10/2021

UVODNIK

Osnovna vprasanja
o0 digitalnem evru

Jozef BradesSko*

ako kot druge kompleksne pojave je tudi
digitalni evro mogoée nasloviti z enostavnimi
vpradaniji kdaj, kako in zakaj. Enostavna
vprasanja nas po navadi pripeliejo najblizje
nedvoumnim odgovorom, kolikor je v fem
primeru to sploh moZno.

NajlaZji je odgovor na vprasanie kdaj. Ce bo
digitalni evro uveden, bo uveden najprej ez 4
do 5 let. Tako izhaja iz uradne komunikacije
ECB ter iz naérta raziskovalne faze projekta in
pricakovane dolZine projekine faze morebitne
dejanske uvedbe.

TezZji je odgovor na vpradanje, kako bo morebi-
tni digitalni evro videti, kaj bomo lahko z njim
poceli ter kako bodo delovali njegovi navzven
nevidni zaledni sistemi. Zagotovo bo omogoéal
osnovne moznosti plaevanja med posamezniki
ter na spletnih in fiziénih placilnih mestih.
Zagotovo nima ambicije nadomestiti gotovine,
temved bi jo le dopolnjeval, kljub temu pa ne bo
namenjen varéevanju. In nenazadnije, za
njegovo distribucijo uporabnikom zagotovo ne
bo skrbel Evrosistem, femveé banke in druge
finanéne institucije.

Na drugi strani ostajajo odprta stevilna
pomembna tehniéna, pravna in institucionalna
vprasanja. Naijprej gre za nadin zapisovanja
vrednosti. Zapis v obliki stanja na radunu je
uveljavljen, preizkusen in povezljiv z infra-
strukturo takoj3njih plaéil. Alternativa prinosni-
Skega evra - kot je digitalni Zeton (token) - po
drugi strani laZje podpre placevanje brez
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internetne povezave ter omogodi pro-
gramabilnost denarja v pogledu funkcionalno-
sti nekaterih kriptosredstev (Ether, Solana,
Polkadot, itd.). Odprto ostaja tudi vprasanje
ustrezne pravne podlage za izdajo
digitalnega evra, dilema uveljavitve statusa
zakonitega plagilnega sredstva (legal tender),
ki ga prejemnik placila ne more zavmiti, ter
vpradanje ustrezne ravni zaupnosti/anonimno-
sti placevanja z digitalnim evrom.

Pri iskanju odgovorov na ta in na $tevilna
druga izvedbena vpradanja bo treba iskati
tudi obéutljiva ravnovesja, ki bodo zagotovila
ustrezno razsirjenost digitalnega evra.
Premajhna razsirjenost bi namreé ne
zagotovila mreZnega uéinka in s tem
motivacije udelezencev (posameznikoy,
trgovcev in bank) za njegovo uporabo.
Prevelika razsirjenost pa bi povzrodila negati-
vne posledice na sedaj solidno delujoc trg
plaéilnih storitev, na finanéno stabilnost in na
finanéno vkljucenost. Preveé atraktiven
digitalni evro bi namreé lahko povzroéil vedji
odliv depozitov iz bank, zmanjsal konkurenco,
pestrost in inovativnost ponudbe plagilnih
storitev, zmanijsal sprejemljivost klasi¢ne
gotovine ter s tem povzroéil izpad z njo
povezanih storitev, itd.

NaijteZji je odgovor na vpradanie, zakaj
uvajati digitalni evro. Evrski denar v digitalni
obliki in z moznostjo elekironskega placevanja
ie na voljo pri bankah. Tveganost banénih
depozitov je omejena s sisemom jamstva za
vloge. Trg pladilnih storitev v nekaterih
strukturnih znadilnostih sicer ni skladen z
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evropskimi strategijami placevanja na drobno, vendar
zagotavlja stabilno, konkurenéno, raznoliko in inovativno
ponudbo. Na tej podlagi lahko temelji sklep, da uvedba
digitalnega evra zaenkrat ni potrebna.

Argumenti za nadaljevanje priprav na morebitno uvedbo
temeljijo na morebitnem prihodnjem razvoju. Naijprej,
digitalni evro lahko v primeru njenega hitrejSega zatona
nadomesti gotovino. Nadalje, digitalni evro lahko
prevzame vlogo poslovno neviralnega katalizatorja
digitalizacije evropske ekonomije.

Najpomembneisi pa je verjetno tretji argument, tj. varova-
nje suverenosti Evropske unije. Uvedba in prodor digitalnih
valut tujih centralnih bank ali stabilnih kovancev

multinacionalk v evropski prostor lahko ogrozita moznost
uéinkovitega vodenja denarne politike, zagotavljanje
finanéne stabilnosti in iz plagevania izklju&ita domaéi finan-
cni sistem.

Nasteti glavni argumenti kaZejo, da odloitev o morebitni
uvedbi digitalnega evra ne bo samo ekonomsko-finanéna,
temved bo primarno politiéna. Odvisna bo tudi od $tevilnih
zunaniih okoliscin, zlasti akfivnosti drugih potencialnih
ponudnikov centralnobanénih digitalnih valut ali njihovih
priblizkov. Pomembne spremembe okolis&in pa lahko
prinese tudi nadaljnji razvoj tehnologij digitalnih in decen-
traliziranih financ ter drugih tehnologij, ki jih je oz. jih bo
mozno povezati z denarjem.
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