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Abstract

The development of new technologies in the world and with it the progressive socio-
economic changes are forcing a debate on the meaning of CBDC issuance. Implementing digital
central bank money and putting it into widespread use will be a huge technological, organizational
and legislative challenge. Hence, some European central banks seeking to establish optimal condi-
tions for the smooth operation of the CBDC have undertaken an empirical study of the legal envi-
ronment of the planned new digital currency.
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Streszczenie

Rozwdj nowych technologii na $§wiecie a wraz z nim postepujace przemiany spoteczno-
-gospodarcze zmuszaja do podjecia debaty na temat sensu emisji CBDC. Wdrozenie cyfrowego
pieniadza banku centralnego i przeznaczenie go do powszechnego uzytku bedzie ogromnym
wyzwaniem technologicznym, organizacyjnym oraz legislacyjnym. Stad tez niektore europej-
skie banki centralne dazac do ustalenia optymalnych warunkow niezaktéconego dziatania
CBDC, podjety si¢ empirycznego badania otoczenia prawnego planowanej nowej cyfrowej
waluty.

Stowa kluczowe: CBDC, cyfrowy pieniadz banku centralnego, kryptowaluta, blockchain.
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1. Wprowadzenie

Wedle aktualnych danych?, do tej pory az 114 panstw podjelo si¢ badania
istoty Central Bank Digital Currency (CBDC), ktéra miataby by¢ emitowana
przez ich banki centralne. Intensyfikacja prac nad opracowaniem tej nowocze-
snej formuly wydaje si¢ naturalng konsekwencjg dynamicznego rozwoju no-
wych technologii na §wiecie, a wraz z nim postepujacymi przemianami spoteczno-
-gospodarczymi, ktore niejako zmuszaja do podjecia debaty na temat sensu
wprowadzenia nowych rozwigzan, adekwatnych do zmieniajacej si¢ rzeczywi-
stosci. Problematyka emisji cyfrowego pieniadza banku centralnego jest przed-
miotem zainteresowania przedstawicieli ro6znych dziedzin nauki. Ze wzgledu na
doniosto$¢ i znaczenie wiaczenia CBDC do systemu rozliczeniowego jako praw-
nego $rodka ptatniczego, zagadnienie to nie powinno by¢ pomijane takze przez
teoretykow 1 praktykow prawa.

Polityka i strategia prac nad emisja CBDC nie jest jednolita. Cz¢$¢ z panstw
prowadzi obecnie bardzo zaawansowane prace wdrozeniowe, badajace warunki
uzycia CBDC jako nowej postaci waluty narodowej, inne pozostaja jedynie na
poziomie biernej obserwacji zjawiska, niektore za$ catkowicie neguja pomyst
wprowadzenia cyfrowego pienigdza banku centralnego do obowigzujacego sys-
temu rozliczeniowego. Do tej pory skuteczng i petng implementacje CBDC
przeprowadzily jedynie Bahamy, Jamajka oraz Nigeria®.

Analiza postgpow prac nad cyfrowym pienigdzem banku centralnego w Eu-
ropie pozwala na wyréznienie dwoch trendow w odniesieniu do skali oddziaty-
wania CBDC. Mimo tworzenia mi¢dzynarodowych kooperatyw pracujacych nad
uruchomieniem modelu pozwalajgcego na dokonywanie transgranicznych rozli-
czen, obecnie za dominujacy nalezy uzna¢ kierunek stworzenia regionalnego
cyfrowego pieniadza funkcjonujacego na pojedynczym obszarze walutowym.
Koncept o najszerszym zasiegu obejmowalby obszar strefy euro. Wedle zapo-
wiedzi Europejskiego Banku Centralnego program pilotazowy cyfrowego euro
moze zostaé rozpoczety jesienig 2023 roku®, a w przypadku jego powodzenia,
wdrozony w roku 2026*.

! https://cbdctracker.org/ [dostep: 6.03.2023].

2 Zob. www.cbdctracker.org [dostep: 6.03.2023].

3 https://www.ech.europa.eu/paym/digital_euro/shared/pdf/Digital_euro_project_timeline.pl.pdf
[dostep: 16.05.2023].

4 Zob. https://www.centralbanking.com/central-banks/financial-market-infrastructure/7947
766/digital-euro-could-be-reality-by-2026-ecbs-panetta [dostep: 20.05.2023]; https://gomobi.pl/
blogi/testy-cbdc-w-europie-rozpoczna-sie-w-2023-r-a-pelne-wdrozenie-planowane-jest-na-2026-r/
[dostep: 20.05.2023].
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Polska, podobnie jak wiele innych panstw starego kontynentu, dostrzegla
konieczno$¢ zdefiniowania mechanizmow i uwarunkowan emisji cyfrowego
pienigdza banku centralnego. Narodowy Bank Centralny (NBP) bazujac gléwnie
na doswiadczeniach i obserwacjach $Swiatowych bankéw centralnych odrzucit
pomyst emisji polskiego e-ztotego, co spowodowalo znaczne ograniczenie jego
prac zwigzanych z ewentualng emisjg polskiego CBDC w przysziosci®. Wedtug
danych dostgpnych na oficjalnej stronie internetowej NBP, ostatnie wzmianki
dotyczace badan na temat CBDC datowane sg na maj 2021 roku®.

Narastajgce zainteresowanie cyfrowym $rodkiem platniczym nowej generacji
w Europie oraz gwattowny i niekontrolowany rozwdj nowych technologii powin-
ny sktania¢ do regularnego aktualizowania stanu badan i wiedzy w przedmiocie
CBDC oraz weryfikowania krajowych przestanek emisji cyfrowego pienigdza
banku centralnego, bez wylaczania cyklicznej oceny gotowosSci systemu praw-
nego do przeprowadzenia tego procesu’.

Celem niniejszego artykutu jest przeglad i analiza stanu studiéw nad uwa-
runkowaniami prawnymi emisji CBDC w panstwach, w ktorych uruchomiono
juz programy demonstracyjne cyfrowego pienigdza banku centralnego ujawnia-
jace jego potencjat oraz wyzwania zwigzane z jej praktycznym zastosowaniem®,

Dla przygotowania niniejszego artykutu autorka dokonata przegladu pi-
$miennictwa w zakresie teorii cyfrowego pieniadza banku centralnego oraz ma-
terialow zrodlowych, w glownej mierze analiz i raportow utworzonych przez
banki centralne wybranych panstw europejskich wytonionych uprzednio na pod-
stawie kryterium zaawansowania prac nad CBDC.

2. CBDC a kryptowaluty i pieniadz elektroniczny

W tradycyjnym ujeciu pienigdze sg definiowane gtownie przez pryzmat ich
funkcji jako $rodek podlegajacy cyrkulacji i gwarant transferu wartosci, zdatny do
dokonywania ptatno$ci i przechowania wartosci (funkcja tezauryzacyjna)®. Nie jest
istotna przy tym jego forma'?, ktéra obecnie moze przybraé teoretycznie rozng postac.

5 M. Kightley, R. Zak, M. Dulinicz, Evaluation of the rationale for the potential introduction
of central bank digital currency in Poland, ,,BIS Papers” 2022, No. 123, s. 161.

6 https://nbp.pl/system-platniczy/dane-i-analizy/analizy-i-opracowania/pieniadz-cyfrowy-banku-
centralnego/ [dostep: 17.03.2023].

7 Zoh. N. Fabris, Cashless Society — The future of Money or a Utopia, ,,Journal of Central
Banking Theory and Practice” 2019, No. 1, s. 65.

8 Panstwa, ktorych stopien zaawansowania prac zostal okreslony statusem: ,,proof of concept”.

9 H. Zadora, Finanse. Kategorie, zjawiska i procesy, podmioty, Warszawa 2015, s. 39.

10 A. Iwanczuk-Kaliska, Pienigdz cyfrowy bankéw centralnych — wnioski z analizy wybranych
koncepcji, ,,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” 2018, nr 531, s. 182.
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Problematyka cyfrowego pienigdza banku centralnego rodzi naturalne skoja-
rzenie z zagadnieniem kryptowalut, chociaz wydaje si¢, ze sa to dwa jakosciowo
odmienne produkty znajdujace si¢ na przeciwlegtych biegunach zdigitalizowanych
narzedzi finansowych!!. Punktem zbieznym obu wymienionych moze by¢ opar-
cie ich istnienia na tej samej technologii, tj. technologii rejestrow rozproszonych
(Digital Ledger Technology — DLT) czy tez jej konkretnego typu — blockchain.

Koncept technologii rozproszonych rejestrow zostal upowszechniony w la-
tach 60. XX wieku wraz z upublicznieniem raportu przygotowanego przez P. Ba-
rana dla RAND Corporation, w ktérym to wyro6znit i opisat trzy podstawowe typy
sieci: scentralizowang, zdecentralizowang i rozproszong. Sie¢ scentralizowana
w zamys$le P. Barana miata funkcjonowac¢ w oparciu o jeden, centralny, wspolny
dla wszystkich uzytkownikéw wezet (node) — serwer, ktorego zadaniem byto
dystrybuowanie danych pomig¢dzy uczestnikami sieci (pozostatymi weztami).
Architektura sieci zdecentralizowanej miata natomiast opiera¢ si¢ na wystepo-
waniu licznych weztéw o funkcjach jedynie zblizonych do wegzta centralnego
(serwera), jednak nieposiadajacego tego przymiotu i jego mozliwosci. Projekt
sieci rozproszonej w zatozeniach P. Barana nie posiadat zadnego wezta steruja-
cego (serwera), co w jego ocenie powodowalo, ze miataby by¢ architekturg sta-
bilniejszg i odporniejsza na zewnetrzng ingerencj¢ powodujaca przerwanie sie-
ci'? np. na skutek przejecia kontroli nad serwerem przez podmiot trzeci. Sie¢
rozproszona oferujgc doktadnie te same funkcje co sie¢ scentralizowana®®, jako
zbudowana z pomini¢ciem hierarchicznej struktury i centralnie sterujacego bytu,
W wyzszym stopniu gwarantuje m.in. prywatno$¢, dostepnos¢ i integralnos¢ in-
formacji o wlasciwosciach bezpieczenstwa informacji®.

Istota technologii blockchain jako typu sieci rozproszonej, kryje si¢ w spe-
cyficznej budowie, ktora odroznia ja od klasycznej wersji DLT. Blockchain zbu-
dowany jest z kryptograficznie potaczonych ze sobg ogniw (blokéw/block), struk-
turalnie sktadajacych sie z nagléwka, znacznika czasu i korzenia haszy (hash),

11 Zob. H. Gupta, Cryptocurrency to CBDC: The Transition of Digital Currency, ,,Focus WTO”
2021, Vol. 23, No. 4,s.53 i n.

12 Zob. P. Baran, On distributed communications network., The RAND Corporation, Santa
Monica, California, Memorandum RM-3420-PR, Santa Monica 1964, s. 1; N. Karpiuk, Blockchain
as a Non-Standard Response to the Limitation of Positive Law in the Social Media Environment,
,,Studia Iuridica Lublinensia” 2021, nr 5, s. 297.

13 Zoh. D. Szostek, Blockchain a prawo, Warszawa 2018, s. 46.

14 Zob. B. Bodd, J.K. Brekke, J.-H. Hoepman, Decentralisation in the blockchain space, ,,Inter-
net Policy Review” 2021, 10(2); J.H. Hoepman, Privacy design strategies [w:] N. Cuppens-Boulahia,
F. Cuppens, S. Sushil Jajodia, A.A. El Kalam, T. Sans (Eds.), ICT Systems Security and Privacy
Protection, 29th IFIP TC 11 International Conference, SEC 2014 Marrakech, Morocco, June 2-4, 2014
Proceedings, Vol. 428; N. Karpiuk, Blockchain as a Non-Standard..., op.cit., s. 100-101.
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a wiec specyficznych danych dokumentujacych moment utworzenia danego blo-
ku, zapisane na nim transakcje i informacji nawigzujacych do operacji zawartych
na uprzednio wygenerowanym bloku, tworzac w ten sposob tancuch blokow
(block-chain)™.

Blockchain jako zdecentralizowana, rozproszona i zsynchronizowana baza
danych opiera si¢ na normach ogélnodostepnego protokotu, okreslajacego normy
techniczne i ogdlne zasady obowiazujace wszystkich uzytkownikow. W prakty-
ce oznacza to szans¢ dostepu do ogodtu informacji wygenerowanych dla blokow
kazdemu uzytkownikowi rozproszonego rejestru, nie za$ jedynie centralnie ste-
rujacemu bytowi, ktéry jednostronnie kontroluje i ustala odgornie obowiazujace
wszystkich warunki dostgpu do danych i korzystania z sieci’®.

Kryptowaluty sg cyfrowym i zdecentralizowanym aktywem wydawanym
przez prywatne przedsigbiorstwal’, za§ CBDC wedle zamystu jest emitowane
przez bank centralny jako oficjalny $rodek ptatniczy danego panstwa, o funk-
cjach zblizonych do pienigdza fizycznego czy elektronicznego. Powyzsze nie
przekresla jednak wystepowania pewnych odrebno$ci pomigdzy znakami pie-
ni¢znymi emitowanymi dotychczas przez banki centralne a CBDC. Tym nie-
mniej, CBDC pozostajac pod analogiczng kontrolg co monety i banknoty, jest
kryptoaktywem o stabilnej wartoéci, ktora jest gwarantowana przez panstwo®,
To za$ odrdznia je od kryptowalut, ktore uznawane sa za aktywa o charakterze
spekulacyjnym, z reguty (poza stablecoinami) niemajgcych potwierdzenia swo-
jej wartosci w jakimkolwiek aktywie o realnej wartosci, np. kruszcu czy walucie
fiducjarnej®.

Obroét kryptowalutami cechuje si¢ najczesciej bezposrednioscia transak-
cji dokonywang pomiedzy uczestnikami sieci dzigki modelowi komunikacji
peer-to-peer i decentralizacja wyrazajacg si¢ brakiem odgérnego zarzadzania
rynkiem?®, Unormowanie kryptowalut z uwagi na gwaltownie zmieniajgce si¢

15 D. Szostek, Blockchain..., op.cit., s. 42.

16 N. Karpiuk, Blockchain as a Non-Standard..., op.cit., s. 100; Zob. D. Szostek, Blockchain...,
op.cit., s. 42-43.

17'B. Zengin, S. Kocoglu, Crytocurrency market and tax regulations in Turkey: an analysis in
the European Emerging Economy, ,,Finanse i Prawo Finansowe” 2022, nr 3, s. 95.

18 Zob. A.l. Shkliar, The phenomenon of Central Bank’s Digital Currencies (CBDC): Key at-
tributes and implementation Perspectives, ,,Ukrainian Society” 2020, No. 1, s. 127.

19 Zob. R. Kurek, Bitcoin a ekonomiczne funkcje pienigdza, ,,Prace Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu” 2015, nr 395, s. 227.

20 Zob. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finan-
sowego w sprawie wydawania i obrotu kryptoaktywami z dnia 10 grudnia 2020 r., s. 4; https://
www.knf.gov.pl/knf/pl/lkomponenty/img/Stanowisko_ UKNF_ws_wydawania_i_obrotu_kryptoakty
wami_71794.pdf [dostep: 27.04.2023].
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srodowisko cyfrowe wydaje si¢ by¢ niezmiernie trudne, co sitg rzeczy w praktyce
przeklada sie na ograniczenie zasiegu realizowania przez nie funkcji platniczej?..

W polskim systemie prawnym krypowaluta zostata zdefiniowana jedynie
w ustawie z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz fi-
nansowaniu terroryzmu?? jako waluta wirtualna stanowigca cyfrowe odwzoro-
wanie wartosci, ktora jednoczesnie nie jest: [1] prawnym s$rodkiem ptatniczym
emitowanym przez NBP, zagraniczne banki centralne lub inne organy admini-
stracji publicznej; [2] miedzynarodowa jednostkg rozrachunkowsa ustalang przez
organizacj¢ mi¢dzynarodowg i akceptowang przez poszczegdlne kraje nale-
zace do tej organizacji lub z nig wspodtpracujace; [3] pienigdzem elektronicznym
w rozumieniu ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach ptatniczych, instru-
mentem finansowym w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi; [4] wekslem lub czekiem oraz wymienialne w ob-
rocie gospodarczym na prawne $rodki platnicze i akceptowalne jako §rodek
wymiany, a takze moze by¢ elektronicznie przechowywane lub przeniesione
albo moze by¢ przedmiotem handlu elektronicznego.

Z uwagi na niejednorodno$¢ kryptowalut, pozostaja one wciaz trudne do
Scistego zdefiniowania. W polskiej literaturze przedmiotu kryptowaluty sa opi-
sywane w do$¢ uproszczony sposédb jako specyficzne prawo majagtkowe?, pod-
legajace obrotowi, z ktorego dochod jest opodatkowany, co jednak nie do konca
spotyka sie z pelng akceptacjg wszystkich przedstawicieli nauki®*. Dostrzegalna
w nauce polemika nie dotyczy jednak spekulatywnej natury kryptowalut, ktora
wydaje si¢ ewidentna, takze dla krajowych instytucji finansowych. Komisja
Nadzoru Finansowego w stanowisku z dnia 22 listopada 2017 roku, a nastepnie
z dnia 10 grudnia 2020 roku wyraznie zastrzegla, ze obroét kryptoaktywami,
0 nieuregulowanym notabene statusie prawnym, obarczony jest wysokim ryzy-
kiem utraty czesci lub calo$ci zainwestowanych $rodkow?. Tak zidentyfikowa-
ne niebezpieczenstwo nie stanowi jednak przeszkody w powszechnym wykorzy-
stywaniu ich do akumulacji kapitatu.

2 Zob. D. Yermack, Is bitcoin a real currency? [w:] The Handbook of Digital Currency,
ed. D. Lee, Elsevier, 2015, s. 31-44; A. Iwanczuk-Kaliska, Pienigdz..., op.cit., s. 181.

22 Art. 2 ust. 2 pkt 26 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu (tekst jedn. Dz.U. z 2022 r., poz. 593 ze zm.).

23 Zob. A. Behan, 5.2.4.1. Pojecie waluty wirtualnej [w:] Waluty wirtualne jako przedmiot prze-
stepstwa, Krakow 2022, https://sip.lex.pl/#/monograph/369531527/433327/behan-adam-waluty-
wirtualne-jako-przedmiot-przestepstwa?cm=URELATIONS [dostep: 27.04.2023].

24 Por. ibidem.

%5 Zob. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Stanowisko..., op.cit., s. 2. https://www.knf.
gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_ UKNF_ws_wydawania_i_obrotu_kryptoaktywami_71
794.pdf [dostep: 27.04.2023].
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O ile roznice pomiedzy CBDC a kryptowalutami sg wyraznie zarysowane,
o tyle dyskusyjne moze wydawac si¢ zainteresowanie nowym cyfrowym pro-
duktem, zwtaszcza w obliczu powszechnego funkcjonowania pienigdza elektro-
nicznego, czy tez tzw. pienigdza bankowego, dominujgcego na $wiecie?®. Problem
ten zostal dostrzezony w pismiennictwie np. przez T. Khiaonarong, D. Humphrey,
ktorzy sa zdania, ze CBDC nie roznigc si¢ znacznie od wyzej wymienionych,
moze by¢ traktowana w krajach o niskim uzyciu banknotéw i monet jedynie jako
kolejna, konkurencyjna formuta dla dotychczas funkcjonujacych juz $rodkéw
zastepujacych gotowke?'.

Analiza dostepnych materiatow zrodlowych pozwala na stwierdzenie, ze we-
dlug obecnych zalozen wdrozenie CBDC nie zmierzatoby bezposrednio do catkowi-
tego wyeliminowania z powszechnego obiegu monet, banknotow, czy elektronicz-
nego pienigdza, ale miatoby uzupetni¢ tradycyjnie funkcjonujacy system walutowy
0 nowy produkt. Motywacja wprowadzenia CBDC do systemu rozliczeniowego jest
zroznicowana, podobnie zresztg jak jej projektowany zasieg (hurt/detal), posta¢ (np.
tokeny) czy tez funkcje, jakie ma petni¢. Mimo podje¢cia intensywnych prac badaw-
czych, niektore europejskie banki centralne majg wciaz trudnosci w jednoznacz-
nym zdefiniowaniu celéw 1 wskazaniu krytycznych korzysci przekonujacych o sen-
sie masowego emitowania cyfrowego pienigdza banku centralnego.

CBDC w nauce uznaje si¢ za niemal bezkosztowy $rodek wymiany?, ktory
moze uchodzi¢ rowniez za bezpieczny magazyn wartosci oraz stabilng jednostke
rozliczeniowg?®. W$réd potencjalnych powodow emisji cyfrowego pieniadza
banku centralnego wymienia si¢ np. powszechne obnizenie poziomu wykorzy-
stania gotowki, uchylanie si¢ spoleczenstwa od ptacenia danin publicznych (np.
podatkow), przeciwdziatanie dziatalnosci o charakterze przestepczym (tzw. pra-
nia pienigdzy), wspieranie rozwoju spoteczenstwa bezgotowkowego, stworzenia
legalnej alternatywy dla coraz popularniejszych kryptowalut czy zapewnienie
bezkosztowego i szybszego transferu $srodkéw bez posrednictwa bankowego®.

Problematyka kryptoaktywow zainteresowata si¢ nawet Organizacja Narodow
Zjednoczonych (ONZ), ktora na poczatku 2023 roku wydata broszurg informacyj-
ng poswiecong np. CBDC i zaletom wiaczenia jej do systemu rozliczeniowego.
Zdaniem ONZ banki centralne wdrazajagc CBDC moga uzupetnic tradycyjny system

2% Zob. A. Behan, 3.2. Waluta cyfrowa [w:] Waluty..., op.cit.

27 T. Khiaonarong, D. Humphrey, Cash Use Across Countries and the Demand for Central
Bank Digital Currency, ,,International Monetary Found” 2019/046, s. 2.

28 |pidem, s. 25.

29 Zob. M. Bordo, A. Levin, Central Bank Digital Currency and the Future of Monetary Pol-
icy, ,,National Bureau of Economic Research Working Paper Series” 2017, 23711. s. 1.

30 A.l. Shkliar, The phenomenon..., op.cit., s. 127.
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monetarny o nowa jako$¢ gwarantujaca bezpieczenstwo zardéwno konsumentom, jak
i przedsigbiorcom, korzystajacym na co dzien z ptatnosci elektronicznych (np. ob-
rotu bezgotowkowego). Architektura obstugujaca cyfrowy pieniadz banku central-
nego — zdaniem ONZ — mogtaby przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia prywatnosci trans-
akcji realizowanych cyfrowo przez wymuszenie wypracowania nowych wysokich
standardéw ochrony danych. CBDC miatby réwniez wplyna¢ na wzmocnienie po-
zycji pienigdza publicznego, wobec wzrostu popularnosci i wykorzystywania do
powszechnych rozliczen kryptowalut pozostajacych poza kontrolg panstwa. Po-
nadto, wykorzystanie CBDC mogloby wyraznie usprawni¢ przeprowadzanie mig-
dzybankowych i transgranicznych transakcji oraz zwigkszy¢ ptynnos¢ transakcji
realizowanych na plaszczyznie obywatel — panstwo np. wyptat srodkéw pomoco-
wych o charakterze socjalnym, czy tez poboru danin publicznych®.,

Funkcjonalno$¢ CBDC zostata jednak zestawiona z obrazem negatywnych
skutkéw wdrozenia cyfrowego pieniadza banku centralnego, w tym potencjalna
dezintermediacjg bankow. Banki wyeliminowane z posrednictwa ushug finanso-
wych®? zostang zmuszone do podwyzszenia kosztoéw dostarczanych przez nie pro-
duktéw finansowych czy tez oferowania bardziej ryzykownych ustug, zagrazaja-
cych niekiedy ich rentownosci. Dodatkowo, ONZ zasugerowala wystapienie
ryzyka zwigzanego z potencjalnymi atakami hakerskimi i naruszeniem bezpie-
czenstwa cybernetycznego w $rodowisku uzytkownikéw CBDC, a to z uwagi na
gromadzenie przez wladze wrazliwych danych dotyczacych np. zakupu lekow,
podrézy lub innych®, Podkreslenia wymaga to, ze ONZ zwrdcita uwage na kwe-
sti¢ ewentualnego braku gotowosci spoteczenstwa do przyjecia nowej formuty
ptatnosci i istnienia potrzeb, ktorych nie bytoby ono w stanie zaspokoi¢ przy
wykorzystaniu dotychczas funkcjonujgcych instrumentow. Zdaniem J. Jagtiani
i F. Allena sukces CBDC zalezy gtownie od jej powszechnego przyjecia®®, co nie
jest weale sprawg oczywista, zwlaszcza w konteks$cie ustalonego juz ryzyka. Au-
torzy zwrocili przy tym uwage na dodatkowy czynnik, wptywajacy niewatpliwie
na popularnos¢ cyfrowego pienigdza banku centralnego, tj. zdatno$¢ wykorzysta-
nia CBDC w ptatnosciach realizowanych offline, takze przez uzytkownikow zyja-
cych w warunkach ograniczonego dostepu do Internetu i elektryczno$ci®.

31 United Nations, Crypto assets and central bank digital curriencies potential implications
for developing countries, Geneva 2023, s. 21.

32 Zob. F. Allen, X. Gu, J. Jagtiani, Fintech, Cryptocurrencies, and CBDC: Financial Struc-
tural Transformation in China, ,,Journal of International Money and Finance” 2022, s. 1.

33 United Nations, Crypto assets..., op.cit., s. 24.

34 1bidem, s. 24.

35 F, Allen, X. Gu, J. Jagtiani, Fintech..., op.cit., s. 1.

% Ibidem, s. 1.
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J. Jagtiani i F. Allena dokonujac przegladu dostepnej literatury wskazali, ze
w nauce zdefiniowano juz krytyczne parametry emisji CBDC, ktore dotycza
gléwnie jej atrybutow i przypisanej funkcjonalnosci. Wsrdd nich wskazano ko-
niecznos$¢ zdefiniowania zasiegu i dostgpnosci projektowanej cyfrowej waluty,
ksztalt architektury i sposobu kontaktu pomiedzy bankiem centralnym a uzyt-
kownikami (np. wedtug modelu bezposredniego lub posredniego z udziatem np.
bankéw komercyjnych dziatajacych jako posrednicy), roli CBDC wzgledem go-
towki (uzupetniajacej dotychczasowy system monetarny czy catkowicie wypie-
rajgcy banknoty i monety)®’. Pozostatym kwestiom zwigzanym z emisjg CBDC,
a dotyczacym np. stworzenia adekwatnego otoczenia regulacyjnego, nie poswie-
CoNno jeszcze zbyt wiele uwagi, przypuszczalnie z uwagi na wcigz niepewna
przysztos¢ cyfrowego pieniadza banku centralnego.

3. Kierunki rozwoju CBDC w Europie a stan badan i studiow
nad cyfrowym pienigdzem banku centralnego w Polsce

Wedtug H. Gupta podjecie decyzji o wprowadzeniu CBDC nie powinno wig-
zaC si¢ z zatozeniem natychmiastowego odrzucenia czy tez zastapienia docza-
sowego systemu finansowego kryptowalutami®. Nie mozna jednak wykluczyé¢,
ze nowe cyfrowe rozwigzania finansowe W dtuzszej perspektywie wyeliminuja
ptatnosci gotowkowe i stang sie jednymi z gldownych metod ptatnosci na swiecie.
Taki scenariusz wydaje si¢ by¢ jednak na ten moment jedynie hipotetycznym
zatozeniem, zwlaszcza ze analiza literatury i materiatow zrédtowych wskazuje
na ewidentna koncentracje na problemie zasiegu emisji CBDC dostepnego dla
og6tu spoteczenstwa a przede wszystkim roli wzgledem gotowki®.

Nalezy mie¢ bowiem na uwadze, ze CBDC, nie ma swojego uniwersalnego
modelu. Przeciwnie, moze zosta¢ zaprojektowana w r6éznych wariantach, dosto-
sowanych do warunkéw i potrzeb ustalonych w kraju emitenta. Jedng z mozli-
wych zmiennych jest zasieg stosowania CBDC, ktory moze zosta¢ ograniczony
do konkretnych odbiorcow i typoéw transakcji, np. rozliczen bankowych (hurto-
we CBDC) lub przybrac¢ pozosta¢ dostepng dla ogotu spoteczenstwa (detaliczne
CBDC)*. Obecnie wyrdznia si¢ cztery gtdwne schematy zastosowania cyfrowe-
go pienigdza banku centralnego, tj. jako mechanizm usprawniajacy rozliczenia

87 F. Allen, X. Gu, J. Jagtiani, Fintech..., op.cit., s. 1.

3 H. Gupta, Cryptocurrency..., op.cit., s. 60.

39 Zob. F. Allen, X. Gu, J. Jagtiani, Fintech..., op.cit., s. 12.
40 United Nations, Crypto assets..., op.cit., s. 21.
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miedzybankowe, jako cyfrowy ekwiwalent gotowki, jako instrument polityki pie-
nieznej lub jako ekwiwalent rachunku otwartego w banku centralnym®.

Aktualnie, w Europie najbardziej zaawansowane prace prowadzg grupy eks-
perckie powotane przy bankach centralnych: Francji, Szwecji, Norwegii, Ukrainy
1 Wegier. Duze zaangazowanie w prace nad CBDC nie §wiadczy jednak o zain-
teresowaniu wprowadzenia jej w najblizszym czasie do krajowego systemu roz-
liczeniowego ww. panstw*?,

3.1. Francja

Projekt ,,Jura” jest owocem prac realizowanych przez Banque de France, BIS
Innovation Hub i Szwajcarski Bank Narodowy, przy udziale przedstawicieli sekto-
ra prywatnego®, zmierzajacych do opracowania i demonstracyjnego wykorzysta-
nia hurtowego CBDC dedykowanego transgranicznym transakcjom ptatnym w euro
i franku szwajcarskim.

Eksperymentalna transakcja zostata z sukcesem przeprowadzona w listopa-
dzie 2021 roku*. Motywacja do wykonania symulacji byto poszukiwanie no-
wych rozwigzan w zakresie transgranicznych ptatnosci i rozliczen migdzywa-
lutowych, ktore zdaniem autorow projektu obecnie sg powolne, kosztowne,
ryzykowne i dla skutecznego przeprowadzenia wymagaja rozbudowanej infra-
struktury finansowe;j i sieci posrednikow*. Wéréd okreslonych celow testu wy-
mieniono np. cheé zaprezentowania ,,tradycyjnego” sposobu rozliczania trans-
akcji miedzybankowych przy uzyciu r6znych nowych technologii; wskazanie
korzys$ci ptynacych z wykorzystywania dla tego typu operacji hurtowego CBDC,
wyjasnienie, w jaki sposob hurtowe CBDC moze rozwina¢ i wspiera¢ srodowi-
sko innowacje na rynku finansowym oraz przeanalizowanie, jaki wptyw moze
mie¢ hurtowe CBDC na stabilno$¢ finansowa, polityke pieniezng oraz legisla-
cje*®. W ramach projektu ,,Jura” zbadano bezposredni transfer hurtowego CBDC
w euro i franku szwajcarskim dokonany miedzy francuskimi i szwajcarskimi

41 Zob. https://bank.gov.ua/en/files/SbvAMruWeratrjf s. 8 [dostep: 1.06.2023].

42 Zob. Project Jura. Cross-border settlement using wholesale CBDC, s. 21, https://www.
bis.org/publ/othp44.pdf [dostep: 5.05.2023]; https://www.centralbanking.com/fintech/cbdc/7957236/
sweden-does-not-yet-need-cbdc-inquiry-finds [dostep: 5.05.2023].

43 Wedle danych zawartych w opisie Projektu Jura w projekcie zaangazowane byty takie
podmioty jak: Banque de France, BIS Innovation Hub, Swiss Centre, Szwajcarski Bank Narodowy
oraz konsorcjum kierowane przez Accenture i obejmujace Credit Suisse, Natixis, R3, SIX Digital
Exchange i UBS. Zob. https://www.bis.org/publ/othp44.pdf [dostep: 5.05.2023].

4 Project Jura. Cross-border..., s. 10 [dostep: 5.05.2023].

4 Ibidem, s. 4 [dostepu 5.05.2023].

46 |bidem, s. 7 [dostep: 5.05.2023].
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bankami komercyjnymi na platformie opartej na technologii rozproszonego reje-
stru (DLT) obstugiwanej przez podmiot trzeci. Badania wykonano z warunkach
zblizonych do rzeczywistych, w oparciu o istniejgce regulacje prawne*’, co wy-
eksponowato potrzebe dostosowania otoczenia do nowych standardéw ptatnosci
przy uzyciu CBDC. Jak wynika z raportu, badanie wymagato opracowania prob-
nych przepisow, procedur awaryjnych i kontroli, jednak ich doktadny zakres nie
zostat ujawniony w tresci dokumentu. Ograniczono si¢ do ogolnikowego zakre-
$lenia obszarow wymagajacych dopracowania, w tym prawodawstwa wptywaja-
cego na emisj¢ hurtowego CBDC i jej skutecznosci w rozrachunkach na plat-
formie podmiotu trzeciego obstugujacego transakcje?®.

3.2. Szwecja

Badania nad e-korong sg prowadzone nieprzerwanie od 2020 roku®. Moty-
wacja do zrealizowania eksperymentalnej sprzedazy samochodu w ramach trze-
ciej fazy badan nad CBDC, dokonanej przy uzyciu tego cyfrowego pieniadza
banku centralnego, byta che¢ uzyskania szerszej wiedzy na uwarunkowan wspot-
pracy banku centralnego z innymi podmiotami zaangazowanymi w emisj¢, dys-
trybucje i wykorzystanie e-korony®. Obserwacje i wyciagnigte wnioski majg by¢
punktem wyijscia do prac nad docelowym projektem cyfrowej waluty, w mo-
mencie, kiedy zapadnie decyzja o jej emisji®l. W ramach badania stwierdzono
0golna zdatnos¢ technologii DLT i smart kontraktéw do przeprowadzania trans-
akcji z udziatem CBDC, gtéwnie z powodu transparentno$¢ jaka gwarantujg.
Tym niemniej, zastrzezono konieczno$ci wprowadzenia tradycyjnych regulacji
czy form nadzoru nad uczestnikami sieci e-korony®2. Zdaniem Riksbank, nowe
technologie w tym DLT, chociaz daja szersze mozliwosci monitorowania platno-
$ci, nie wyeliminujg catkowicie powstawania sporow w przyszlosci, a ktore to
beda wymagaty podjecia pewnych dzialan nastepczych®®. Przejrzysta i wzgled-
nie bezpieczna technologia DLT nie wykluczy rowniez zagrozen zwigzanych
z naruszeniem tajemnicy bankowej czy tez danych osobowych, zwtaszcza ze
inteligentne ptatnosci moga wymagacé pozyskania wigkszej ilosci informacji od

47 Ibidem, s. 8 [dostep: 5.05.2023].

48 Zob. Project Jura. Cross-border..., op.cit., s. 21 [dostep: 5.05.2023].

4% Sveriges Rikshank, E-korona report. E-korona pilot, phase 3, s. 8, https://www.rikshank.
se/globalassets/media/rapporter/e-krona/2023/e-krona-pilot-phase-3.pdf [dostep: 30.05.2023].

50 Ibidem, s. 5 [dostep: 30.05.2023].

51 Ibidem, s. 9 [dostep: 30.05.2023].

52 1bidem, s. 7 [dostep: 30.05.2023].

53 lbidem, s. 7 [dostep: 30.05.2023].
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uzytkownikow e-korony niz tradycyjne formy rozliczania®, co oznacza, ze roz-
wazenia bedzie wymagato wprowadzenie odpowiednich regulacje zabezpiecza-
jacych interes uzytkownikow CBDC. Ponadto, szwedzki bank centralny zwrocit
uwage na konieczno$¢ normatywnego ustalenia odpowiedzialnosci banku cen-
tralnego za transakcje przy uzyciu e-korony i odpowiedniego ,,roztozenia” jej
pomiedzy uczestnikow sieci®.

3.3. Norwegia

Na przestrzeni ostatnich 5 lat, zesp6t badawczy Norges Bank®® opracowat
trzy raporty dotyczace CBDC. W 2022 roku zdecydowano o kontynuowaniu prac
w ramach czwartego etapu badan, ktory ma na celu wytestowanie rozwiazan tech-
nicznych i poglebienie analizy potrzeb i konsekwencji wprowadzenia CBDC do
obrotu®’. Eksperci norweskiego banku centralnego przygotowali specjalny raport
poswigcony uwarunkowaniom prawnym emisji CBDC w Norwegii, w ktoérym
pominieto jedynie zagadnienie plynno$ci norweskich instytucji finansowych®,

Przewidywane ramy prawne zostaly oparte na zatozeniu zastosowania do ob-
stugi CBDC technologii blockchain, przy jednoczesnym zastrzezeniu, ze rzeczy-
wisty zakres prac legislacyjnych bedzie warunkowany wybrang ostatecznie op-
cja technologiczng®.

W odréznieniu od raportow wygenerowanych przez inne europejskie banki
centralne®, ktore lapidarnie ujmujg problematyke potencjalnych zmian w rodzi-
mych systemach prawnych, norweska analiza odwotuje si¢ do konkretnych ak-
tow prawnych i jednostek redakcyjnych wymagajacych modyfikacji w przypadku
podjecia decyzji o emisji CBDC. Prognozowane zmiany majg obejmowac przede
wszystkim rodzimg ustawe o banku centralnym®!, w szczegodlnosci w zakresie
rozszerzenia jego uprawnien emisyjnych o wydawanie CBDC, przyznaniu CBDC
statusu prawnego $rodka platniczego, czy tez kwestie oprocentowania cyfrowej

54 Ibidem, s. 7, 30 [dostep: 30.05.2023].

55 lbidem, s. 31 [dostep: 30.05.2023].

% Norweski bank centralny — przyp. aut.

57 https://www.norges-bank.no/en/topics/financial-stability/central-bank-digital-currency/ [do-
step: 11.06.2023].

% Norges Bank, Introduction of central bank digital currency — necessary legislative amend-
ments, 2023, No. 4, s. 2.

59 |pidem, s. 2.

80 Uwaga dotyczy bankow centralnych europejskich pafistw wymienionych we wstepie ni-
niejszej pracy.

61 Zob. https://www.norges-bank.no/en/topics/about/Mission-core-responsibilities/Legislation/
Central-Bank-Act/ [dostep: 28.06.2023].
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waluty. Ponadto, zaproponowano zmiany w ustawie o umowach finansowych®?,
co do metod rozliczen, czasu i miejsca ptatno$ci oraz ustawy o instytucjach finan-
sowych®®. Rekomendacje objety rowniez unormowanie np. kwestii odpowiedzial-
nos$ci za monitorowanie uzycia CBDC w kontekscie wykorzystania ich do dzia-
talno$ci przestgpczej, np. prania pieniedzy®, dookreslenia statusu Norges Banku
po konwertowaniu CBDC pomig¢dzy blokami, zasad autoryzacji, licencjonowania,
nadzoru i dostarczania oprogramowania do gromadzenia CBDC przez uzytkow-
nika koncowego®, odpowiedzialnosci podmiotow weryfikujgcych poszczegodlne
platnosci (wezta walidujacego)®®. Podkreslenia wymaga fakt zwrocenia uwagi na
rozwazenie uregulowania limitéw iloSciowych posiadanych srodkéw w zasobach
cyfrowych, w celu zachowania réwnowagi pomiedzy pieniagdzem bankowym
a CBDC®, wylacznie w odniesieniu do transakcji o charakterze publicznopraw-
nym, by zminimalizowa¢ ryzyko komplikowania stosunkow prawnych w przy-
padku dokonania transakcji z przekroczeniem limitu kwotowego®.

3.4. Ukraina

Mimo toczacej si¢ od lutego 2022 roku wojny na Ukrainie, ukrainski bank
centralny nie zaprzestal prowadzenia rozpoczgtych w 2016 roku badan nad emi-
sja e-hrywny. W 2018 roku uruchomiono projekt utworzenia platformy elektro-
nicznego pienigdza Narodowego Banku Ukrainy®®, a rok pozniej koncept e-hrywny
— alternatywy dla gotowki, zapewniajacej uzytkownikom tanie i natychmiastowe
ptatnosci’®. CBDC miata uzyska¢ status oficjalnego $rodka platniczego, wymie-
nialnego na gotéwke bez ograniczen w stosunku 1:1. Brak mozliwosci genero-
wania zysku podczas transferu gotowki i CBDC miat wzmocnic jej funkcje ptatni-
czg wobec funkcji tezauracyjnej’*. Poczatkowe zalozenia emisji CBDC sprowadzaty
si¢ do wydania dwoch modeli e-hrywny: anonimowej i nieanonimowej, w ra-
mach wariantu scentralizowanego i zdecentralizowanego’?. Zdecentralizowana

62 Zob. https://lovdata.no/dokument/NL/lov/2020-12-18-146 [dostep: 28.06.2023].

63 Zob. https://lovdata.no/dokument/NL/lov/2015-04-10-17 [dostep: 28.06.2023].

64 Zob. Norges Bank, Introduction..., op.cit., . 3.

65 Zob. ibidem, s. 11.

86 1hidem, s. 4.

57 Ibidem, s. 8.

68 |pidem, s. 9.

69 Zob. National Bank of Ukraine, Analytical Report on the E-hryvnia Pilot Project, s. 23.
https://bank.gov.ua/en/files/SbvAMruWeratrjf [dostep: 1.06.2023].

0 Ipidem, s. 17-18.

" 1bidem, s. 17-18.

2 Ipidem, s. 18.
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e-hrywna wiasciwie bytaby legalnym odpowiednikiem kryptowalut, z ta roznica,
ze bylaby emitowana przez uczestnikow obrotu dziatajagcych pod kontrolg banku
centralnego. Zdecentralizowana e-hrywna nie mogtaby zosta¢ zatem uznana za
CBDC". Podobnie jak w przypadku projektu ,,Jura”, demonstracyjna transakcja
zostala przeprowadzona w oparciu o obowigzujace wowczas regulacje’. Sku-
teczne przeprowadzenie transakcji w biezacym stanie prawnym nie wykluczyto
ustalenia zakresu niezbgdnych zmian przepisow, a w tym normujacych kryteria
uczestnictwa bankow na platformie obstugujacej CBDC, poziomu poufnosci
transakcji, kwestii oprocentowania e-hrywny oraz ustalenia zasad odpowiedzial-
nosci i jej rozdziatu pomiedzy bankiem centralnym a posredniczacymi w trans-
akcjach bankami komercyjnymi”.

Wedle najnowszych zapowiedzi Narodowego Banku Ukrainy przewidywane
sg trzy warianty wykorzystania e-hrywny w obrocie. Pierwszy wariant zaktada
wykorzystanie e-hrywny w detalicznych rozliczeniach bezgotéwkowych i rozli-
czen na linii panstwo — obywatel w szczeg6lnosci do dokonywania wyptat swiad-
czen socjalnych czy uiszczania cigzarow. Drugi z wymienionych przewiduje wy-
korzystanie e-hrywny do rozliczen w transakcjach, ktorej przedmiotem sg aktywa
cyfrowe. Trzeci za$ mial dotyczy¢ wykorzystania do dokonywania ptatnosci
transgranicznych’®,

3.5. Wegry

Koniecznos$¢ stworzenia wtasciwych ram prawnych dla emisji CBDC zosta-
ta rowniez wyartykulowana w bardzo obszernym raporcie poswieconym CBDC,
sporzadzonym przez Magyar Nemzeti Bank. Wegry, pragnac uchodzi¢ za pio-
niera w zakresie badan nad cyfrowg waluta w Europie, prowadzg intensywne
prace badawcze w przedmiocie warunkow emisji CBDC. W 2020 roku urucho-
miono pilotaz detalicznego wykorzystania CBDC'’. Z wnioskéw Magyar Nemzeti
Bank wynika, ze implementacja CBDC powinna zosta¢ poprzedzona opracowa-
niem wilasciwych ram regulacyjnych i nadzorczych, normujacych zaréwno status
prawny cyfrowego pienigdza banku centralnego, ale i dookreslajacy kompetencije

73 Ibidem, s. 34.

74 Zob. Ibidem, s. 24.

75 Zob. National Bank of Ukraine, Analytical..., op.cit., s. 9.

6 Zob. https://bank.gov.ua/en/news/all/natsionalniy-bank-predstaviv-uchasnikam-platijnogo-
rinku-ta-rinku-virtualnih-aktiviv--proyekt-kontseptsiyi-e-grivni [dostep: 2.06.2023].

7 Bank for International Settlements, CBDC — an opportunity to suport digital financial in-
clusion: Digital Student Safe in Hungary, ,,BIS Papers” No. 123/2022, s. 80, https://www.bis.org/
publ/bppdf/bispap123_i.pdf [dostep: 5.06.2023].
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banku centralnego, w tym uprawnienie do emisji pieniadza cyfrowego, zarza-
dzania nim, kwestii zwigzanych z wykonywaniem przez bank centralny operacji
finansowych, a takze ochrony danych uzytkownikéw CBDC czy tajemnicy
bankowej. Wedlug podejscia wegierskiego tradycyjny system bankowy nie po-
zostanie oboje¢tny wobec wilaczenia do uzytku nowego narzgdzia finansowego,
co bedzie miato réwniez znaczenie na arenie miedzynarodowe;j i sprowadzi si¢
do koniecznosci harmonizacji podejs¢ i przepiséw prawnych. Podano w watpli-
wos¢ skutecznos¢ wdrozenia CBDC w przypadku izolacji i braku mig¢dzynaro-
dowej wspotpracy’. Stwierdzony na podstawie wykonanych analiz zakres ram
regulacyjnych obejmowatby kwestie: celu emisji CBDC, architektury cyfro-
wej waluty, organizacji wprowadzenia CBDC i jej dalszego funkcjonowania®.
Zwrocono roOwniez uwage na konieczno$¢ podniesienia standardéw ochrony
cybernetycznej i przeciwdzialania oszustwom w sieci®. Magyar Nemzeti Bank
dostrzegt rowniez problem wptywu emisji CBDC na biezacg dziatalno$¢ ban-
koéw komercyjnych i ich potencjalnego wykluczenia z niektorych segmentow
rynku®,

3.6. Perspektywa emisji CBDC w Polsce

W maju 2021 roku NBP stworzyt raport na temat pienigdza cyfrowego ban-
ku centralnego®. Wedle oficjalnego i jak sie¢ wydaje wcigz aktualnego stanowi-
ska zarzadu NBP, polski bank centralny nie dostrzega potrzeby rozszerzenia
swojej dotychczasowej dzialalnosci w zakresie emisji cyfrowego ztotego poza
monitoring 1 obserwacje poczynan bankoéw centralnych innych panstw, ktore
zdecydowaly si¢ juz na wdrozenie programu demonstracyjnego. Po przeprowa-
dzonych analizach NBP uznal, ze wprowadzenie CBDC w Polsce nie jest ko-
nieczne z punktu widzenia potrzeb systemowych czy uczestnikéw obrotu. Mimo
zdecydowanego odrzucenia pomystu emisji CBDC w najblizszej przysztosci,
NBP ogoélnikowo zakreslit obszary wymagajace rozwazenia i wlasciwego uregu-
lowania w przypadku podjecia decyzji o emisji e-zlotego. Wsrod nich wymienit
zagadnienia zwigzane z formalnoprawnym uprawnieniem NBP do emisji CBDC,

8 Zob. Magyar Nemzeti Bank, At the dawn of a new age — Money in the 21st century, Buda-
pest 2021, s. 40.

™ Zob. ibidem, s. 229-230.

80 Zob. ibidem, s. 230.

81 Zob. ibidem, s. 232, 241.

82 Ipidem, s. 239.

8 NBP, Pienigdz cyfrowy banku centralnego, Warszawa 2021, https://nbp.pl/wp-content/
uploads/2022/09/raport-cbde.pdf [dostep: 11.06.2023].
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takze w kontekécie obowigzywania EMDII®; wprowadzenia norm gwarantujg-
cych powszechng akceptacje rozliczen przy uzyciu CBDC; kwestie zwigzane
z przeciwdziataniem praniu pieniedzy i dokonywaniu transakcji oszukanczych
czy finansowaniu terroryzmu. Dodatkowo, w przypadku przyjecia opcji prowa-
dzenia przez bank centralny rachunkow uzytkownikow CBDC uregulowania
wymagataby wszelkie kwestie zwigzane z uruchomieniem takiego rachunku,
a wiec przyznania odpowiednich kompetencji NBP jako podmiotowi ustug ptat-
niczych i objecie go obowigzkami informacyjnymi, wprowadzenia procedur
reklamacyjnych, zapewnienia dostepu do rachunkéw osobom trzecim, wpro-
wadzenia wlasciwych standardow ochrony i przetwarzania danych osobowych®.
Podkreslenia wymaga i to, ze Narodowy Bank Polski nie wykluczajac wpro-
wadzenia cyfrowego ztotego w przysztosci zastrzegl, ze musza jednak wystapic
czynniki krajowe lub miedzynarodowe uzasadniajace zmiang sformutowanego do-
tychczas stanowiska®. Wsrod takich wymienit: (1) powstanie potrzeby poszuki-
wania rozwigzania zapasowego (back-up solution) na wypadek dtugotrwatej awarii
istniejacych systemoéw platnosei detalicznych, (2) cyfrowy rozwoj gospodarki i ko-
niecznos$¢ zaspokojenia ewentualnych potrzeb w zakresie rozrachunku w pieniadzu
banku centralnego podmiotow innych niz banki lub tez (3) rozwoj alternatywnych
cyfrowych instrumentéw platniczych (tj. zagranicznych CBDC i stablecoins)™’.

4. Wnioski

Analiza raportow udostgpnionych przez europejskie banki centralne dotycza-
cych CBDC pozwala na stwierdzenie, ze aktualnie koncentrujg si¢ one gldwnie na
badaniu uwarunkowan technicznych i gospodarczych wdrozenia CBDC. Nie ozna-
cza to jednak, ze tracag one z horyzontu problem stworzenia wtasciwych ram praw-
nych dla skutecznego funkcjonowania cyfrowej waluty. Panstwa, ktore zdecydowa-
ty si¢ uruchomi¢ demonstracyjne wersje CBDC, pozyskaty chociazby podstawowg
wiedzg W zakresie jej potencjalnego dziatania, co pozwolito im bardziej lub mniej
szczegdtowo ustali¢ obszary wymagajace wlasciwego unormowania.

8 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2009/110 z dnia 16 wrze$nia 2009 r.
w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci przez instytucje pieniadza elektronicznego
oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad ich dziatalno$cia, zmieniajaca dyrektywy 2005/60/WE
12006/48/WE oraz uchylajaca dyrektywe 2000/46/WE (Dz. Urz. UE L 267 z 10.10.2009 ze zm.).

85 Narodowy Bank Polski, Pienigdz cyfiowy..., op.cit., s. 48-49.

8 https://nbp.pl/system-platniczy/dane-i-analizy/analizy-i-opracowania/pieniadz-cyfrowy-
banku-centralnego/ [dostep: 8.03.2023].

87 Narodowy Bank Polski, Pienigdz cyfrowy..., op.cit., s. 89.
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Zdecydowana wigkszo$¢ bankow centralnych nie widzi obecnie wyraznej po-
trzeby emisji CBDC. Stanowczo sygnalizowany jest brak politycznego i gospo-
darczego uzasadnienia dla wdrozenia nowego cyfrowego srodka ptatniczego, co
decyduje o rezygnacji z uruchamiania, generujacych notabene naktady, progra-
moéw testowych. Nieustajacy rozwoj nowych technologii, ktorego kierunku nikt
nie jest w stanie przewidzie¢, nie powinien jednak pozwala¢ na bierne przygla-
danie si¢ zmieniajgcej si¢ rzeczywistosci, ale powinien sklania¢ do aktywnego
pozyskiwania i aktualizowania wiedzy w tym przedmiocie.

Nie ulega watpliwosci, ze emisja CBDC bedzie ogromnym wyzwaniem tech-
nologicznym, organizacyjnym oraz legislacyjnym. Stworzenie odpowiedniego §ro-
dowiska prawnego dla niezaktoconego dziatania CBDC bedzie wymagato by¢
moze ingerencji w caly krajowy system prawny. Z pewnos$cig trudnosci nastre-
cza¢ bedzie sama natura zjawiska i problemy z wlasciwym rozumieniem dziata-
nia cyfrowej waluty, co nie bgdzie sprzyjalo lapidarnemu ujeciu jej w normach
prawnych w sposob zgodny ze sztuka prawidlowej legislacji.

Z uwagi na odrgbnosci 1 roznice wystgpujace w krajowych porzadkach praw-
nych, trudno bezkrytycznie przyja¢ mozliwos$¢ bezposredniej adaptacji wnioskow
i propozycji wysnutych przez banki centralne panstw, ktore zdecydowaly si¢ na
testy CBDC, do zaspokojenia potrzeb panstw, ktore zrezygnowaly z wykonania
tego kroku. Bezsprzecznie, ograniczenie zainteresowania emisja CBDC i odsta-
pienie od prowadzenie rzetelnych analiz, bedzie skutkowato wydtuzeniem pro-
cesu skutecznego wdrazania cyfrowego pieniadza banku centralnego w momen-
cie, kiedy pojawi si¢ taka polityczna, gospodarcza i spoteczna potrzeba.
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