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Proba przejecia przez Kreml kontroli nad rynkiem
kryptowalut w Rosji

Iwona Wisniewska

Rosyjskie wtadze pracuja nad projektem ustawy majgcym na celu kompleksowe
uregulowanie rynku kryptowalut. Dokument, ktéry miat — wedtug pierwotnych planéw -
wejs¢ w zycie 1 lipca 2026 r., oczekuje na drugie czytanie w Dumie Panstwowej i
najprawdopodobniej zacznie obowigzywac jesienig br. Przyczyng sg przedtuzajgce sie spory
dotyczgce szczegotowych zasad obrotu tego rodzaju aktywami w kraju i wykorzystywania
ich do rozliczen transgranicznych.

Projekt ustawy wynika z checi wtadz przejecia kontroli nad dynamicznie rozwijajgcym sie,
mocno zdecentralizowanym i zanonimizowanym rynkiem cyfrowych aktywéw w Ros;ji.
Jednoczesnie Kreml pozostawia duzg swobode rosyjskim podmiotom w zakresie
wykorzystywania kryptowalut do obstugi handlu zagranicznego, a tym samym wspiera je w
obchodzeniu zachodnich sankcji finansowych.

Proces regulowania rynku kryptowalut w Ros;ji

Kreml od ponad pieciu lat podejmuje proby prawnego uregulowania rynku aktywow
cyfrowych. Jednak dotychczas dynamiczny wzrost popularnosci kryptowalut w duzej mierze
odbywat sie poza kontrolg panstwa. Ogodlna ustawa z 2020 r. o cyfrowych aktywach
finansowych oraz walucie cyfrowej wprowadzita jedynie definicje takich walut i uznata je za
zbywalne prawo majatkowe (tzn. zezwolita na ich zakup, sprzedaz, wydobycie (mining)),
zabronita jednak ich reklamowania i wykorzystywania jako srodka ptatniczego w Ros;ji. Jak
dotad rosyjskim wtadzom udato sie w 2024 r. uregulowa¢ jedynie zasady miningu (m.in.
powstat rejestr tzw. gornikéw, okreslono zasady dostepu do energii elektrycznej niezbednej
do wydobycia oraz opodatkowanie sektora kryptowalut).

Dodatkowo w 2024 r. Centralny Bank Rosji (CBR) zezwolit — w ramach tzw.
eksperymentalnego rezimu prawnego (ustanowionego juz w 2020 r.) — wybranym
uczestnikom handlu zagranicznego FR (duzym koncernom eksportowym i bankom) na
rozliczenia w kryptowalutach z kontrahentami z panstw trzecich.

Procedowany obecnie przez parlament projekt ustawy ,0 walucie cyfrowej i prawach
cyfrowych” ma za zadanie uregulowaé dotychczas pominiete przez prawo kwestie, przede
wszystkim zasady obrotu kryptowalutami. Dokument zostat przyjety przez Dume
Panstwowg w pierwszym czytaniu w kwietniu br., jednak zgtoszono do niego liczne uwagi,
co wyhamowato tempo prac nad projektem. Rosyjskie wtadze nadal zaktadajg, ze uda sie
sfinalizowaé proces legislacyjny jeszcze w wiosennej sesji parlamentu (tj. do 21 lipca br.),
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tak aby ustawa mogta wejs¢ w zycie jesienig 2026 .

Proba przejecia kontroli nad rynkiem wewnetrznym

Przygotowany przez CBR w konsultacji z rzagdem projekt ustawy jest bardzo rygorystyczny,
jesli chodzi o wykorzystywanie cyfrowych walut na rynku wewnetrznym. Bank domaga sie
niemal catkowitej kontroli nad rynkiem. Nowe przepisy przewidujg pojawienie sie w kraju
licencjonowanych podmiotéw, ktére bedg mogty prowadzi¢ ewidencje aktywow cyfrowych
(depozytaria cyfrowe), organizowaé¢ obrét kryptowalutami, przeprowadzaé transakcje
wymiany waluty cyfrowej na walute fiducjarng (tj. opartg na zaufaniu do jej emitenta,
zazwyczaj banku centralnego danego kraju; np. na rubla, dolara, juana), a takze obstugiwac
transgraniczne rozliczenia w kryptowalutach na zlecenie klientow. De facto ich
przechowywanie mogtoby odbywa¢ sie w Rosji wytgcznie za posrednictwem
licencjonowanych depozytariuszy (np. banku lub brokera) i to on zarzadzatby prywatnymi
kluczami do aktywdéw. Logika nowej infrastruktury zostata zapozyczona z rynku papierow
wartosciowych, gdzie miedzy inwestorem a aktywami zawsze stoi posrednik. W
parlamencie trwajg takze dyskusje nad umozliwieniem przechowywania cho¢ czesci
aktywéw w prywatnych, niepowierniczych portfelach, ktére zapewniajg uzytkownikowi
bezposrednig kontrole nad kluczami i Srodkami, czego domagajg sie inwestorzy. CBR
dopuszcza takg mozliwosé, pod warunkiem ze odbywac sie to bedzie poza granicami Rosji i
bez wykorzystania krajowej infrastruktury finansowej (np. kont bankowych). Nie jest jednak
jasne, jak w praktyce bedzie stosowany ten przepis — zdecyduja o tym przepisy
wykonawcze.

Bank Centralny Rosji ma sie sta¢ de facto gtbwnym organem regulacyjnym rynku
kryptowalut, m.in. bedzie prowadzit rejestry licencjonowanych podmiotéw i decydowat o ich
wpisaniu i wykresleniu, wyznaczat wymogi wobec uczestnikow rynku i kontrolowat ich
wypetnienie. Zakres kompetencji CBR budzi jednak powazne kontrowersje, tym bardziej ze
wiele istotnych parametréow rynku (np. wykaz kryptowalut dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego czy maksymalne kwoty nabycia dla inwestoréw niekwalifikowanych) ma
zosta¢ ustalonych nie w ustawie, ale w aktach wykonawczych, ktére CBR przygotuje w
kolejnych miesigcach. Jedynie wydobycie kryptowalut pozostanie poza kompetencjami
banku. Kontrole nad tym segmentem zachowa Federalna Stuzba Podatkowa i to ona bedzie
prowadzic¢ rejestr tzw. gornikow i operatorow infrastruktury wydobywczej.

Ponadto nowe przepisy majg utrzymac zakaz wykorzystywania walut cyfrowych do ptacenia
za towary, prace i ustugi na terytorium Rosji. Zarazem zalegalizowane zostanie ich
wykorzystywanie do rozliczen transgranicznych. Uprawnienia, ktére obecnie posiada waskie
grono podmiotdéw, majg zostaC rozszerzone na wszystkich uczestnikéw handlu
zagranicznego w FR.

Rynek kryptowalut w Rosji i jego rozwdj

Za wzrostem popularnosci kryptowalut w FR stoi kilka czynnikéw, do najwazniejszych
naleza: niskie zaufanie obywateli do panstwa, zachodnie sankcje finansowe oraz agresywna
polityka wobec Zachodu.
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Waznym katalizatorem popularnosci kryptowalut wsréd osoéb indywidualnych, ktére juz od
dekady chetnie je nabywajg (Ministerstwo Finanséw FR szacuje ich liczbe na ok. 20 min, tj.
prawie 15% populacji), jest staba ochrona praw wtasnosci w Ros;ji i niski poziom zaufania do
instytucji panstwowych i bankéw. Kryptowaluty staty sie w efekcie istotnym sposobem
lokowania pieniedzy poza jurysdykcjg Kremla.

Wykorzystanie walut cyfrowych wyraznie zdynamizowato sie w 2022 r., po natozeniu przez
Zachod na FR zmasowanych sankcji finansowych w odpowiedzi na rosyjskg agresje wobec
Ukrainy. Restrykcje te mocno ograniczyty mozliwos¢ przeprowadzania przez rosyjskie
podmioty transgranicznych operacji finansowych za pomocag dotychczas stosowanych
instrumentéw. Kryptowaluty pozwalaty natomiast zredukowac koniecznos¢ korzystania z
posrednictwa zachodnich instytucji finansowych (m.in. SWIFT, tj. miedzynarodowego
systemu komunikacji miedzybankowej, czy z bankéw korespondencyjnych) przy
rozliczeniach z kontrahentami z panstw trzecich. Z tego powodu znacznie wzrosta skala
operacji finansowych z wykorzystaniem kryptowalut oraz ich wartos¢. Powstaty nowe,
nieprzewidziane przez prawo mechanizmy obstugi najwiekszych rosyjskich eksporteréw i
importerow. Wymusito to na wtadzach zaangazowanie sie w rozwoj tego segmentu rynku i
systemowego jego uregulowania. Efektem byto zezwolenie w 2024 r. wybranym podmiotom
na rozliczenia za pomocag kryptowalut z zagranicznymi kontrahentami oraz plany
rozszerzenia tego rozwigzania na wszystkich uczestnikéw handlu zagranicznego dzieki
przyjeciu procedowanego witasnie projektu ustawy.

Réwnolegle aktywa cyfrowe staty sie dla Kremla waznym sposobem realizacji agresywnych
dziatan wobec Zachodu. Jeszcze przed inwazjg na Ukraine rosyjskie stuzby specjalne
zaczely uzywac¢ ich do finansowania operacji za granicg (m.in. dziatan siatek
wywiadowczych, morderstw na zlecenie czy sabotazy). Przyktadowo dwa podmioty
zarejestrowane w Moscow City (centrum biznesowe w Moskwie) — Smart i TGR - byty
zaangazowane w jeden z najwiekszych nielegalnych schematéw wymiany kryptowalut na
pienigdze fiducjarne; zostat on rozbity w 2024 r. przez stuzby Wielkiej Brytanii w kooperacji
z partnerami z innych parnstw. Za jego posrednictwem przeprowadzano transakcje warte
miliardy dolaréw, wtym umozliwiajgce obchodzenie sankcji, optacanie operacji
szpiegowskich oraz pranie pieniedzy uzyskanych ze sprzedazy narkotykéw i broni. Moscow
City de facto od lat funkcjonuje jako jadro przeprowadzania operacji kryptowalutowych w
Rosiji i dokonywania nieoficjalnych ptatnosci transgranicznych. Proceder ten odbywa sie w
duzej mierze pod patronatem FSB, ktora regularnie kontroluje firmy tam dziatajgce i ma
petng wiedze o ich operacjach.

W konsekwencji powyzszych procesow w 2025 r. w globalnym wskazZniku wdrazania
kryptowalut opracowanym przez Chainalysis Rosja zajeta 10. pozycje na Swiecie. Wartos¢
zrealizowanych transakcji w kryptowalutach w tym kraju (od lipca 2024 r. do czerwca 2025
r.) wyniosta 376 mld dolaréw, co oznacza wzrost o 50% r/r. Wynik ten plasuje FR na
pierwszym miejscu wsrod panstw europejskich. Gtownymi czynnikami wzrostu byty duze
operacje (powyzej 10 min dolaréw), ktére zwiekszyly sie o ponad 85%, oraz
zdecentralizowane ustugi finansowe oparte na technologii blockchain (tzw. DeFi), ktére
umozliwiajg przeprowadzanie transakcji bezposrednio miedzy zaangazowanymi stronami,
przy catkowitym wyeliminowaniu posrednikéw. Wykorzystanie ustug DeFi wzrosto w
ubiegtym roku osmiokrotnie.
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Rosyjskie oficjalne dane sg znacznie skromniejsze. Ministerstwo Finanséw FR w lutym 2026
r. szacowato obrét kryptowalutami w Rosji na ok. 50 mld rubli dziennie (ok. 650 min
dolaréw). Co oznacza, ze rocznie mogty one przekroczy¢ 200 mld dolaréw. W wiekszosci
obrét odbywat sie z wykorzystaniem platform zagranicznych.

Wedtug szacunkoéw CBR najwiecej aktywéw w cyfrowych portfelach Rosjan ulokowanych
jest w bitcoinach, na co istotny wptyw ma duza rola FR w ich wydobyciu. W 2025 r. kraj ten
zajmowat drugie miejsce na $wiecie (za USA) pod wzgledem wydobycia bitcoinéw. Od 2018
r. Rosja znajduje sie wsrdd swiatowych liderow miningu kryptowalut ogoétem.

W ostatnich dwoch latach na potrzeby rozliczen transgranicznych coraz czesciej
wykorzystywane sg natomiast stablecoiny (kryptowaluty o stabilnym kursie, uzyskanym
dzieki powigzaniu ich wartosci z aktywami rezerwowymi, np. walutami fiat lub ztotem). Do
najpopularniejszych nalezy przywigzany do dolara token firmy Tether (USDT), a od 2025 r.
umacnia sie pozycja pierwszego tokena przywigzanego do rubla — A7A5 emitowanego w
Kirgistanie przez rosyjska spotke, ktérej wspotwiascicielem jest panstwowy rosyjski
PromSwiazbank zajmujacy sie przede wszystkim obstugg sektora zbrojeniowego FR. Na
poczatku 2026 r. (tj. w ciggu roku od rozpoczecia emisji) jego obroty przekroczyty 120 mid
dolarow, tj. ok. 15% wartosci rosyjskiego handlu zagranicznego.

Niepewna przysztosé¢ rynku kryptowalut w Rosji

Procedowany projekt ustawy o kryptowalutach jest probg uregulowania rynku przez lata
rozwijajgcego sie poza jurysdykcjg Kremla i stuzy przejeciu przez CBR kontroli nad
operacjami wewnatrz Rosji, przy pozostawieniu sporej swobody wykorzystywania
kryptowalut do rozliczen zagranicznych.

Celem Kremla jest odejscie od zdecentralizowanego, anonimowego modelu rozliczen na
rzecz w petni kontrolowanego, wielopoziomowego i przejrzystego systemu. Jak skuteczny
okaze sie ten proces, trudno jeszcze wyrokowac. Nie znamy ostatecznego ksztattu ustawy
oraz aktéw wykonawczych do niej, ktore bedg miaty duzy wptyw na jej wdrazanie. Biorgc
jednak pod uwage doswiadczenie zdobyte w ciggu wielu lat przez rosyjskich inwestoréw, a
takze duza popularno$¢ instrumentéw silnie zanonimizowanych (np. DeFi), mozna
przypuszczaé, ze czes¢ podmiotdw pozostanie poza rosyjskim systemem, utrzymujac
aktywnos¢ na platformach zagranicznych.

Dodatkowo powazng barierg dla osiggniecia celu przez Kreml jest pogodzenie
wprowadzenia przejrzystego systemu z w petni ewidencjonowanymi aktywami cyfrowymi i
ochrong ich przed politykg sankcyjng Zachodu. Identyfikacja powigzan aktywow cyfrowych
z Rosjg moze skutkowaé objeciem ich restrykcjami. Istnieje réwniez zagrozenie, ze
przeregulowanie tego rynku w Rosji bedzie negatywnie wptywac na jego dalszy rozwo;.
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