Boom wirtualnych aktywow w Kirgistanie -
sankcje motorem napedowym rozwoju
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Kirgistan w 2025 r. stal sie centralnoazjatyckim liderem rynku walut wirtualnych. Wedlug
oficjalnych danych transakcje dokonywane przy ich uzyciu osiagnety w tym kraju wartosc
ponad 31 mld dolaréw, trzykrotnie wyzsza wzgledem 2024 r. i znacznie przekraczajaca PKB
nominalne. Wedlug Globalnego Wskaznika Adopcji Kryptowalut, ktéry mierzy wartos¢
transakcji dokonywanych w kryptowalutach z terytorium poszczegolnych panstw, Kirgistan
zajal 19. miejsce na swiecie wedlug wskaznika dostosowanego do rozmiaru populacji (w
porownaniu z 76. w 2024 r.).

Blyskawiczny rozwoj sektora wiaze sie z omijaniem sankcji przez Rosje. Dzieki korzystaniu z
kirgiskich instytucji finansowych rosyjskie firmy zyskuja dostep do miedzynarodowych rynkéw
finansowych, co jest jednym z powoddw, dla ktérych Kirgistan - a nie tylko znajdujace sie tam
pojedyncze podmioty - zostat objety najnowszym pakietem unijnych obostrzen (zob. Dwudziesty
pakiet sankgcji: UE sygnalizuje utrzymanie kursu pomimo kryzysu energetycznego). Cho¢ wladze
chcialyby wykorzysta¢ boom walut wirtualnych do uczynienia z sektora trwatej gatezi gospodarki,
bedzie to trudne, m.in. w zwiazku z niewystarczajaca infrastruktura energetyczna i uzaleznieniem
jego dalszego wzrostu od Rosji.

Komentarz

¢ Rozwdj walut wirtualnych jest jednym z priorytetow polityki administracji prezydenta
Sadyra Dzaparowa. W 2025 r. powstaly dwa stablecoiny: USDKG - oparty na dolarze
amerykanskim (zabezpieczeniem dla niego sa rezerwy w ztocie) oraz KGST - oparty na lokalnej
walucie som. Pierwszy z nich, wydawany przez panstwowa spétke zwigzang z kirgiskim
Ministerstwem Finansow zaczeto emitowac w listopadzie 2025 r., kiedy wypuszczono na rynek
ponad 50 mln tokenow, kazdy o wartosci nominalnej rownej 1 dolara. Od 2025 r. wprowadzana
jest waluta wirtualna (CBDC) - cyfrowy odpowiednik soma. Przyjmowanie jej jako srodka
platniczego ma staé sie obowigzkowe dla sprzedawcéw w 2027 r. Te dziatania maja kreowaé
wizerunek Kirgistanu jako regionalnego lidera w obszarze walut wirtualnych, przyciaga¢ do
niego zagranicznych inwestorow i stymulowac rozwoj gospodarki, obecnie w znacznym stopniu
zaleznej od bezposrednich przekazéw pienieznych pochodzacych od migrantéw pracujacych w
Rosji (17,7% PKB Kirgistanu w 2024 r.).
» Dalszemu wzrostowi rynku kryptowalut i kryptoaktywow sprzyjaja liberalne na tle
regionu kirgiskie regulacje. W 2025 r., m.in. w odpowiedzi na sankcje, ktore USA i Wielka
Brytania natozyly na kirgiskie firmy, wprowadzono nowe prawo dotyczace aktywow
wirtualnych. Zwiekszono m.in. kontrole prezydenta i instytucji panstwowych nad tym sektorem
i sprecyzowano wymagania, ktére nalezy spetnic, aby uzyskac licencje na wydobycie
kryptowalut. Ponadto obrdt rosyjskim rublem ma by¢ domena wytacznie panstwowego banku
Keremet. W praktyce jednak przepisy sa czesto nieegzekwowane, najprawdopodobniej za
przyzwoleniem wtadz, ktére moga dostrzega¢ w procederze wykorzystywania kirgiskich
instytucji do omijania restrykcji przez Rosje interes ekonomiczny.
Rosyjskie firmy i osoby prywatne wykorzystuja kirgiska infrastrukture do wymiany
rubli na kryptowaluty i omijania sankcji. Kirgiskie firmy prywatne wspoétpracujace z
Rosjanami réwniez dokonuja transakcji w walutach wirtualnych, m.in. wyptacajac w nich
pensje, poniewaz tradycyjna bankowos¢ jest obtozona obostrzeniami. Z tego wzgledu Kirgistan
zostat objety unijnymi sankcjami w kwietniu br., a presja zwiekszyta sie dodatkowo, kiedy w



tym samym miesigcu cztonkowie brytyjskiego parlamentu wezwali swojego ministra spraw
zagranicznych do zaostrzenia rezimu sankcyjnego w zwiazku ze znajdujaca sie w Kirgistanie
infrastruktura obstugujaca powigzana z rosyjskim rublem kryptowalute A7A5. Prezydent
Dzaparow okreslit sankcje UE mianem , podwojnych standardéw”, ktore zaprzeczaja
deklaracjom o partnerskich relacjach z Azja Centralna.

* Napedzany konsekwencjami inwazji Rosji na Ukraine rozwadj sektora kryptoaktywow
nie jest wystarczajacy, aby przemieni¢ Kirgistan w centrum technologicznych
innowacji. Zdecydowana wiekszosc¢, bo az do 90% catej kwoty transakcji w kryptowalutach
dokonywanych w tym kraju, to bezposrednie konwersje walut tradycyjnych (w tym rubla) na
tokeny - zaréwno USDT (Tether), powiazane z dolarem amerykanskim, jak i w coraz wiekszym
stopniu lokalne stablecoiny. Chociaz w Kirgistanie operuje ponad setka licencjonowanych
dostawcow ustug zwiazanych z aktywami wirtualnymi (VASP), zdecydowana wiekszo$¢ z nich
pelni role de facto kantoréw. Przepisy z 2025 r. maja na celu zmiane sytuacji. Przez
wprowadzenie wirtualnego soma, a takze stworzenie panstwowej rezerwy kryptowalut, wtadze
chca sprawi¢, by boom wynikajacy z omijania sankcji przeksztalcit sie w staly atut krajowej
gospodarki przyciagajacy miedzynarodowych inwestorow. Wymagatoby to jednak
wprowadzenia rowniez innych zmian, m.in. rozwigzania okazjonalnych problemoéw z dostepem
do elektrycznosci w kraju (w ub.r. w okresie przerw w dostawach energii catkowicie
wstrzymano wydobywanie kryptowalut). Chociaz w narracji wtadz Kirgistan jest przedstawiany
jako potencjalna niezalezna potega w zakresie kryptoaktywdw na skale regionalna, obecnie ten
obraz jest przerysowany - w przypadku prob uniezalezniania sie od rosyjskich wpltywow czy
egzekwowania miedzynarodowych sankcji rozwdj sektora stracitby impet.
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