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Abstrakt

Digitalna (priemyselna) revolucia 4.0 prindSa so sebou viaceré fenomény, medzi ktoré
nepochybne patri aj digitdlne euro, ktorého zavedenie je momentalne v Stadiu idei. Predostrety
prispevok pojednava o vybranych otazkach stivisiacich so zavedenim digitalneho eura, na ktoré
ponuka aj urcité odpovede. Ciel'om tohto prispevku je na zaklade analyzy recentnych iniciativ
Vv uvedenej oblasti vyskumu a aktudlneho pravneho ramca na urovni eurdpskej a ndrodne;j
sformulovat ur€ité zavery a navrhy v rovine de lege ferenda stvisiace so zavedenim digitalneho
eura. Za ucelom naplnenia takto formulovaného ciel'a sme si nastolili aj hypotézu - primarne
pravo EU a savisiace pravne akty vytvaraju pre tniovych normotvorcov dostatoény pravny
zéklad a mandat pre zavedenie digitalneho eura, ktorti sme podrobili overovaniu. Pri vyskume
boli vyuzité viaceré metody pisania vedeckych prac, no najmi analyza, syntéza a dedukcia,
ktoré sme aplikovali v ich vzajomnych suvislostiach.
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Abstract

The digital (industrial) revolution 4.0 brings with it several phenomena, including the digital
euro, the introduction of which is currently at the stage of ideas. The present article deals with
selected questions related to the introduction of the digital euro, to which it also offers some
answers. The aim of this paper is to formulate certain conclusions and proposals de lege ferenda
related to the introduction of the digital euro on the basis of an analysis of recent initiatives in
this field of research and the current legal framework at European and national level. In order
to meet the goal formulated in this way, we also set the hypothesis - primary EU law and related
legal acts create a sufficient legal basis for Union legislators and a mandate for the introduction
of the digital euro, which we have subjected to verification. Several methods of writing

! Tato praca bola podporend Agentirou na podporu vyskumu a vyvoja na zédklade Zmluvy ¢. APVV-19-0124,
Tento prispevok je zarovenn vystupom z grantového projektu VEGA €. 1/0485/21: , Sucasnost’ a vychodiska
reformovania systému vlastnych zdrojov rozpoctu EU (pravne a ekonomické aspekty aj v kontexte désledkov
pandémie ochorenia COVID-19) .

2 Autor je internym doktorandom na Pravnickej fakulte Univerzity Pavla Jozefa Saférika v Kogiciach a zérove aj
doktorandom v kombinovanej forme na Pravnickej fakulte Masarykovej univerzity v Brne. Vo svojej publikacnej
¢innosti sa zameriava najmad na oblast’ vzt'ahu prava a modernych technologii a taktiez na problematiku daniovych
unikov a moznostami ich predchadzania ¢i zamedzenia
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scientific papers were used in the research, but especially analysis, synthesis and deduction,
which we applied in their interrelationships.
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UvVoD

,,Snazime sa zabezpecit, aby mali obcania a
podniky v digitalnom veku aj nadalej pristup k
najbezpecnejsej forme penazi — k peniazom
centralnej banky.

Christine Lagardova, prezidentka ECB

Rok 2020 sa zapiSe do dejin ako rok pandémie nebezpecnej nakazlivej 'udskej choroby
COVID - 19 a s tym suvisiacej sandcie nasledkov v oblasti ekonomickej, zdravotnickej, resp.
zdravotnej, ale i tej socialnej. Prijimanie restriktivnych opatreni zo strany vlad jednotlivych
Statov v snahe zamedzit Sirenie koronavirusu SARS-CoV-2 sa dotklo mnohych
podnikatel'skych subjektov, ktoré nemohli vykonavat’ svoju podnikatel’sku ¢innost’ bud’ uplne
alebo iba v obmedzenom rozsahu, zamestnanci zacali vykonavat’ pracu z domu a mnohé iné
fenomény, na ktoré sme neboli zvyknuti a stali sa sicastou bezného Zivota jednotlivcov.
Dopady ekonomickej krizy viedli aj k mnohym bankrotom ¢i hromadnym prepustaniam, a to
aj napriek Staitnym kompenzaciam, ktoré v mnohych pripadoch prisli oneskorene ¢i neboli
adekvatne vzhl'adom na zavaznost’ a rozsah nasledkov tejto krizy.

Aj napriek tymto negativnym faktorom bolo mozné badat’ v obdobi na prelome rokov
2020 a 2021 nevidany narast kapitalu na finanénych trhoch a kryptoburzach, ¢o vyustilo do
rastu cien akcii a kryptoaktiv. Viaceri ekondmovia pripisuju tento jav ekonomickej pomoci
Vv podobe tzv. helikoptérovych penazi poskytovanej domécnostiam v Spojenych Statoch
americkych.* Vzhl'adom na to, Ze spotreba bola do istej mierny obmedzena a poniektori
jednotlivei tak disponovali volnymi penaznymi prostriedkami, dochadzalo zich strany
ku $pekulativnym konaniam v snahe 0 ich zhodnotenie prave spominanym sposobom —
investovanim.

3 FEurépska centrdlna  banka.  Digitilne euro  [online]. ecb.europa.eu [cit.  05.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/paym/digital_euro/html/index.sk.html

4 Blizsie: napr. Vox. Why stocks soared while America struggled [online]. vox.com [cit. 05.08.2021].
https://www.vox.com/business-and-finance/22421417/stock-market-pandemic-economy
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Naérast kapitalu na kryptoburzach sa stal taktiez impulzom k zintenzivneniu diskusii na
trovni Eurdpskej tnie (d’alej aj ako ,, EU*) vo vztahu k zavedeniu vlastnej digitalnej ,,meny*
Vv kontexte oraz vi¢Smi preferovanej bezhotovostnej platby v obdobi, ktoré mozno oznacit’ ako
digitalnu (priemyselnt1) revoliciu 4.0. K akceleracii uprednostitovania bezhotovostného
platobného styku nepochybne prispela aj pandémia ochorenia COVID-19. Diskusie st len na
pociatku a EU neprichaddza eite s konkrétnym navrhom riesenia uvedenej problematiky, pric¢om
sl tu viaceré otazky, ktoré musia byt zodpovedané pred zavedenim digitalneho eura. Co je
vlastne digitalne euro vo svojej podstate? Komu a na aké ucely bude sluzit? Je vytvoreny
adekvatny pravny zaklad pre zavedenie digitalneho eura v ramci primarneho prava EU? Su
pripravené vnutrostatne pravne Upravy na zavedenie tejto digitalnej meny? Ide len o zlomok
otazok, ktoré ndm vyvstavajui v stvislosti s digitdlnym eurom.

EU viak nema prvenstvo, pokial' ide o zavedenie svojej digitilnej meny. Na vlnu
digitalizacie zareagovala ako prva Cina, ktora zaviedla tzv. digitalny yuan. Pripravné prace na
digitalnom yuane sa plynule preklopili uz do fizy realiza¢nej.> Dokonca, transakcie s touto
digitalnou menou dosiahli 5,3 miliardy USD.® Inym pripadom je zase Salvador, ktory otazku
digitalnej meny vyriesil svojskym spdsobom a to tak, Ze kryptoaktivum Bitcoin (BTC) uznal
za zakonné platidlo.” V tomto pripade sa vSak nejednd o menu v tom $tandardnom ponimani
(vid’ nizsie).

Je teda evidentné, ze pred vedou o financnom prave stoja dalSie vyznamné a vel'mi
aktualne otazky, ktorymi sa meni pohlad na urdité 3tandardné pravne instituty.® Tymto
prispevkom neaSpirujeme na zodpovedanie vsetkych spornych otdzok a svoju pozornost
upriamime len na vybrané skutoc¢nosti, resp. problémy, ktoré st svojou povahou podl’a nasho
nazoru esencidlne, a ktoré musia byt zodpovedané esSte pred zavedenim digitdlneho eura.
Konkrétne ide o otazku pravneho zakladu pre vydavanie/emisiu digitdlneho eura v primarnom
prave a na to nadvézujicej pravnej upravy (v aktoch sekundarneho prava).

Z uvedeného dovodu sme si v ramcei predostretého prispevku stanovili za ciel’ na zaklade
analyzy recentnych iniciativ v uvedenej oblasti vyskumu a aktudlneho pravneho rdmca na
urovni eurdpskej a narodnej sformulovat’ uréité zavery a navrhy v rovine de lege ferenda

5 Deutsche Bank. Digital yuan: what is it and how does it work [online]. db.com [cit. 05.08.2021].
https://www.db.com/news/detail/20210714-digital-yuan-what-is-it-and-how-does-it-work?language_id=1

® Bloomberg. China’s Digital Yuan Trial Reaches $5.3 Billion in Transactions [online]. bloomberg.com [cit.
05.08.2021]. https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-07-16/china-s-digital-yuan-trial-reaches-5-3-
billion-in-transactions

7 BBC. EI Salvador makes cryptocurrency legal tender [online]. bbc.com [cit. 05.08.2021].
https://www.bbc.com/news/world-latin-america-57398274

8 Blizsie: napr. POPOVIC, A. — SABO, J. — STRKOLEC, M.: Bitcoin ajeho financno-pravne vychodiskd. In:
Pravo, obchod, ekonomika: zbornik vedeckych prac. Kosice: Univerzita Pavla Jozefa Safarika v Kosiciach, 2020.
s. 217-228 alebo aj STOJAKOVA, M.: Teoreticko-prdvne postrehy vyuzitia technolégie Blockchain vo finanénom
sektore. In: Pravo, obchod, ekonomika: zbornik vedecky prac. Kosice: Univerzita Pavla Jozefa Safarika
v Kosiciach, 2019. s. 513-520.

9 K daldim okruhom otdzok vedy o finanénom prave blizsie: napr. BUINAKOVA, M., KICOVA, A.: dktudlne
otazky verejnych financii. In: Dny prava 2011 — Days of Law 2011: Finance vefejného sektoru (pravni a
ekonomické aspekty jeho fungovani). Brno: Masarykova univerzita, 2012. s. 32-38.
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stvisiace so zavedenim digitalneho eura. Na ucely naplnenia predmetného ciel'a podrobime
overeniu tato hypotézu:

- primarne pravo EU a suvisiace pravne akty vytvaraji pre uniovych normotvorcov
dostato¢ny pravny zaklad a mandat pre zavedenie digitalneho eura.

VysSie formulovanému ciel'u ako aj nastolenej hypotéze zodpovedad Strukturalne
usporiadanie tohto prispevku, v ramci ktorého sme zvolili Standardny postup od objasnenia
urcitych vSeobecno — teoretickych vychodisk az osobitne k problematike digitdlneho eura, jeho
pojmovému vymedzeniu, Objasneniu podstaty a pravneho zakladu pre zavedenie a emisiu
digitalneho eura v ramci krajin Eurosystému. Pri realizacii vyskumu v danej oblasti sme zvolili
viaceré¢ metddy pisania vedeckych prac, no najma analyzu, syntézu a dedukciu, ktoré sme
aplikovali vich vzajomnych suavislostiach. Pre ucely tohto prispevku sme vychadzali
z viacerych dokumentov Eurdpskej centralnej banky (dalej aj ako ,,ECB*), no najmi
z dokumentu oznadeného ako ,, Report on digital euro ““ z oktobra roku 2020.%

1. DIGITALNE EURO - POJEM, PODSTATA A POVAHA

Prv nez pristiipime k pravnemu zékladu a regulacnému ramcu digitalneho eura, musime
zacat’ objasnenim teoreticko — pravnych vychodisk pre digitalne euro. Vo vSeobecnosti mozno
menu!! oznag¢it ako konkrétnu sustavu penazi zavedenu v uréitom State a Systematicky
upravent pravnym poriadkom tohto §tatu.!? Treba dodat a doplnit, Ze sa moze jednat aj
0 formu nadnarodnych, resp. medzinarodnych penazi, ¢o je aj pripad samotného eura, ktoré je
zavedené v ramci tych &lenskych $tatoch EU, ktoré su sucastou Eurozony.*®

Pokial’ ide o digitalne euro, tak tu nemozno hovorit’ 0 novej mene, ktora by sa zavadzala
paralelne popri Standardnom eure, ktoré uz aktualne pozname, ale jedna sa skor o odlisSnu
podobu eura. Tu sa natiska otdzka, ¢i uz v sucasnosti nemozno hovorit’ o digitalnom eure
V kontexte penaznych prostriedkov vedenych na uctoch v bankach (tzv. elektronické peniaze).
Na tato otazku je mozné odpovedat’ kladne s tym, Ze rozdiel je v tom, Ze elektronické peniaze
st vzdy naviazané na tradiéné formy pefiazi (bankovky a mince), ktorymi musia byt kryté.1*
Pri digitalnou eure budl peniaze priamo emitované v digitdlnej podobe bez potreby vydavania
,hmotnych* penazi.’® Elektronické peniaze st tvorené bankami ¢i inymi sprostredkovatel'mi,
kdezto digitdlne euro (resp. digitdlne peniaze vo vSeobecnosti) bude tvorené centrdlnymi

10 Eurépska centridlna banka. Report on a digital euro [online]. ech.europa.eu [cit. 03.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf

11 Menu nemoZno zamiefiat’ s peniazmi, ktoré nie st kategériou pravnou, ale ekonomickou.

12 BABCAK, V. a kol. Financné pravo na Slovensku. Bratislava: EPOS, 2017. s. 454.

3 Porov.: MRKYVKA, P.: Propedeutika financniho prava I. Obecnd ¢dst. Brno: Masarykova univerzita, 2014. s.
94.

14 Narodna banka Slovenska. Potrebujeme a chceme digitdlne peniaze? [online]. nbs.sk [cit. 06.08.2021].
https://mwww.nbs.sk/sk/informacie-pre-media/tlacove-spravy/spravy-vseobecne/detail-tlacovej-
spravy/_potrebujeme-a-chceme-digitalne-peniaze

15 Jednym dychom je potrebné dodat, Ze uz v sGcasnosti velka Cast transakcii medzi centrdlnou bankou
a komerénymi bankami prebieha len vo virtudlnom priestore.
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bankami, t. j. jeho emitentmi. Eurdpske institicie eSte nemaji zodpovedant otazku zékladne;j
platformy digitalneho eura, no jednou z moznosti je aj vyuzitie technologie Blockchain, ktora
je priznaéna prave pre kryptoaktiva.'® To by predstavovalo d’alsiu odlisnost od elektronickych
penazi.

Nemozno vsSak automaticky digitdlne euro oznacit' za druh kryptoaktiva aj napriek
pripadnej architektire zalozenej na Blockchaine, ¢o je potrebné zdoraznit'. Pri kryptoaktivach
existuje u vacsiny vedeckej obce vzacna zhoda v tom, Ze ich oznaCovanie za virtudlne meny
alebo inym obdobnym ekvivalentom, je nespravne a zavadzajice.!” MoZno tento poznatok
aplikovat’ aj v pripade digitalneho eura? Tu je potrebné nadviazat’ na to, o sme uviedli vyssie,
ze digitalne euro predstavuje len digitalne podobu penaznych prostriedkov vo forme, ktorou je
euro. Nejde tak o samostatné platidlo a dokonca st tu aj d’alSie odliSnosti od kryptoaktiv.
Mobzeme teda akceptovat oznacenie digitdlneho eura za menu, ¢o je vylucené pri
kryptoaktivach.

Digitalne euro sa 1isi aj od tzv. stable coinov, ktoré predstavuju kryptoaktiva s relativne
stabilnou hodnotou. Prave tie mozno vymedzit’ ako digitdlne hodnotové jednotky, ktoré nie st
formou akejkol'vek konkrétnej meny a ktoré sa ,,spoliechaji® na nastavenie stabilizacie —
nastroje na minimalizaciu vykyvov ich ceny voéi mene alebo menam.'® Medzi takéto stable
coiny patri Binance USD (BUSD),*® Tether USD (USDT)? a im podobné kryptoaktiva, ktorych
pocet pre ich obl'ibenost’ neustale stipa. Spominané kryptoaktiva, resp. ich hodnota sa viaze
konkrétne na menu — americky dolar (USD). Nie je to vSak podmienkou a mozu sa viazat’ aj na
int menu. U vacSiny kryptoakiv je vSak volatilita enormne vysoka a mézeme teda konstatovat’,
ze ide tu o dalsi diferenciaény znak digitalneho eura a kryptoaktiv. Plati, Zze Eurosystém
zodpoveda vo vztahu k ob&anom EU za to, aby hodnota platobnych nastrojov a ich kupna sila

sa ¢asom nemenila.?! Tento atribat nie je vlastny pre kryptoaktiva (vratane stable coinov).

Za odlisnost’ digitalneho eura mozno oznacit’ aj to, Ze pdjde o platidlo stale pod dohl'adom
inStitacie, resp. institicii, ktorymi buda centralne banky Statov Eurozony. Centralizacia, ktora
je s otazkou dohl'adu nevyhnutne spéita, je vSak nie¢im, €o je v rozpore s architektarou tzv.
Distributed Ledger Technology (d’alej aj ako ,,DLT*) aBlockchain technologie ako

16 Blizsie: EURACTIV. Bude mat euro svoju digitalnu formu? Rozhodne sa v aprili [online]. euractiv.sk [cit.
03.08.2021]. https://euractiv.sk/section/digitalizacia/news/bude-mat-euro-svoju-digitalnu-formu-rozhodne-sa-v-
aprili/

" HRABCAK, L.: ,, Virtudlna mena* a pravo. In: Vplyv modernych technoldgii na pravo: recenzovany zbornik
prispevkov z vedeckej konferencie. Kogice: Univerzita Pavla Jozefa Safarika v Kogiciach, 2019. s. 99-110.

18 Burépska centralna banka. Occasional Paper Series. ECB Crypto-Assets Task Force [online]. ech.europa.eu [cit.
03.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/scpops/ech.op247~fe3df92991.en.pdf?b85631de8h2fdfa5395c2a4c87de05el
19 Blizsie: BINANCE. Binance USD (BUSD) [online]. binance.com [cit.  03.08.2021].
https://www.binance.com/en/busd

20 Blizsie: Tether. Digital money for a digital age [online]. tether.to [cit. 03.08.2021]. https://tether.to/

2L Eurdépska centralna banka. Report on a digital euro [online]. ech.europa.eu [cit. 03.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf
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najznamejsicho predstavitela DLT sieti.?? Prave tieto distribuované siete sa zakladaju na
decentralizicii. Digitadlne euro by bolo bezrizikovou formou penazi centralnej banky (t. j.
digitalnym reprezentantom hotovosti), ¢o znamena, ze by bolo vydavané centralnou bankou
a zostavalo by v jej zodpovednosti.?

Ako aj ECB v tejto suvislosti uvadza, tak peniaze komer¢nych bank a elektronické
peniaze su, naopak, pasivami dohliadanych sikromnych subjektov. Vo vSeobecnosti plati, ze
emisia penazi musi byt v sulade s pravnymi predpismi a vydavajuca sikromnd institucia
podlieha dohl'adu. Tymto sa zabezpecuje relativne G¢inna a efektivna ochrana prav a pravom
chranenych zaujmov klientov takychto institucii. Netreba opominat’ to, Ze vklady v bankéach su
chranené vytvorenymi mechanizmami ochrany vkladov.?* Naopak, kryptoaktiva nie su
chranené obdobnymi inStrumentmi pre pripad zlyhania na strane ich emitentov.

Digitdlne euro by malo byt vSeobecne akceptovatelné a likvidné. To neplati pri
kryptoaktivach, ktoré sa nedaji vSeobecne vyuzivat na ich primarny ucel ako platobny
prostriedok a ich vyuzitie sa obmedzuje len na ur¢ity okruh subjektov, ktoré ich ako platidlo
akceptuju.?® Predmetna funkcia kryptoaktiv tak §la do uzadia atie sa skor vyuZzivaju ako
Spekulativny nastroj na zhodnotenie penaznych prostriedkov ateda vyuzivaju sa ako
uchovavatel’ hodnot ¢i investiny nastroj. Obmedzeny okruh ,investorov vSak Ccini
kryptoaktiva, resp. trh s kryptoaktivami nelikvidnym.

Zasadnou odlisnostou digitalneho eura je aj to, Ze kryptoaktiva nie su pravne regulovang,
resp. jestvujucu pravnu upravu mozno oznacit’ za znacne fragmentovanu a nepremyslenu. To
je sposobené tym, ze doposial’ neexistuje ziadna komplexna uprava postavenia kryptoaktiv
apravne upravy sa obmedzuju len na parcidlne otazky ako napr. zdanovanie prijmov
z dispozicii s kryptoaktivami.?® Taktiez absentuje akakol'vek komplexnejsia uprava na
medzinarodnej ¢i aspon europskej tirovni a uvedena otazka je Cisto v kompetencii narodnych
Statov. To by bolo, samozrejme, aj neprijatelné z pohladu komunity, ktora pouziva
kryptoaktiva so zretelom na to, ze tato vlastnost’ robi kryptoaktiva pre populaciu vel'mi
atraktivnou a malo by to, resp. mohlo by to mat’ negativny dopad na ich trznt kapitalizaciu.

22 Blizgie: HRABCAK, L. a kol.: Blockchain technolégia ako cinitel (faktor) ovplyvitujiici siicasnii podobu prava.
Kosice. SafarikPress, 2021. s. 116.

23 Burdépska centrdlna banka. Report on a digital euro [online]. ecb.europa.eu [cit. 03.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf

24 Mozno poukazat’ pri tom na priklade Slovenskej republiky, kde boli vytvorené obdobné fondy, a to menovite
Fond ochrany vkladov ¢i Garan¢nych fond investicii.

%5 Takéto subjekty viak neakceptuju kryptoaktiva an bloc, ale skor sa to tyka len tych najznamejsich druhov
Kryptoaktiv s najvy$§ou trznou kapitalizaciou (najmé Bitcoin a Ethereum).

% Neregulovanost burz s kryptoaktivami je zdsadnou odli$nostou od finanénych trhov vseobecne (blizsie
k pravnej Giprave finanénych trhov pozri: napr. CERVENA, K., PRIEVOZNIKOVA, K.: Regulation of financial
services in the Slovak Republic. In: XIIlth International Scientific Conference System of Financial Law : Financial
Markets: conference proceedings. Brno: Masarykova univerzita, 2015. s. 186-209 alebo aj STRKOLEC, M.:
Private legal and public legal interaction of the financial market legislation. In: XIllIth International Scientific
Conference System of Financial Law : Financial Markets: conference proceedings. Brno: Masarykova univerzita,
2015. s. 38-50.).
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Tabulka ¢. 1 obsahuje zhrnutie najzasadnejSich rozdielov medzi digitdlnym eurom
a kryptoaktivami.

Tabulka €. 1: Digitalne euro vs. kryptoaktiva

Digitalne euro Kryptoaktiva
Vysoka volatilita Nie Ano
Decentralizacia Nie Ano
DohPad Ano Nie
VSeobecna akceptacia Ano Nie
Komplexna pr. regulacia Ano Nie

Zdroj: viastna tvorba

Vzhl'adom na vysSie uvedené skutocnosti je potrebné brat’ nacrtnuté rozdiely relativne,
ked'ze digitalne euro (vratane jeho pravnej upravy) eSte nepozna svoju finadlnu podobu
a vychadzame len z pracovnych dokumentov vypracovanych ECB. V d’alSom texte pristapime
k analyze potencialneho pravneho zakladu a regulaéného ramca digitalneho eura zamyslaného
zo strany ECB, ktora nastolent tému povazuje ako jednu z priorit a je vV uvedenej oblasti vel'mi
aktivna.

2. NIEKOIKO POZNAMOK K PRAVNEMU ZAKLADU A REGULACNEMU
RAMCU DIGITALNEHO EURA

Jednou z najpodstatnejSich otazok, ktort bude nevyhnutné zodpovedat’ este pred tym, ako
pristapi EU k vydavaniu digitalneho eura, je pravny zaklad pre jeho emisiu. V zasade plati, Ze
pravny zaklad pre vydavanie digitalneho eura sa bude liSit'" v zavislosti od ucelu pouzitia
digitalneho eura a jeho statusu, ktory mu bude po konsenze na iniovej urovni priznany. Do
uvahy vtomto smere prichadzaju tieto varianty, sktorymi pracuje aj ECB vo svojom
dokumente ,, Report on a digital euro ““ Z oktobra roku 2020:

- digitalne euro ako zakonné platidlo,

- digitalne euro ako nastroj menovej politiky,

- digitalne euro ako nastroj spristupneny sikromnym subjektom, a
- digitalne euro ako zuétovacia jednotka.?’

Prvy zmieneny variant — digitalne euro ako zakonné platidlo — by predstavovalo pristup,
kedy by malo digitdlne euro vSeobecné vyuzitie. V ostatnych pripadoch moZno hovorit
0 obmedzenom vyuZzivani digitdlneho eura bez priznania statusu zakonného platidla. Dana
otazka viak nie je eite zodpovedana a vedd sa onej na trovni EU rozsiahle diskusie za
participacie vedeckej obce, ale 1 SirSej verejnosti. Zavaznost’ tejto diskusie podc¢iarkuje aj to, Ze

2 Eurdpska centralna banka. Report on a digital euro [online]. ech.europa.eu [cit. 03.08.2021].
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf
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verejnost’ mala moznost’ po relativne dlhy Cas zasielat’ ECB svoje pripomienky a podnety
tykajace sa digitdlneho eura.

Pre pripad, ze sa bude digitialne euro vydavat’ ako nastroj rovnocenny bankovkam,
ECB uvadza ako najvhodnejsi zaklad pre jeho emisiu ¢l. 128 ods. 1 Zmluvy o fungovani
Eurdpskej tnie (dalej aj ako ,,ZFEU®) vspojeni s¢&l. 16 Statitu Eurépskeho systému
centralnych bank a Eurdpskej centralnej banky (dalej aj ako ,, Statiit ESCB a ECB*). Podla ¢l.
128 ods. 1 ZFEU, citujeme: , Eurépska centralna banka md vyluéné prdvo povolovat
vyddvanie eurobankoviek v Unii. Tieto bankovky mézu vyddavat Eurépska centralna banka
a narodné centralne banky. Bankovky vydané Europskou centralnou bankou a narodnymi
centrdlnymi bankami s jedinymi bankovkami, ktoré majii v Unii vylucné postavenie zdkonného
platidla. “?® To, e citované ustanovenie je vSeobecné a nekonkretizuje podobu vydavanych
eurobankoviek nas vedie ku konstatovaniu, Ze primarne pravo EU vytvéara pravny zaklad pre
emisiu digitdlneho eura ako nastroja rovnocenné¢ho bankovkdm. V takomto pripade by teda
nebola nevyhnutna d’alSia zmena v ramci zmluv a digitdlnemu euru by bol priznany status
zédkonného platidla s jeho vSetkymi atributmi (vratane s tym spétej povinnosti ho akceptovat
ako platidlo). Okrem toho ECB poukazuje na &l. 16 Statutu ESCB a ECB upravujici (vyluéné)
opravnenie Rady guvernérov povolovat vydavanie bankoviek v EU a opravnenie ECB
a narodnych centralnych bank vydavat’ bankovky.?®

Dali variant, s ktorym ECB pracuje v suvislosti s u¢elom digitalneho eura, je jeho
pouzivanie ako nastroja menovej politiky. ECB v tomto pripade prirovnava digitalne euro
k rezervam centralnych bank a pravny zaklad nachadza v ¢l. 127 ods. 2 ZFEU a prvej vete ¢l
20 Statitu ESCB a ECB. Pokial’ ide o spominany &lanok ZFEU, tak ECB zrejme chce
subsumovat’ toto opravnenie Eurdpskeho systému centralnych bank (d’alej aj ako ,, ESCB ) pod
zékladné tulohy realizované prostrednictvom ESCB — definovat’ a uskuto¢iovat’ menovu
politiku Unie. Mozno vidiet’ aj nadvéznost’ &l. 20 Statatu ESCB a ECB (Iné néastroje menove;
kontroly), ktory ustanovuje uz konkrétne, ze Rada guvernérov moze dvojtretinovou vacsinou
hlasov rozhodnat’ o pouziti inych operativnych metéd menovej kontroly, ktoré poklada za
vhodné. Je vSak otdzkou, ¢i zavedenie digitdlneho eura ako nastroja menovej politiky mozno
povazovat’ a oznalit' za nastroj, resp. metodu (ako to uvddza tniovy normotvorca) menove;j
kontroly. Podl'a naSho nazoru digitalne euro postrada akykol'vek kontrolny aspekt, a preto
odvolavka na ¢l. 20 Statatu ESCB a ECB je v tomto pripade irelevantna. Vzhl'adom na vyssie
uvedené vsak EU ma uréiti oporu v primarnom prave, a to konkrétne v &l. 127 ods. 2 ZFEU,
ktory vytvara dostatocny a vSeobecny pravny zaklad pre emisiu digitdlneho eura ako nastroja
menovej politiky v ramci EU.

Pokial’ ide o digitalne euro ako nastroj spristupneny sikromnym subjektom, tak
obdobne aj tu ECB poukazuje na pravny zéklad v ¢l. 127 ods. 2 ZFEU. 1 ked’ to ECB blizsie
nekonkretizuje, snaha by bola zrejme o hl'adanie vychodiska pre emisiu digitalneho eura ako
nastroja spristupneného sukromnym subjektom v tllohe ESCB podporovat’ plynulé fungovanie

28 Zmluva o fungovani Eurdpskej tnie, ¢l. 128 ods. 1
29 Blizgie: Statat Europskeho systému centralnych béank a Eurdpskej centralnej banky, ¢l. 16
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platobnych systémov. Digitdlne euro ma bez pochyb potencidl byt elementom, ktory je
sposobily prispiet’ k plynulému fungovaniu platobnych systémov (za predpokladu vytvorenia
vhodnej infradtruktary). Aj tu sa zaroveii odvolava ECB vo svojej sprave na Statat ESCB
a ECB, konkrétne jeho ¢l. 17 upravujuci vedenie uctov v ECB a Vv narodnych centralnych
bankach. Nadviznost’ medzi ¢l. 127 ods. 2 ZFEU a uvedenym ¢&lankom Statatu ESCB a ECB
nepochybne existuje, avSak takuto paralelu nenachadzame vo vztahu k digitdlnemu euru. Tuto
skutoénost’ si uvedomuje aj samotna ECB, ktora uvadza, Ze ¢l. 17 Statatu ESCB a ECB nemoéze
slazit ako jediny, resp. vyluny pravny zaklad pre emisiu digitdlneho eura ako ndstroja
sliZiaceho sukromnym subjektom.

Digitalne euro mdze shizit’ aj ako ziactovacia jednotka a ECB pocita aj s tymto moznym
variantom. Opravnenie vydavat digitalne euro ako zic¢tovacie médium by malo pramenit’ z ¢l
127 ods. 2 ZFEU, ktory sme uz uvadzali vyssie v savislosti s digitalnym eurom ako nastrojom
menove] politiky €1 nastrojom spristupnenym sukromnym subjektom. Okrem toho aj tu,
obdobne ako aj vo vyssie uvedenych pripadoch, ECB poukazuje na Statit ESCB a ECB. Malo
by sa jednat o ¢l. 22 Statatu ESCB a ECB, podl'a ktorého: ,, ECB a ndrodné centrdlne banky
mozu poskytnut’ zariadenie a ECB moéze vydavat nariadenia na zabezpecenie ucinnosti
a spolahlivosti ziictovacich a platobnych systémov v ramci Unie a voci inym krajindm. “°
Pravny zaklad digitalneho eura ako zG&tovacej jednotky (¢1. 127 ods. 2 ZFEU) je teda adekvatny
a je mozna jeho emisia aj za aktualneho pravneho stavu.

Uz z uvedeného je zrejmé, Ze so zretefom na vieobecnost’ ustanoveni ZFEU ¢&i Statttu
ESCB a ECB mozno najst pravny zaklad pre emisiu digitdlneho eura v pripade vsetkych
zamySlanych variantov, s ktorymi momentdlne ECB pracuje vo svojich pracovnych
dokumentoch. Podl'a naSho pravneho ndzoru vsak je viac ako len Ziaduca podrobnejSia pravna
Gprava v aktoch sekunddrneho prava vzmysle ¢l 288 ZFEU, no najmid smerniciach
a nariadeniach. Obdobne buda nutené pristapit’ k prijatiu relevantnej vnutroStatnej pravnej
upravy aj Staty tvoriace Eurosystém. Aktualne aj s ohladom na skutocnost, ze ECB nema
presnu predstavu o ucele digitalneho eura, na ktory bude slizit,, to nie je mozné, a preto bude
potrebné nan urcity ¢as pockat’ a nasledne tto Upravu podrobit’ kritickému zhodnoteniu.

ZAVER

Predostrety prispevok pojednaval o jednom z fenoménov digitalnej éry — digitalnom eure.
KedZe uvedena problematika ma §ir$i rozmer a kontext, zaoberali sme sa len vybranymi
finan¢no-pravnymi aspektmi digitadlneho eura a poukazali sme zaroven na pravny zéklad
digitilneho eura (v ramci primarneho prava EU) ajeho regulaény ramec. Clanok, jeho
jednotlivé ¢asti smerovali k naplneniu ciel’a na zaklade analyzy recentnych iniciativ v uvedenej
oblasti vyskumu a aktudlneho pravneho rdmca na Urovni eurdpskej a narodnej sformulovat
urité zavery a navrhy v rovine de lege ferenda stvisiace so zavedenim digitdlneho eura.
Zavery, ku ktorym sme v priebehu nasho parcialneho vyskumu dospeli, sme formulovali

30 Statat Eurépskeho systému centralnych bank a Eurépskej centralnej banky, ¢l. 22
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smerom K nastolenej hypotéze — primarne pravo EU a suvisiace pravne akty vytvaraju pre
uniovych normotvorcov dostatoény pravny zéklad a mandat pre zavedenie digitdlneho eura.

Pri skiimani otazky pravneho zakladu a pravno-regula¢ného ramca digitalneho eura je
nutné nasu odpoved’ rozdelit’ do dvoch ¢asti, a to:

Ad 1) pravny zéklad pre emisiu digitalneho eura v rdmci ESCB:

V otazke pravneho zakladu pre emisiu digitalneho eura v ramci primarneho prava EU
sme dospeli k zaveru, ze ZFEU poskytuje uz v jej aktualnom zneni dostatoény priestor na
realizaciu tychto aktivit ECB. Uvedené konStatovanie plati pri vSetkych zamysl'anych uceloch,
na ktoré moze sluzit’ digitalne euro, a to:

- digitalne euro ako zdkonné platidlo — ¢l. 128 ods. 1 ZFEU,

- digitalne euro ako néstroj menovej politiky — &l. 127 ods. 2 ZFEU,

- digitalne euro ako nastroj spristupneny sukromnym subjektom - &l 127 ods. 2 ZFEU, a
- digitalne euro ako zi¢tovacia jednotka — ¢l. 127 ods. 2 ZFEU.

VzhP'adom na vysokl vieobecnost’ vys§ie uvadzanych ustanoveni ZFEU mozno prijat
zaver, ze jej ustanovenia umoziuju a nevylucuju vydavanie digitdlnej podoby meny euro po
vzore niektorych §tatov ako napr. Cina, kde uz digitdlny yuan ma realne kontury a je uvedeny
do praktického zivota (vid’ vysSie). Iny pripad je stat Salvador, kde uz ako sme aj v uvode
uviedli, bol Bitcoin povySeny na zdkonné platidlo, ¢o je uplne odliSny pristup od toho v ramci
EU alebo spominanej Ciny.

Skeptickejsi postoj viak mozno zaujat’ vo vztahu k ustanoveniam Statutu ESCB a ECB,
ktorymi oddévodinuje ECB toto opravnenie. Iked je evidentnd nadvdznost ustanoveni
predmetného dokumentu s ustanoveniami ZFEU, tak v niektorych pripadoch absentuje paralela
vo vztahu k moznosti vydavat digitdlneho euro. Dokonca, aj ECB, uvedomujic si tuto
skuto¢nost’ pri digitalnom eure ako nastroji sliziacom stkromnym subjektom, uvadza, ze Statut
ESCB aECB by vtomto pripade nemohol sluzit ako vyluény pravny zaklad pre jeho
vydavanie.

Sme toho nazoru, Ze Statat ESCB a ECB by nemohol sluzit’ ako jediny a vyluény pravny
zaklad nielen pri digitdlnom eure sluZiacom sukromnym subjektom, ale taktiez aj v pripade
digitalneho eura ako zdkonného platidla, ako nastroja menovej politiky ¢i zactovacej jednotky.
Takéto zmocnenie je mozné podla nasho nazoru len prostrednictvom ustanoveni ZFEU
pojednavajucich o menovej politike, i ked’ respektujeme skuto¢nost’, ze Statat ESCB a ECB je
stcast'ou Zmluvy ako jej Protokol €. 4.

Obdobne sme toho ndzoru, Ze tento dokument by si zasluhoval vys$§iu mieru precizécie
a konkretizacie v stvislosti s vydavanim digitalneho eura. Za aktualneho stavu to vsak mozné
este nie je, pretoze samotna EU a jej institucie (najma ECB) nemajt konkrétnu predstavu o tom,
ako bude nakoniec digitalne euro vyzerat. Mozno v8ak hodnotit’ pozitivne postupnost’ krokov
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EU pri tvorbe digitalneho eura, kedy otdzka pravneho zékladu v ramci primarneho prava je
esencidlnou, a bez ktorej by nebolo mozné vyriesit’ d’alSie s tym stivisiace problémy.

Ad 2) pravna uprava postavenia digitdlneho eura v Eurosystéme:

Inou otazkou (v porovnani s pravnym zakladom v ramci primarneho prava) je uz pravna
uprava postavenia digitalneho eura v Eurosystéme. Tu je mozné plynule nadviazat’ na to, ¢o
sme konstatovali v zavere bodu Ad 1), a sice Ze EU a jej instittcie nemaju este predstavu, aka
bude redlna podoba digitalneho eura. Preto nie je moZné za sucasného stavu prijat’ nadvizujucu
pravnu upravu na ustanovenia ZFEU &i Statatu ESCB a ECB, ktora by riesila otazku povahy
a postavenia digitdlneho eura v Eurosystéme. Tento poznatok mozno aplikovat’ aj pri
vnutroStatnej pravnej Uprave, ktord bude prijata ako reflexia na tu tniovu, pokial’ sa nebude
jednat’ priamo aplikovateI'né europske pravne akty.

Zaverom mozno teda konstatovat, e primarne pravo EU a suvisiace pravne akty
vytvaraju pre uniovych normotvorcov dostatoény pravny zdklad a mandat pre zavedenie
digitalneho eura s vyhradami, ktoré sme vyslovili vo vztahu k Statatu ESCB a ECB.
S ohl'adom na to, ze ide o vel'mi dynamicky sa rozvijajicu oblast’, bude nevyhnutné sledovat,
ako sa bude vyvijat’ pravno-regulaény ramec, ktory uz bude konkrétne regulovat’ postavenie
a povahu digitalneho eura.
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