

Natiirlich darf man die Risiken der Stablecoins nicht unterschétzen. Die Stabilitdt hidngt von
den zugrunde liegenden Reserven ab. Félle von Intransparenz oder Stresssituationen haben
gezeigt, wie schnell Vertrauen verloren gehen kann. Zudem entstehen potenzielle systemische
Risiken, wenn einzelne Anbieter sehr grof3 werden.?

Europa reagiert auf diese Risiken mit Regulierung — etwa durch MiCA. Das ist sinnvoll. Aber
Regulierung allein schafft noch keine wettbewerbsfihige Infrastruktur.

Damit stellt sich die zentrale Frage: Bleibt Europa zuriick?

Die Antwort ist differenziert. Europa verliert nicht zwangslaufig den Anschluss — aber es lauft
Gefahr, die entscheidende Innovationsphase zu verpassen. Wahrend sich in den USA ein
funktionierendes, dollarbasiertes Okosystem etabliert, konzentriert sich Europa auf ein
staatliches Gegenmodell, das zwar stabil ist, aber moglicherweise wenig genutzt wird.

Okonomisch geht es dabei um mehr als Zahlungsverkehr. Stablecoins etablieren sich als
programmierbarer monetiirer Layer zwischen Zentralbankgeld und Kapitalmarkt. Wer
diesen Layer prigt, beeinflusst zukiinftige Geschiftsmodelle, Kapitalfliisse und die Struktur
des Finanzsystems.

Das Fazit fallt daher bewusst kritisch aus:

Der digitale Euro ist ein notwendiger Schritt zur Sicherung monetérer Souveranitit. Aber er
ist vermutlich kein hinreichender Schritt, um im Wettbewerb um die Finanzinfrastruktur der
Zukunft mitzuhalten.

Wenn Europa keine Briicke zwischen staatlichem Geld und marktbasierten Innovationen
schafft, konnte sich eine Realitdt herausbilden, in der der Euro zwar existiert — aber im
digitalen Finanzsystem nur eine Nebenrolle spielt.
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