Hrozi selhani? Projekty digitalni mény centralni banky
(CBDC) selhavaji v zemich péti oci
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Hypertechnokraticka, trilateralni Atlanticka rada je zoufala z
moznosti, ze by USA mohly zakazat CBDC. Pokud k tomu dojde,
budoucnost CBDC pro zbytek svéta je vysoce ohrozZena. Drtiva
vétsina ob¢éani USA je proti CBDC, takze existuje politicky tlak.
To by mohlo zasadit smrtelnou ranu globalizaci.

Patrick Wood, redaktor

Kanada a Australie odkladaji plany na maloobchodni CBDC, zatimco
USA by se mohly brzy stat prvni zemi, ktera vyslovné zakaze
centralni bance vydavat CBDC.

Jak jsme varovali v kvétnu 2022, svétem se tiSe prohani (nebo se o
to alespon pokousi) finanéni revoluce, ktera ma potencial pretvofit
povahu penéz tim, ze je udéla programovatelnymi, mnohem lépe
monitorovatelnymi a centralné fizenymi. Abych citoval bloggera a
analytika NS Lyonse z Washingtonu, DC: ,Pokud CBDC nejsou
pfedem védomeé a peclivé omezeny zakonem, maji potencial stat se
vice nez jen snem technokratickych planovacua. Mohly by
predstavovat nejvetsi expanzi totalitni moci v déjinach.”

V dobé publikovani tohoto pfispévku bylo pfiblizné 90 zemi a
ménovych unii ve fazi prazkumu CBDC, podle sledovani CBDC
Atlantické rady. Dnes, jen o dva a pul roku pozdéji, toto Cislo vzrostlo
na 134, coz predstavuje 98 % celosvétoveho HDP. Pfiblizné 66 z
téchto zemi je ve fazi pokrocilého prizkumu — vyvoje, pilotniho
provozu nebo zavadeéni.

Ale Spojené staty mezi né nepatfi. Ve skuteCnosti nejenze USA
zaostavaji za vétsinou zemi ve vyvoji CBDC, ale brzy by se mohly
stat prvni zemi, ktera k neskryvanému zdéseni nékterych think-tanku
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vyslovné zakaze centralni bance vydavat CBDC.
»Zakon CBDC proti statnimu dohledu*

V kvétnu schvalila Snémovna reprezentantt USA HR 5403, znamy
také jako ,zakon CBDC Anti-Surveillance State Act®. Navrh zakona,
poprveé predstaveny v zari 2023 a sponzorovany americkym
senatorem Tedem Cruzem, navrhuje zmény zakona o Federalnich
rezervach, které zakazuji Federalnimu rezervnimu systému USA
vydavat CBDC. Jeho cilem je také chranit pravo na finan¢ni
soukromi a zabranit viadé USA ,pouzit svuj financni systém proti
vlastnim obéanum?®.

Pokud HR 5403 projde, zabrani to FEDu v:

1. Nabizejte produkty nebo sluzby pfimo jednotliveim.

2. Vedeni uctd jménem jednotlivca.

3. Vydavat digitalni ménu centralni banky nebo digitalni aktivum,
které je v podstaté podobné pfimo jednotlivci pod jinym jménem
nebo oznacenim.

Aby se zakon stal zakonem, musi jesté projit Senatem, cozZ neni v
zadném pripadé zaruCeno. Pravdépodobne ale ziska dalSi podporu
od nové Trumpovy administrativy, za predpokladu, ze Trump vyhraje
volby a pred nastupem do uradu nebude zavrazdén nebo zmaren
barevnou revoluci, jak vCera navrhl Lambert. V lednu Trump za
bouflivéeho potlesku v New Hampshire oznamil, ze jako prezident
,Nikdy nedovoli vytvoreni digitalni mény centralni banky“. Takova
meéna, fekl, ,by poskytla federalni vlade, nasi federalni vlade,
absolutni kontrolu nad vasimi penézi.”

Dokonce ani administrativa Kamala Harris pravdépodobné nezrychli
digitalni dolar, protoZze pokrok bude zaostavat za ostatnimi zemémi,
uvadi Clanek v The Banker . Americti voliCi — zejmeéna ti republikansti
— si stale vice uvédomuji — a jsou pred nimi opatrni — hrozbu, kterou
predstavuji CBDC, jak dokazuje reakce davu na Trumpovo
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oznameni. To je, kdyz nic jiného, svédectvi o sile socialnich a
nezavislych médii a vede to dlouhou cestou k vysveétleni, procC se je
vlady na Zapadé zoufale snazi umiCet.

Skripéni zubli v zemi think-tanki

Viyhlidka, ze USA, které v souCasnosti drzi svétovou rezervni ménu,
se natrvalo stahne z globalniho zavodu ve vyvoji CBDC, zpusobuje v
zemi think-tankl nejriznéjsi skiipéni zubd. V bfeznu Brookings
Institute varoval, Ze zatimco americky dolar ,zUstava kralem® —
prozatim — Spojené staty riskuji ztratu ekonomickych a
geopolitickych vyhod, které dolar nabizi dominance globalniho
financniho systému, pokud politi¢ti americti politici nedokazou
prijmout rozhodna rozhodnuti. kroky k pfizplusobeni se stale vice
digitalnimu finan¢nimu systému.

Atlanticka rada to vyjadfuje jesté jasnéji. V ¢lanku nazvaném
,Nedovolte, aby se USA staly jedinou zemi, ktera zakaze CBDC,*
varuje Josh Lipsky, vykonny feditel GeoEconomics Center Rady, a
Ananya Kumar, zastupkyné feditele digitalnich mén v
GeoEconomics Center, pasaz uvedli. HR 5403 by mohlo vyznamné
posSkodit budoucnost dolaru a potlacit inovace ve verejném i
soukromém sektoru:

Spojené staty zaostavaji za vsemi ostatnimi ¢leny Skupiny sedmi
(G7) ve vyzkumu a vyvoji CBDC. Mimo G7 je rozdil jesté vétsi. V
pilotni fazi je jedenact zemi ve skupine G20, véetné Brazilie, Indie,
Austrélie, Jizni Koreje a Turecka. Cina je také na seznamu a ma jiz
250 miliond uZivateld.

Pri absenci modelt a requlacnich planu vedenych Spojenymi staty
roste riziko vytvoreni roztristéného platebniho systému, v némz se
mnoZzi riizné modely, coz ¢ini mezinarodni financni architekturu
drazsi a méné efektivni. To je presny opak toho, ceho chteji banky
temito novymi technologiemi dosahnout.
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Kritici CBDC opravnené vyvolavaji obavy o soukromi ob¢ant. Pokud
Federalni rezervni systém vyda digitalni formu hotovosti, nebyla by
vliada schopna ,sledovat” obyvatelstvo a vidét, jak obCané utraceji
své penize? Resenim vSak neni sundat Spojené staty z hraci plochy,
protoZe by to dalo zemim, jako je Cina, které neupfednostriuji
ochranu udaji, moznost stanovit standardy pro zbytek svéta. Misto
toho by Spojené staty mély spolupracovat s partnery a spojenci na
vyvoji digitalnich aktiv s demokratickymi hodnotami — takovymi, které
chrani soukromi, zajiStuji kybernetickou bezpecnost a podporuji
zdravejsi globalni financni system.

Ve skutecnosti, pokud tento zakon nékdy vstoupi v platnost, Spojené
staty by byly jedinou zemi na svéte, ktera zakazala CBDC. Byl by to
sebedestruktivni krok v zavode o budoucnost penéz. Podkopalo by
to roli dolaru v oblasti narodni bezpecnosti, protoze rozhodnuti by
pouze urychlilo rozvoj alternativnich platebnich systéemu v jinych
zemich, jejichz cilem je obejit dolar v preshraniCnich transakcich. To
by snizilo u¢innost americkych sankci.

Jedna véc je rozhodnout se proti vydani CBDC — a nékolik zemi
prave o této otazce v soucasnosti diskutuje. Preventivni zakaz
Federalnimu rezervnimu systému vibec uvaZovat o této mySlence je
vSak zbytecny a Skodlivy krok.

Zemé, které se rozhodly nebo alespon tvrdi, ze se rozhodly
nevydavat ,maloobchodni“ CBDC — tedy takovy, ktery je uréen pro
pouziti verejnosti — zahrnuji dalSi dvé zemé v systému Five Eyes:
Kanadu a Australii.

Bank of Canada byla jednou z prvnich zapadnich zemi, ktera pred
sedmi lety zaCala zkoumat myslenku vydani CBDC. Az donedavna
se zdalo, Ze centralni banka ma v umyslu spustit maloobchodni
CBDC. V lété tvrdila, ze Kanada potfebuje vlastni digitalni ménu, aby
si udrzela ménovou suverenitu a finanéni stabilitu, Caste¢né proto,
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Ze lidé pouzivaji stale méné hotovosti. Pak, pravé pfed mésicem, v
tichosti zménila svou politiku. Jak uvedla CBC, centralni banka se
nyni méneé zajima o vyvoj digitalniho blazna.

,Banka provedla rozsahly vyzkum, aby pochopila dusledky
maloobchodni digitalni mény centralni bankou, véetné zkoumani
dopadu digitalniho dolaru na ekonomiku a financni systém, stejné
Jako technologickych pristupt k poskytovani digitalni formy
vefejnych penéz. ktera je bezpecna a dostupna,” uvedla banka v e-
mailovém prohlaseni.

Misto toho centralni banka uvedla, Ze se zaméri na pfipravu na
pokracujici rozvoj plateb jak v Kanadé, tak globalné prostrednictvim
politického vyzkumu a analyzy.

Oznameni pfiSlo témér rok poté, co verejna konzultace centralni
banky odhalila Siroké nepratelstvi a skepticismus verejnosti vUici
planovanému spusténi CBDC. 85 % respondentl uvedlo, Ze by ve
svem zivoteé nepouzili digitalni Loonie (pokud by k tomu nebyli
donuceni), zatimco 92 % uvedlo, Ze neexistuji okolnosti, za kterych
by preferovali digitalni kanadsky dolar pfed souc¢asnymi platebnimi
metodami.

Respondenti také zdUraznili problémy s divérou a bezpecnosti. 87
% uvedlo, ze nedlUvéfuji schopnosti Bank of Canada vytvofit

bezpecny CDBC, ktery je odolny vuci kybernetickym utokium (87 %).

63 % vyjadfilo obavy o bezpecnost sou¢asnych forem digitalnich
plateb, jako jsou debetni a kreditni karty, pfevody penéz a digitalni
penézenky (63 %). Respondenti prizkumu také vyjadfili obavy
ohledné pfistupu k osobnim platebnim udajam ze strany federalni
vlady (86 %), technologickych spole€nosti (86 %), finanCnich
instituci (72 %) a samotné Bank of Canada (79 %).

Guvernér Bank of Canada Tiff Macklem v zafri uvedl, Ze v souCasné
dobé neexistuje Zadny padny duvod pro zahajeni CBDC v Kanadé.
Centralni banka vSak tuto moznost zcela nevylu€uje a uvadi, ze
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,bude nadale sledovat globalni vyvoj v maloobchodnim prostoru
CBDC" a ze ,znalosti nashromazdéné za poslednich nékolik let
budou neocenitelné, pokud Kanadané v urcitém okamziku v
budoucnu prostfednictvim svych volenych zastupcli rozhodnou, Ze
chtéji nebo potrebuiji digitalni kanadsky dolar.”

Pravdépodobnost, Ze se tak stane, je velmi mala, pokud je reakce
vefejnosti na konzultaci niCim nerusena. V Pacifiku také Australska
rezervni banka vyjadfila pochybnosti o vyvoji maloobchodniho
CBDC, misto toho se zaméfila na velkoobchodni CBDC.

Jaky je v tom rozdil?

Maloobchodni CBDC je ur€eno pro Sirokou vefejnost a podniky
vSech typu a velikosti, velkoobchodni CBDC je uréeno pro
transakce, zejména preshrani¢ni, mezi bankami a jinymi financnimi
institucemi. Naméstek guvernéra RBA Brad Jones na nedavné
konferenci Intersekt v Melbourne fekl, ze centralni banka vidi vétsi
hodnotu ve velkoobchodni digitalni méné:

,Mohu potvrdit, Zze RBA prijima strategicky zavazek uprednostnit
Svou pracovni agendu v oblasti digitalnich velkoobchodnich penéz a
infrastruktury — véetné velkoobchodniho CBDC — spise nez
maloobchodniho CBDC.*

RBA véfri, ze maloobchodni CBDC predstavuje vétsi ,vyzvy“ pro
finan¢ni systém, zatimco jeho dopad na australskou ekonomiku
bude pravdépodobné mené ,slibny“. Velkoobchodni CBDC by bylo
spiSe evoluci nez revoluci, fekl Jones, a usnadnilo by komerénim
bankam a platebnim spole¢nostem pfizpusobit se ménici se realité.

Zda se, ze tento témér souCasny posun Kanady a Australie je
soucasti Sirsiho globalniho trendu odklonu od maloobchodnich
CBDC. V poslednich mésicich obé& centralni banky ve Svycarsku a
na Tchaj-wanu rozsifily velkoobchodni projekty CBDC na ukor
maloobchodnich alternativ. Tento posun potvrdila i zprava Bank of
International Settlements (BIS), ktera ukazuje prudky narust
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velkoobchodnich projektt CBDC, zejména ve vyspélych
ekonomikach. Pravdépodobnost vydani velkoobchodniho CBDC
béhem pfistich Sesti let nyni pfevysSuje pravdépodobnost vydani
maloobchodniho CBDC.

To neznamena, ze mnoho z nejvétsich svetovych ekonomik
agresivné neprosazuje maloobchodni CBDC, vCetné vSech péti
zakladajicich zemi BRICS, Brazilie, Ruska, Indie, Ciny a Jizni Afriky,
stejné jako EU, Turecka a iranu. pilotni fazi.

V dalSich dvou zemich Five Eyes, ve Spojeném kralovstvi a na
Novém Zélandu, centralni banky pokracuji v maloobchodnich
planech CBDC, ale obé jsou jesté daleko od pilotni faze. Oba také
Celi silnému odporu ze strany pfislusnych komercnich bankovnich
sektortd. Na Novém Zélandu narodni bankovni asociace varovala, ze
maloobchodni CBDC by mohlo urychlit vybéry bank. Ve Spojeném
kralovstvi vedouci City of London Corporation, starosta Londyna
Michael Mainelli, nedavno na konferenci poradané Digital Pound
Foundation fekl, Ze zatimco CBDC mohou bojovat proti financni
kriminalité, protoze platby jsou sledovatelne, maji nevyhodu: ,ztratu
o ochrané osobnich udaju*.

Mezitim zpét v USA...

Stabilni coiny kryté dolarem jsou nabizeny jako zpUsob, jak upevnit
dominanci USA v globalnich financich. Zda se, ze Trump s touto
mysSlenkou souhlasi a na nedavné bitcoinové konferenci v roce 2024
slibil, ze ,vytvofi ramec, ktery umozni bezpecnou a odpovédnou
expanzi stablecoinu [...] a umozni nam posunout dominanci
amerického dolaru na nové hranice. ,rozSifit se po celém svéte.”

To nebude jedina nevyhoda této noveé vize. Jak uvadi Mark Goodwin
a Whitney Webb v Bitcoin Magazine, rychle rostouci stablecoiny
vydavané spolecnostmi jako Tether, Circle, Stripe a Paypal budou
stejné programovatelné a monitorovatelné jako CBDC:
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Protoze ,soukromé* platformy stablecoint jsou jiZ tak tzce propojeny
S vladou znamou dohledem nad civilisty doma i v zahrani¢i bez
opravneni, obavy z dohledu jsou analogické s obavami o dohled
centralni banky nad digitalnimi ménami (CBDC). Vzhledem k tomu,
Ze stablecoiny jsou stejné programovatelné jako CBDC, rozdily mezi
Stablecoiny a CBDC by se zmenSily hlavné na to, zda jsou vydavany
soukromym nebo verejnym sektorem, protoze oba by si zachovaly
stejnou funkcionalitu, pokud jde o monitorovani a programovatelnost,
coz vedlo mnohé k povazovat takove meny za hrozbu pro svobodu a
soukromi. Takze Trumpovo odmitnuti CBDC, ale jeho podpora
dolarovych stablecointi v sobotu ukazuje odmitnuti pfimého
vydavani digitalnich mén Federalnim rezervnim systéemem, nikoli
odmitnuti monitorovatelnych, programovatelnych penéz.

Otazkou tedy zustava, pro¢ americka viada jednodusSe nezavede
maloobchodni CBDC. Za prvé, subjekt verejného sektoru bude mit
pravdépodobné vice omezeni, kdo a co muze na svych platformach
omezovat. Ale hlavni diavod je predevs§im ekonomicky: musi prodat
svij dluh nékomu jinému, aby udrzeli americky pokladni systém.

V poslednich letech se provozovatelé stablecoint stali velkymi kupci
vladnich dluhopisu, ,shltli 150 miliard dolart v americkém dluhu — ve
formé cennych papirll vydanych statni pokladnou — aby vydali své
dolarové tokeny s aktivem denominovanym v dolarech. Emitenti
Stablecoinl jsou nyni osmnactymi nejvétSimi drziteli amerického
dluhu. A jak dokladaji Godwin a Webb, spole¢nosti, které vlastni,
pilné spolupracuji s americkymi ufady na zabaveni finan€nich
prostfedkl jednotlivcim a spoleCnostem na Cerné listiné:

V pripadé dolarovych stablecoint Tether (USDT) Howard Lutnick,
generalni reditel spole¢nosti Cantor Fitzgerald, ktera drzi pokladny
Tetheru, vyjadril svij zavazek vuci spolecnosti poukazem na
nedavny trend spolec¢nosti Tether pritahovat maloobchodni adresy z
amerického ministerstva spravedinosti, které jsou na cerné listiné
blokovany. . ,S Tetherem muZete zavolat a oni to zmrazi V sobotu
Trump jmenovité zminil Lutnicka ve svém projevu a oznacil Lutnicka
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— jednoho z nejdéle slouzicich pfednich obchodniki s americkymi
statnimi pokladnami — ,neuvéfitelného” a ,jedného ze skutec¢né.”
brilantni muzi na zdi.” Ulice’.

Loni v Fijnu Tether zmrazil 32 penézenek kvili udajnym vazbam na
terorismus na Ukrajiné a v Izraeli. Nasledujici mesic bylo zmrazeno
225 miliond dolart poté, co vySetiovani ministerstva spravedInosti
odhalilo, ze penézenky obsahujici tyto prostiredky byly spojeny s
kruhem obchodovani s lidmi. V prosinci 2023 bylo emitentem
Stablecoint zmrazeno vice nez 40 penezenek, které byly na
seznamu Uradu pro kontrolu zahraniénich aktiv (OFAC) specialné
urcenych statnich prislusnikt (SDN).

Trumpdv plan nejenze neni nic nového, ale uz ma jméno —a ma ho
od roku 2019, kdy mu dva vysoci ekonomové MMF, Tobias Adrian a
Tommaso Mancini-Griffoli, dali jedno: ,syntetické® CBDC neboli
sCBDC. MMF je jednim z nejvétSich zastancu CBDC a dokonce
vydal prirucku pro globalni centralni banky o jejich vyvoji a
implementaci. Fond byl kliCovym poradcem pfi vyvoji a pfijeti eNaira
v Nigérii, coz spolu s katastrofalnim programem demonetizace
centralni banky pfispélo k sou€asné hospodarské krizi zemeé —
nejhorsi za desitky let.

V roce 2019 Adrian na blogu MMF napsal, Ze sCBDC maji vyrazné
,vyhody“ oproti plnohodnotné verzi, kde centralni banka vytvari
tokeny nebo nabizi ucty verejnosti:

Synthetic CDBC outsourcuje nékolik krokti do soukromého sektoru:
vybér technologii, spravu zakaznikt, provérovani a monitorovani
zakaznikd, mimo jiné pro uc¢ely Know Your Customer a AML/CFT
(boj proti prani $pinavych penéz a financovani terorismu),
dodrzovani predpist a spravu dat — vsechny zdroje vyznamnych
Naklady a rizika. Centralni banka odpovida pouze za zuctovani mezi
vazanymi UucCty a za requlaci a prisny dohled, v¢etne vydavani
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elektronickych penéz. Pokud by to bylo provedeno spravne, nikdy by
poskytovateltim elektronickych penéz nemuselo puj¢ovat, protoze
Jejich zavazky by byly plne kryty rezervami.

Syntetické CBDC je v podstaté partnerstvi vefejného a soukromého
sektoru, které podporuje konkurenci mezi poskytovateli
elektronickych penez a udrzuje komparativni vyhody.

Presné to, co sveét potfebuje: dalSi partnerstvi vefejného a
soukromého sektoru v oblasti financi! | kdyz nedavna prohlaseni
Trumpa a dalSich republikanskych politiki mohou nabidnout jiskFi¢ku
nadéje, Ze USA budou néjakym zpusobem odolavat globalnimu
pokroku CBDC, je tfeba na né také pohlizet s velkou davkou
opatrnosti. Zatimco CBDC s chlebem a maslem konecCné ziskavaji
pozornost vefejnosti, kterou si zaslouzi diky svému désivemu
potencialu sledovani a konfiskace, jen malokdo si uvédomuje, Ze
soukromé vydavané syntetické CBDC by mohly délat témér totéz — a
mozna jeste vice.

Autor: Lambert Strether
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