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Centralnoban¢ne digitalne valute
in Primer Kitajske

Centralne banke stevilnih drzav se v vse ve¢jem $tevilu odlocajo za raz-
iskave, pilotna testiranja in implementacijo centralnoban¢nih digitalnih
valut (angl. central bank digital currencies — cBDC). Kitajska je ena izmed
prvih drzav, ki je po uspe$nem pilotnem testiranju aprila 2022 uradno
lansirala digitalni juan, njegova implementacija pa prinasa $tevilne po-
sledice na domace in tuje finan¢ne trge. V prispevku obravnavamo kon-
cept in ozadje centralnobanénih digitalnih valut s posebnim poudarkom
na primeru Kitajske kot tudi implikacije vzpostavitve digitalnega juana
na lokalni Kitajski in globalni pla¢ilni sistem.
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Central Bank Digital Currencies and the Case of China

An increasing number of central banks around the world are opting for
research, pilot testing and the implementation of central bank digital
currencies (CBDCS). China is one of the first countries to officially im-
plement the digital yuan after a successful pilot test in April 2022, and
its implementation has many consequences for domestic and foreign fi-
nancial markets. In this paper, we discuss the concept and background
of central bank digital currencies with special emphasis on the case of
China, as well as the implications of establishing the digital yuan on the

Chinese and global payment system.
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Uvod
V odgovor na finan¢notehnologke spremembe ter
porast popularnosti kriptovalut, ki jih izdajajo za-
sebne entitete, so centralne banke $tevilnih drzav
pricele s preu¢evanjem in pilotnim testiranjem la-
stnih digitalnih valut (v nadaljevanju tudi ¢BDC,
iz angl. central bank digital currency).
Centralnoban¢ne digitalne valute predstavlja-
jo zakonito placilno sredstvo, ki ga izda centralna
banka. Raznolike definicije pojava so si podobne
v tem, da cBDC karakterizirajo kot denarne va-
lute, ki so v svoji funkcionalnosti precej podobne
fizitcnemu denarju, izdane pa so v digitalni obliki
in predstavljajo aktivo v bilanci centralne banke
(Ozili 2022). Vse digitalne valute centralnih bank
se v svojem delovanju mo¢no opirajo na pro-
dukte izjemnega napredka v finan¢ni tehnolo-
giji preteklih let, razlikujejo pa se glede na teh-
noloske pristope, ki jih uporabljajo (Banka Slo-
venije 2020). Tako lahko lo¢imo med digitalnimi
valutami, ki temeljijo na ra¢unih (angl. account-
based cBDC), kjer posiljatelj sredstev pred preno-
som preveri identiteto prejemnika, ter med di-

gitalnimi valutami, ki temeljijo na Zetonih (angl.
token-based cBDC), kjer posiljatelj ne preverja pri-
stnosti racuna prejemnika, temvel pristnost ze-
tona za vsako transakcijo (Ozili 2022). Implemen-
tacija sistema digitalnih valut, ki temeljijo na ra-
¢unih, lahko predstavlja precej$en izziv, ker zah-
teva obstoj zgolj enega identifikatorja za vsakega
uporabnika tega placilnega sredstva, kot to po-
znamo pri tradicionalnih banénih ra¢unih (Auer
in B6hme 2020).

Digitalne valute, ki temeljijo na Zetonih, ki se
pri delovanju moéno zana$ajo na tehnologijo ve-
rizenja podatkovnih blokov, pa so lahko proble-
mati¢ne z vidika nadzora nad denarnimi tokovi,
saj organom pregona ne omogocajo vpogleda v
transakcije kot pri nakupih z gotovino, kar po-
meni, da tovrstne digitalne valute za uspesno in
varno delovanje potrebujejo ve¢ varoval (Auer in
Béhme 2020).

Digitalne valute centralne banke se prav tako
razlikujejo v obsegu in dostopnosti — CBDC »na
drobno« (angl. retail cBDC) je na voljo irsi jav-
nosti, CBDC »na debelo« (angl. wholesale cBDC)
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pa zgolj finanénim institucijam (Banka Slovenije
2020). Digitalne valute »na drobno« so namenjene
pla¢ilnemu prometu med posamezniki in podje-
tji, tiste »na debelo« pa predvsem za medbané¢ni
placilni promet (Zhang in Huang 2022).

V preteklih letih se je interes za raziskave in
potencialno implementacijo tovrstnih digitalnih
valut opazno povecal — med letoma 2017 in 2020
je delez bank, ki se na tak$en ali drugacen nacin
ukvarjajo s tem vpraanjem, povecal za tretjino
in je ze leta 2020 predstavljal 86 % vseh central-
nih bank (Boar in Wehrli 2021). Po najnovejsih
podatkih digitalno valuto centralne banke upora-
blja deset drzav, v 15 drzavah je implementacija v
pilotni fazi, 24 jih valuto Ze razvija, 43 $e izvaja po-
trebne raziskave, Senegal in Ekvador pa sta pro-
jekt uvedbe digitalne valute prekinila (Atlantic
Council b. L.).

Centralne banke se za tovrstno digitalno va-
luto odlo¢ajo zaradi razli¢nih razlogov. Razvita
gospodarstva v njej vidijo predvsem potencial za
vi§jo stopnjo varnosti pla¢il in finan¢ne stabil-
nosti, rasto¢i trgi pa njene prednosti vidijo pred-
vsem v vedji finan¢ni vkljuéenosti in uéinkovito-
sti notranjega pla¢ilnega prometa (Barontini in
Holden 2019), saj cBDC zmanj3ujejo transakcij-
ske stroske in nudijo dostopne finan¢ne storitve
$irsi populaciji.

Prva drzava, ki je implementirala CBDC, so
Bahami, ki so z digitalno valuto preko $estih po-
oblas¢enih finanénih institucij prebivalstvu Zeleli
omogociti moderniziran in dostopen placilni sis-
tem, ki bi vklju¢eval predvsem mala in srednje ve-
lika podjetja, promoviral univerzalen dostop do
ban¢nih storitev, pomagal pri zmanj$evanju sive
ekonomije, pranja denarja ter ostalih nezakonitih
dejavnosti (Central Bank of the Bahamas 2020).

Centralnobancne digitalne valute

na Kitajskem

Kitajska je z raziskovanjem potencialne lastne di-
gitalne valute zaclela leta 2014. Leta 2016 je Ki-
tajska ljudska banka (People’s Bank of China —
PBOC, centralna banka Ljudske republike Kitaj-
ske) naznanila, da je uspe$no oblikovala testni
prototip digitalnega juana, ki je na tej tocki zah-
teval $e veliko dela. Ze naslednje leto se je zacel
razvojni projekt, v katerega je centralna banka
vkljucila velike poslovne banke, internetna pod-
jetja in vse velje telekomunikacijske akterje na
Kitajskem (Benzmiller 2022). Do leta 2019 je bil
projekt teoreti¢no zasnovan, nato pa je nastopil
Cas za preizkus v praksi, s ¢imer je Kitajska postala
prva vedja drzava, ki je zacela testno uporabljati
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svojo lastno digitalno valuto. Pilotna uporaba se
je pricela v mestih Shenzhen, Suzhou, Chengdu
in Xiong’an, v zacetku leta 2021 pa se je razsirila
e na druge province (Bansal in Singh 2021). Na
prav poseben nadin pa so se lotili testne uporabe
digitalnega juana v Pekingu, kjer so razdelili 40
milijonov digitalnega juana skozi loterijo. Preko
dveh banénih aplikacij so se prebivalci Pekinga
lahko prijavili za sodelovanje, s ¢imer so lahko
zadeli eno od t. i. rde¢ih ovojnic, ki je vsebovala
200 e-CNY (digitalnih juanov, junija 2022 pribli-
zno 28 evrov), ki pa so jih nato lahko porabili le
pri izbranih trgovcih. S to potezo je bilo tako mo¢
testirati digitalno valuto na ve¢jem vzorcu ljudi,
obenem pa ljudem priblizati novo digitalno real-
nost (Kharpal 2022).

Po dveh letih testiranja je bilo do junija 2021
odprtih ve¢ kot 20 milijonov osebnih digitalnih
denarnic in ve¢ kot 3,5 milijona poslovnih denar-
nic. Digitalni juan je bil v tem ¢asu uporabljen
v ve¢ kot 1,2 milijona scenarijev, npr. za place-
vanje javnega prometa, nakupovanje, kori§¢enje
vladnih storitev ipd. Skupni obseg transakcij naj
bi v tem ¢asu znasal ve¢ kot 70 milijonov e-CNY
(Bansal in Singh 2021).

Zimske olimpijske igre v Pekingu leta 2022 pa
so prinesle nov korak v implementaciji digital-
nega juana, saj je bil kot moznost placila prvi¢ po-
nujen tudi tujcem brez odprtega banénega ra¢una
na Kitajskem. Znotraj t. i. olimpijskega mehurcka
je bilo mo¢ pla¢evati z gotovino, s placilno kartico
Visa ali z digitalnim juanom, ki ga je na dan od-
prtja olimpijskih iger uporabilo ve¢ ljudi, kot je
uporabilo kartico Visa (Fei Ju 2022). Treba pa je
poudariti, da s tem Kitajska svoje digitalne valute
ni internacionalizirala, saj so tujci svojo digitalno
denarnico in valuto lahko uporabljali zgolj v tem
prostorskem ter ¢asovnem kontekstu, ne pa tudi
izven olimpijskih iger ali Kitajske (Fei Ju 2022).
V aprilu 2022 je Kitajska napovedala, da so digi-
talne denarnice in digitalni juan sedaj na voljo za
uporabo v 23 mestih po Kitajskem, prav tako pa
bodo na voljo na prihajajo¢i poletni univerzijadi
v Chengduju in azijskih igrah v Hangzhouju (Qin
2022).

Digitalni juan je (bil) torej uspesno uporabljan
v ved mestih kot tudi na olimpijskih igrah, a ven-
dar bo potrebnih 3e veliko korakov in dela do
raz$irjenost valute na ravni, ki si jo Kitajska Zzeli.
Ovire predstavlja predvsem uporaba digitalne va-
lute za tujce, zivece na Kitajskem, zaradi omejitev
pri odprtju ban¢nega racuna na Kitajskem, pri
sami uporabi pa se pojavljajo tudi pomisleki, ve-
zani predvsem na zasebnost in varstvo podatkov.



Posledice implementacije digitalnega juana
Ko in ¢e bo Kitajska izvedla vpeljavo digitalne va-
lute v celoti, pa posledice ne bodo ostale zgolj
znotraj njenih meja. Uvedba digitalne valute bo
prinesla posledice na drzavni ravni kot tudi na
mednarodni ravni, e posebej pri mednarodnem
poslovanju. Nadalje, posledice prehoda na to vr-
sto valute se ne delijo zgolj na pozitivne in nega-
tivne, temve¢ so sirokoobseZne in razli¢ne za raz-
li¢ne akterje. Prvi, dolgoro¢ni cilj prehoda je inter-
nacionalizirati renminbi (v nadaljevanju RMB),
ustvariti digitalno valuto, ki bo lahko tekmovala z
drugimi digitalnimi valutami in ki bo lahko zago-
tovila alternativo dolarju v mednarodnem finané-
nem sistemu, hkrati pa zagotoviti, da bo RMB 3e
naprej prevladujoca valuta na Kitajskem. Drugi,
neposrednejsi cilj je preoblikovati sedanji kitaj-
ski plaéilni sistem z zagotavljanjem digitalnega
nacdina placila, podobnega gotovini: dostopnega
vsem, poceni, anonimnega (do dolo¢ene mere) in
ki bi omejil mo¢ zasebnih ponudnikov digitalnih
platform za placevanje (Deutsche Bank 2021; Du-
ggal 2021; Aysan and Kayani 2022; Zeng 2022).

Prehod na digitalno valuto ima torej svoje
prednosti in slabosti, na podlagi katerih lahko
ocenimo posledice za razli¢ne akterje, tezko pa
je soditi o dejanskem vplivu, dokler se projekt
ne realizira v celoti. Namre¢, da bi digitalni juan
uspel, ga mora prevzeti ve¢ina kitajske populacije.
V sklopu pilotnega projekta je bilo izdanih 261
milijonov denarnic, vendar pa natan¢nejsi pre-
gled razkrije, da jih vedina ni v uporabi oziroma
so prakti¢no prazne, saj je povpreéno stanje v de-
narnicah 3 RMB, torej priblizno pol evra (Benz-
miller 2022; Kumar 2022). Digitalne platforme za
placevanje so na Kitajskem zelo razsirjene, za-
sebni ponudniki pa predstavljajo veliko konku-
renco centralnoban¢nim digitalnim denarnicam.
Glavna ponudnika sta Alipay in WeChat Pay, ki pa
se od digitalne denarnica razlikujeta predvsem po
tem, da delujeta preko QR-kod in ne sistema NFC
(Greene 2021; Benzmiller 2022; Jiang 2022). Pri-
blizno 83 % transakcij na Kitajskem poteka preko
mobilnih telefonov, marca 2020 pa je bilo registri-
ranih kar 776 milijonov uporabnikov digitalnih
platform za pladevanje - QR-kode med drugim
uporabljajo tudi bera¢i, ki mimoidoce prosijo, da
jim preko njih nakazejo denar (Daxue Consulting
China 2021; Jiang 2022).

V trenutni fazi pilotnega projekta se digitalni
juan uporablja samo preko digitalne denarnice,
vendar pa bi v prihodnosti lahko postal zdruzljiv
z drugimi naéini placevanja, kot sta npr. Alipay
in WeChat Pay. Razli¢ni avtorji omenjajo tudi

pozitivne posledice za potrosnike v smislu poe-
notene uporabe ene same aplikacije za opravlja-
nje transakcij, vendar pa to za kitajski trg ni no-
vost. Obstojece digitalne platforme za placevanje,
kot je WeChat Pay, so namre¢ integrirane v druz-
bena omreZja in poenotene do te mere, da lahko
preko ene same aplikacije (npr. WeChat) posa-
meznik opravi vse nakupe, naro¢i taksi, se naro¢i
pri zdravniku, jo uporablja kot socialno omrezje
(na primerljiv na¢in kot Facebook in Instagram),
nakazuje denar prijateljem itd. Prav tako so ti pla-
¢ilni sistemi brezpla¢ni za uporabo, zato z vidika
potrodnika digitalni juan prinasa zgolj eno veliko
prednost — moznost NFC-nakazila.

Kot omenjeno, veéina digitalnih ponudnikov
pla¢il na Kitajskem uporablja QR-kode, ki pa de-
lujejo zgolj z internetno povezavo. To je velik pro-
blem predvsem na podezelju, kjer je internetna
infrastruktura slaba. Uporaba NFC omogoca pla-
¢ilo brez povezave ter nakazilo med ra¢uni z upo-
rabo telefona, kjer ena naprava deluje kot kartica,
druga pa kot sprejemnik (Bansal in Singh 2021).
Ravno s tega vidika torej digitalni juan ne predsta-
vlja hude konkurence obstoje¢im digitalnim pla-
¢ilnim platformam. Da bo projekt v celoti uspel,
bo morala kitajska vlada zadostno motivirati pre-
bivalstvo k prehodu na to vrsto valute (Benzmiller
2022).

Pomisleki glede implementacije

digitalnega juana

Pri posledicah uvedbe centralizirane digitalne va-
lute na Kitajskem se poudarja predvsem izguba
anonimnosti pri opravljanju pla¢il - tako poslov-
nih kot tudi osebnih. Sistem digitalne valute je
lahko centraliziran do te mere, da ima centralna
banka vpogled v vsako transakcijo, do podatkov
pa bi z lahkoto dostopala tudi kitajska vlada. Ob-
staja ve¢ja moznost, da bodo sumljive transakcije
posredovane preiskovalnim organom. Ravno to
pa je cilj uvedbe digitalne valute - preprecevanje
sive ekonomije, pranja denarja, davénih utaj, ko-
rupcije in financiranja terorizma (Global Times
2021; Zeng 2022). To bi prizadelo predvsem sto-
ritvene poklice, ki so na Kitajskem velikokrat del
sive ekonomije, kot so npr. ¢istilni servisi, varu-
gke ali vrtnarji. Ob popolni odsotnosti gotovine
bodo izvajalci tovrstnih storitev redne meselne
transakcije zaznali kot potencialno sumljive (Wel-
lisz 2022).

Vseeno pa tudi problem anonimnosti ban¢nih
racunov ni ¢rno-bel. Po podatkih Kitajske ljud-
ske banke sistem digitalnega juana zbira manj
informacij o transakcijah kot tradicionalna elek-
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tronska placila in ne posreduje informacij tretjim
osebam ali drugim vladnim agencijam, razen ¢e
je v zakonih in predpisih dolo¢eno drugacée (Ban-
sal in Singh 2021). Prav tako obstaja kompromis
med zahtevami po anonimnosti digitalnih denar-
nic ter omejitvami stanja in transakcij. Denarnice
z nizjimi limiti stanja in transakcij so lahko ano-
nimne, vendar nadgradnje limitov zahtevajo po-
drobnej$o identifikacijo in standarde poznavanja
stranke (angl. Know Your Customer Standards —
KYC). Tako morajo stranke ob pridobitvi digitalne
denarnice z limitom stanja na ra¢unu 10.000 e-
CNY (glede na menjalni te¢aj junija 2022 priblizno
1.400 EUR), limitom transakcij 2.000 e-CNY (pri-
blizno 280 EUR) na transakcijo in 5.000 e-CNY
(priblizno 710 EUR) na dan navesti le telefonsko
stevilko. Vendar pa je za nadgradnjo na visje li-
mite stanja ter dnevnih in individualnih transak-
cij potreben vnos $tevilke osebnega dokumenta
in ban¢nih podatkov (Bansal in Singh 2021; Chen
2021; Kumar 2022).

Digitalni juan in mednarodni finan¢ni trgi

Eden izmed ciljev prehoda na digitalni juan je
ustvariti valuto, s katero bo Kitajska lahko kon-
kurirala tujim digitalnim valutam ter potencialno
internacionalizirala RMB, s tem pa izzvala hege-
monijo dolarja na mednarodnih trgih. Tako se pri
posledicah uvedbe digitalnega juana na mednaro-
dni ravni govori predvsem o zmanj$anju odvisno-
sti od dolarja in mehkega vpliva ZDA v svetov-
nem denarnem sistemu. Spomnimo, da sistemi,
kot je SWIFT, od katerih so odvisne mednaro-
dne transakcije, temeljijo na dolarju ali pa je v
proces nakazila vklju¢ena vsaj ena finanéna in-
stitucija zDA (Bansal in Singh 2021; Eichengreen
2022). Po pritetku krize v Ukrajini je bila Ru-
sija, npr., izklju¢ena iz sistema SWIFT, kar pred-
stavlja eno izmed najostrej$ih finanénih sankcij
(Eichengreen 2022). Prehod na digitalno valuto
pa predstavlja zavarovanje pred tak$nimi sank-
cijami, saj za ¢ezmejni prenos digitalnega juana
ni potreben SWIFT, v kolikor imajo tudi druge
banke razvit sistem sprejema digitalne valute. To-
rej, na tocki, ko bodo centralne banke po svetu
upravljale z digitalnimi valutami, bodo ¢ezmejne
transakcije potekale v obliki izmenjave Zetonov in
ne ¢ezmejnega placila. Tako bo izmenjava Zetonov
lahko potekala brez posrednikov, kot je SWIFT,
in s tem omejila moZnost pritiska na drzave ozi-
roma njihovega sankcioniranja z blokado dostopa
do podobnih finan¢nih sistemov ter instrumen-
tov (Bansal in Singh 2021). Na tak na¢in Kitajska
ne zavaruje zgolj svojih podjetij pred sankcijami,
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temveé lahko tudi izvaja transakcije z drzavami
in s podjetji, ki so predmet sankcij. Kitajska cen-
tralna banka bi imela namre¢ popoln nadzor nad
vzpostavitvijo in delovanjem ¢ezmejnega sistema
poslovanja z digitalnim juanom, ki bi lahko kitaj-
skim podjetjem, ki jih sankcionirajo zDA, kot tudi
kitajskim podjetjem, ki Zelijo izvajati transakcije
s subjekti sankcij ZDA doma in v tujini, omogo-
¢il nemoteno poslovanje (Kharpal 2020; Kroeber
2022; Tang 2022; Trivedi 2022). Kitajskim podje-
tjem se namrel ne bi bilo treba zanasati na po-
srednike, ki potrebujejo dostop do amerigkih do-
larjev, vklju¢no z velikimi bankami. Pomembno
je tudi, da bi se to lahko zgodilo brez spremembe
politike nadzora kapitala, saj bi se digitalni juan
enostavno uporabil namesto drugih obstojec¢ih
nacinov pla¢ila (Greene 2021; Kumar 2022).

Zgolj odmik od finan¢nega sistema, v katerem
ZDA igrajo pomembno vlogo, pa ni dovolj, da bi
digitalni juan dejansko postal alternativa dolarju
v mednarodni trgovini. Za doseganje tega cilja
mora biti digitalni juan dovolj privla¢en. Kitajska
je zato omogocila cenejsa in enostavnej$a medna-
rodna platila v npr. mednarodnih pristani§¢ih ter
tako digitalno valuto pribliZala predvsem trgom,
ki jih ovira drag dostop do svetovnih pla¢il, ki te-
meljijo na dolarjih (International Cargo Express
2022).

Nadalje, ¢ezmejna placila v digitalnem juanu
bi zavarovala kitajski projekt En pas, ena cesta
(angl. Belt and Road Initiative — BRI) pred sankci-
jami, s tem pa stabilizirala in tudi okrepila pozicijo
Kitajske v mednarodni trgovini ter skupnosti (Bi-
lotta 2021; Duggal 2021). V sklopu BRI Kitajska
viga tudi dolg drzav, vklju¢enih v projekt, do svoje
drzave. Infrastrukturni projekti so namre¢ finan-
cirani s kitajskimi posojili, zunanji dolg nekate-
rih drzav pa je tudi do 40 % sestavljen iz dolga v
okviru BRI. Tudi tukaj se torej pojavljajo mozno-
sti spodbude k uporabi digitalnega juana, npr. v
obliki spodbude h kopi¢enju rezerv kitajskih di-
gitalnih juanov za poplacilo posojil ali k zagota-
vljanju koncesij pri posojilih. Ce Kitajska zniza
strogke prehoda na digitalni juan, drzave ne bodo
imele razloga, da nadaljujejo transakcije z njo v
dolarjih.

Z uporabo digitalnega juana za ¢ezmejno po-
slovanje s Kitajsko bi se vzpostavili tudi ve¢ja pre-
glednost in obvladljivost transakcij, pri tem pa se
spet pojavi vprasanje nadzora Kitajske nad njimi.
Kitajska bi namre¢ v tem primeru pridobila ve¢ji
nadzor nad sredstvi, uporabljenimiv BRI (Bansal
in Singh 2021; Tremann 2021; Aysan and Kayani
2022).



Sklep

Kitajsko za internacionalizacijo digitalnega juana
¢akata dva koraka: kon¢na vzpostavitev sistema
digitalnega juana ter vzpodbuda partnerskim dr-
zavam k prehodu na digitalni juan. Oba koraka
sta Zze v teku, vendar pa nas do njune konéne
realizacije ¢aka Se nekaj ¢asa. Tudi samo podro-
¢je CBDC je e v povojih, saj ve¢ina drzav Sele
raziskuje moznosti vzpostavitve digitalnih valut.
Kljub temu pa je zaradi daljnoseznih posledic, ki
jih ima lahko uvedba digitalnega juana na Kitaj-
skem, pomembno spremljati njegov nadaljnji ra-
zvoj ter ob napredku poblizje opazovati tako po-
sledice na Kitajskem kot tudi v tujini. Ce bo pro-
jekt implementacije CBDC uspe$en pri tak§nem
ogromnem obsegu, kot ga predstavlja Kitajska,
bo ta dosezek lahko sluzil kot podlaga za digi-
talno preobrazbo mnogih drugih gospodarstev,
vkljuéno s tistimi v Evropski uniji.
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