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PARADOKSALNA LEGITYMIZACJA KRYPTOAKTYWOW.
PRACA INSTYTUCJONALNA I ZMIANA SPOLECZNA

Artykul pokazuje proces instytucjonalizacji kryptoaktywoOw. Zostaje postawiona teza,
ze szereg globalnie dzialajacych aktorow wykonuje obecnie intensywna prace instytucjo-
nalna, ktorej skutkiem jest legitymizacja kryptoaktywow. Owa legitymizacja dokonuje si¢
paradoksalnie w kontrascie do idei lezacej u podstaw powstania kryptoaktywow, ktore
mialy radykalnie ograniczy¢ znaczenie tradycyjnych instytucji finansowych. Analizie ja-
kosciowej poddano materialy poruszajace temat kryptoaktywow wytwarzane przez trzy
grupy aktoréow: finansowe korporacje transnarodowe (banki inwestycyjne i duze grupy
bankowosci detalicznej), banki centralne krajow grupy G7 oraz globalne firmy konsul-
tingowe jako reprezentantéw globalnego sektora ustugowego. W wymiarze empirycznym
zostala dokonana rekonstrukcja narracji na temat kryptoaktywow prezentowanych przez
aktorow instytucjonalnych centralnych dla ksztattu globalnych rynkéw finansowych. Na
poziomie og6lnym artykut stara si¢ poglebi¢ wiedzg na temat tego, w jaki sposob podmio-
ty centralne dla rynkow finansowych przejmuja instytucje, ktoére powstaty z intencja ich
radykalnego ostabienia.

Stowa kluczowe: zmiana spoteczna; praca instytucjonalna; instytucjonalizacja; krypto-
waluty; kryptoaktywa

Paradoxical Legitimization of Cryptoassets. Institutional Work
and Social change

The paper shows the process of cryptoassets’ institutionalization. The main thesis
is that a number of global actors are currently undertaking intensive institutional work
resulting in the legitimization of cryptoassets. This legitimization process is paradoxical:
it clashes with the underlying idea that cryptoassets were supposed to radically reduce
the importance of traditional financial institutions. Qualitative analysis is applied to the
texts addressing the topic of cryptoassets produced by three groups of actors: financial
transnational corporations (investment and retail banking groups), G7 central banks
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and global consulting firms. Thus empirically, the article reconstructs the narratives on
cryptoassets presented by the institutional actors who are central to the shape of global
financial markets. Conceptually, the article seeks to deepen the understanding of how key
market actors are taking over the institutions, which have been created with the intention
of radically weakening them.

Key words: social change; cryptoassepts; institutional work; institutionalization;
cryptocurrencies

Wprowadzenie

W ostatnim czasie kwestia kryptoaktywow stala si¢ przedmiotem publicz-
nej dyskusji, gtdwnie w kontek$cie negatywnych zjawisk, skandali i oszustw
zachodzacych w skali globalnej (Yaffa-Bellany i Moreno, 2024). Nasz artykut
nie skupia si¢ jednak na analizie fenomenu, ktory mozna by okresli¢ mianem
paniki moralnej wywotanej przez spekulacyjny charakter handlu kryptoakty-
wami. Przyjmujemy natomiast perspektywe dtugoterminowego procesu zmian
spolecznych, ktore zwigzane sg3 w tym przypadku nie tylko ze stale rosngca
liczba uzytkownikow kryptoaktywow, ale przede wszystkim z dziataniami po-
dejmowanymi przez kluczowych dla wspdtczesnego systemu kapitalistycznego
aktoréw spotecznych. W naszej analizie odwotujac si¢ do teorii neoinstytucjo-
nalnej (Jepperson, 1991; Powell i DiMaggio, 1991; Scott, 1995), staramy si¢
zidentyfikowa¢ mechanizmy, ktore mozna uzna¢ za specyficzne dla procesu in-
stytucjonalizacji kryptoaktywow.

Kryptoaktywa definiujemy jako produkty cyfrowe zazwyczaj oparte o tech-
nologie¢ blockchain, ktorych podstawowa funkcja jest bycie no$nikiem wartosci
finansowej. Inaczej rzecz ujmujac, sa to zabezpieczone kryptograficznie cyfro-
we reprezentacje wartosci, ktére mozna przenosié, przechowywac¢ lub mozna
nimi handlowa¢ on-line. Kryptoaktywa najcze¢sciej kojarzone sg z kryptowa-
lutami, ktorych najbardziej rozpoznawalnym przyktadem jest bitcoin. Kon-
sekwentnie poshugujemy si¢ jednak pojgciem kryptoaktywa, poniewaz nasza
analiza obejmuje oprocz kryptowalut szersze spektrum produktow cyfrowych,
w tym NFT (non-fungible tokens), stablecoiny i CBDC (central bank digital
currency). NFT, czyli niewymienny token, to unikatowy cyfrowy obiekt, ktory
moze przyja¢ forme np. dziela sztuki czy karty kolekcjonerskiej. Stablecoin to
token platniczy, ktorego warto$¢ jest systemowo powigzana z wartoscia jakiej$
oficjalnej waluty (np. dolara amerykanskiego) albo innego dobra bgdacego
w obiegu (np. ztota). CBDC, czyli cyfrowy pieniadz banku centralnego, to pie-
nigdz emitowany wylacznie w formie cyfrowej przez bank centralny, ktory ma
stuzy¢ jako prawny Srodek ptatniczy. Jak zostalo wspomniane, kryptoaktywa
zazwyczaj oparte sa o blockchain, czyli specyficzne rozwigzanie informatyczne
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majace postaé rozproszonej bazy danych, w ktorej transakcje grupowane sa
w tzw. bloki rejestrowane w porzadku chronologicznym. Blockchain zatem to
stale aktualizujacy si¢ rejestr danych, do ktérego dopisywane sg kolejne infor-
macje o transakcjach. Rejestr ten jest spojny, ale z zatozenia nie musi by¢ legi-
tymizowany przez zadng instytucj¢ prawna (Lukasik i Witczak, 2023, s. 10-13).

Globalnie rosnie liczba uzytkownikow kryptoaktywow (Cabello, 2022; Sta-
tista Market Forecast, 2024). Aktualne szacunki pokazujg, ze na Swiecie mamy
okoto 420 milionéw posiadaczy kryptowalut, a potowa z nich pochodzi z Azji.
Analizy Europejskiego Banku Centralnego z 2022 roku pokazuja, ze $rednio
10% gospodarstw domowych w czotowych krajach strefy euro posiada juz
kryptowaluty. Z kolei w Polsce, biorac po uwage wyniki badan z 2023 roku,
23% dorostych oséb deklarowato, ze kiedykolwiek posiadato jakas kryptowa-
lute, a 11,7% deklaruje, ze nadal jest w jej posiadaniu (Lukasik i Witczak, 2023,
s. 19; 34-35). Zaré6wno na $wiecie, jak i w Polsce nie jest to zatem juz zjawi-
sko catkowicie niszowe. Jednakze realne uzytkowanie kryptoaktywow dotyczy
zdecydowanej mniejszo$ci populacji.

W naszej analizie pokazujemy, ze szereg globalnie dziatajacych podmio-
tow posiadajacych istotny wplyw na rynki finansowe wykonuje obecnie wo-
kot kryptoaktywdw intensywna prace instytucjonalng. Jednym ze skutkéw tej
pracy jest legitymizacja kryptoaktywow, dokonujaca si¢ na duzg skale pomi-
mo kontrowersji zwigzanych z kryptowalutami (w tym oskarzenia o oszustwa
i tworzenie piramid finansowych) i — paradoksalnie — pomimo genezy powsta-
nia kryptoaktywow. Bezposrednim przedmiotem naszej analizy s3 narracje na
temat kryptoaktywow obecne w komunikacji medialnej wytwarzanej przez
trzy grupy aktorow: finansowe korporacje transnarodowe (banki inwestycyjne
i duze grupy bankowosci detalicznej), banki centralne krajow grupy G7 oraz
globalne firmy konsultingowe jako reprezentantéw globalnego sektora ustugo-
wego. Lacznie w badaniu poddalismy jakosciowej analizie tre$¢ 748 materia-
16w (raportéw rocznych, analiz, wypowiedzi przedstawicieli itd.).

Przedmiotem naszego badania nie byli natomiast indywidualni uzytkowni-
cy kryptoaktywow oraz podmioty, ktore wytworzyly sie wokoét kryptowalut.
Warto podkresli¢, ze poczatkowo dynamika zmian i rozwoju sektora krypto
ksztattowata si¢ oddolnie. To pojedyncze osoby lub niewielkie oddolnie two-
rzace si¢ zbiorowosci byly zaangazowane w powstawanie koncepcji i rozwig-
zah technicznych wokot kryptowalut i blockchaina. W oparciu o te dziatania
wytworzyly si¢ podmioty o zasiggu globalnym, alternatywne wobec standar-
dowych podmiotow rynkéw finansowych. Byly to np. dziatajace globalnie
gietdy kryptowalut i rozmaite fora czy konferencje dotyczace kryptoakty-
wow. To ten wymiar instytucjonalizacji wygenerowal wlasnie szereg kryzy-
sow i skandali finansowych. Obecnie, co staramy si¢ dalej pokaza¢, nastgpu-
je przesunigcie w kierunku zorganizowanych dziatan duzych, standardowych
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aktoréw spolecznych zwigzanych z rynkami finansowymi. Bez uwzglednie-
nia tego przesuni¢cia nie dostrzezemy tego, czym kryptoaktywa sa obecnie.
Co wazne, to przesunigcie nie jest zwiazane wylacznie z zastgpieniem organi-
zacji mniej profesjonalnych przez globalnych aktoréw rynkéw finansowych.
Mamy tutaj do czynienia ze zmiang na bardzo fundamentalnym poziomie,
ktora sprawia, ze mozna mowic o paradoksalnej instytucjonalizacji krypotak-
tywow.

Na czym polega owa paradoksalnos¢? Otdéz pojawienie si¢ kryptoakty-
wow byto efektem przekonania o koniecznos$ci ksztaltowania alternatyw-
nego systemu finansowego, ktory omija duzych graczy instytucjonalnych
i w konsekwencji radykalnie ich marginalizuje. Oddolny ruch bazujacy na
tym zalozeniu akcentowal znaczenie pojedynczych jednostek, ich wolnosé
i podmiotowo$¢ w ksztaltowaniu rozwigzan blockchainowych (Sroczynski
i Lukasik, 2022). Tymczasem obecna faza procesu instytucjonalizacji kryp-
toaktywow sprawia, ze owo podstawowe zalozenie zostaje zanegowane.
Zjawisko to nie bylo dostrzegane do niedawna przez badaczy spotecznych
zajmujacych si¢ kryptoaktywami. Biorgc pod uwage realne pojawienie si¢
pierwszej kryptowaluty opartej na blockchainie, bardzo szybko, bo juz po
roku 2010 kryptoaktywa staty si¢ przedmiotem analiz naukowych. Poczat-
kowo znaczna czg¢$¢ prac akademickich zorientowanych na zagadnienia spo-
leczne ktadta nacisk na pokazanie specyfiki tego, czym sa kryptoaktywa oraz
jakie zatozenia ideologiczne legly u podtoza ich powstania. Powtarzajacymi
sie¢ motywami w opisie takiej specyfiki byly (por. Hawlitschek i in., 2018;
Maurer 1 in., 2013; Swartz, 2018):

1. Anonimowa geneza bitcoina. Twoérca bitcoina, czyli pierwszego syste-
mu blockchain, ukryt si¢ pod pseudonimem Satoshi Nakamoto i mimo
rozlicznych prob identyfikacji pozostaje do tej pory osoba anonimowa
(istnieje zreszta mozliwosc¢, ze nie jest to pojedyncza osoba, tylko gru-
pa).

2. Odejscie od koniecznosci legitymizacji transakcji przez instytucje pan-
stwowe/publiczne w kierunku oparcia zaufania na rozwigzaniach techno-
logicznych. W tym kontekscie czesto wskazywano na proces automaty-
zacji zaufania jako istot¢ funkcjonowania kryptoaktywow.

3. Préba zbudowania alternatywy dla tradycyjnych walut, emitowanych
przez banki centralne. Bitcoin byl przedstawiany jako nowy rodzaj pie-
nigdza, emitowany poza tradycyjnym systemem bankowym.

4. Zwracanie uwagi na nieufny wobec panstwa punkt wyjscia tej innowacji.
Ten libertarianski z ducha, indywidualistyczny punkt wyjscia byt taczo-
ny z ideami podziemia hakerskiego.

Ta specyfika krytpoaktywdw miata rzutowaé nie tylko na ich rozwoj, ale

tez tworzyla istotny punkt wyjscia dla ewentualnej krytyki czy wskazywania
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utopijnosci przyjmowanych rozwigzan. Umasowienie kryptowalut miato ozna-
czad istotng zmiang¢ spoteczno-kulturowa, zwigzana np. z ostabieniem znacze-
nia panstwa i instytucji legitymizowanych przez panstwo.

Analizy naukowe z zakresu nauk spolecznych szty rowniez czesto w kierun-
ku przedstawiania kryptoaktywow i blockchaina jako innowacji zaktocajace;j
(disruptive innovation) (Frizzo-Barker i in., 2020), ktéra ma potencjal duzej
zmiany w rozmaitych sferach rzeczywisto$ci spolecznej, np. w opiece zdrowot-
nej (Mettler, 2016), administracji (Qlnes i in., 2017), powstawaniu smart cities
(Ahad i in., 2020) czy logistyce (Orji i in., 2020). Dyskutowany byt rowniez
problem sprzeczno$ci pomiedzy deklarowana decentralizacja z jednej strony,
a realng kontrolg nad konkretnymi kryptoaktywami przez niewielka liczbe pod-
miotéw z drugiej (De Filippi i Loveluck, 2016; Heo i Yi, 2023). Tak wigc kryp-
toaktywa byly i po czgsci nadal sa postrzegane jako czynnik zmiany, ostabiaja-
¢y znaczenie tradycyjnych instytucji.

Dopiero niedawno w obiegu naukowym pojawity si¢ artykuly, ktére pro-
blematyzujg bardzo wyrazne napigcie pomi¢dzy geneza kryptoaktywow a ich
obecnym stanem. Czyli probuja uchwyci¢ wspomniang wczesniej paradoksal-
nos$¢. Jak pisze Anson Au, ,,utopijne wyobrazenie o wyzwoleniu gospodarczym
spod wptywu panstwa zostaje sprowadzone na ziemi¢. Nie widzimy, by kryp-
towaluty wywolywaty libertarianizm w celu ,,skutecznego [rozpuszczenia] pan-
stwa na rynku” (...), ale wrecz przeciwnie: kryptowaluty rozprzestrzeniaja si¢
po czesci dlatego, ze panstwa im na to pozwalaja, a niektore nawet wchiania-
ja kryptowaluty w systemy regulacyjne, takie jak podatki, aby wspiera¢ apa-
raty panstwowe” (Au, 2023, s. 1004). Podobnie Adam Hayes widzi ,,napi¢cie
miedzy utopijng wizja Bitcoina a obserwowang dzi$ rzeczywistoscia” (Hayes,
2023). Nalezy jednak podkresli¢, ze tego rodzaju glosy sa raczej wyjatkami,
a zachodzaca co do kryptoaktywow fundamentalna zmiana nie zostata do tej
pory dobrze opisana. Dobrym narzedziem do takiego opisu wydaje si¢ koncep-
cja pracy instytucjonalne;.

Praca instytucjonalna

Przedmiotem naszego zainteresowania sg dziatania duzych organizacji, ak-
toréw spolecznych funkcjonujacych w ztozonych polach organizacyjnych mig-
dzynarodowych finanséw i polityki gospodarczej. Nie majac wgladu w intencje
i motywacje 0sob podejmujacych decyzje w tych organizacjach, skupiamy si¢
na widocznych efektach organizacyjnych, czyli na opublikowanych komuni-
katach, ogloszonych rozwigzaniach prawnych lub na wypowiedziach medial-
nych przedstawicieli organizacji. Interesujg wigc nas praktyki i zastanowimy
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si¢, w jaki sposob sg one odzwierciedleniem bardziej ogdlnego podejscia dane;j
organizacji do kwestii kryptoaktywow!.

Odwotujemy si¢ do koncepcji pracy instytucjonalnej autorstwa Thomasa
Lawrence’a i Roya Suddaby’ego (Lawrence i Suddaby, 2006, s. 218). Definiuja
oni taka prace jako ,.(...) celowe dzialania majace na celu tworzenie, utrzymy-
wanie lub niszczenie instytucji”. Autorzy zaproponowali katalog aktywnosci,
ktoére w ramach organizacji podejmujg aktorzy, w efekcie czego powstajg spo-
leczne skrypty, schematy, reguly dzialania i kulturowe ograniczenia (Lawren-
ce i Suddaby, 2006, s. 218). W instytucjonalnych teoriach agencji (DiMaggio,
1988), jak i socjologii praktyk spotecznych (Schatzki, 2005) bazuje si¢ na za-
lozeniu, ze aktorzy o odpowiednich kompetencjach kulturowych i umiejgtno-
sciach praktycznych moga podejmowac dziatania prowadzace do ksztattowa-
nia rozwigzan instytucjonalnych. W koncepcji pracy instytucjonalnej kluczowe
znaczenie majg zatem codzienne praktyki, zmudne dziatania aktorow tworza-
cych i wspierajacych instytucje. Praca instytucjonalna jest aktywnos$cig akto-
réw, jednoczes$nie sposobem budowania ich podmiotowosci, jak i ksztattowa-
nia tadu spolecznego. Aktorzy wykonujacy pracg instytucjonalng sg $wiadomi,
majg okreslone zdolnos$ci i reaguja na sygnaly z otoczenia (Pawlak, 2011). Pra-
ca instytucjonalna jest podmiotowym dziataniem aktorow, ktore dokonuje si¢
jednak w ramach struktur wiekszych spotecznych zjawisk.

Praca instytucjonalna realizowana jest na wiele sposobow, ktore Lawrence
i Suddaby (2006) zebrali w trzy kategorie — kreowania, podtrzymywania i nisz-
czenia instytucji. Praca kreujaca skupia si¢ na dziataniach i praktykach prowa-
dzacych do powstania instytucji i jej zakorzenienia w normach i warto$ciach da-
nej zbiorowosci. Wykonujac ten typ pracy organizacje inicjujg dziatania, ktérych
efektem jest dookreslenie zachowan, aktywnosci lub typéw motywacji, ktore
pasuja do okre§lonego celu. W ramach tego typu przyciaga si¢ zwolennikow
danego rozwigzania, przekonuje si¢ decydentow, tworzy si¢ ramy prawne, re-
gulaminy, ale takze konstruuje si¢ aktywnosci, ktore w przypadku kontynuowa-
nia, beda stanowi¢ o zywotnos$ci danej instytucji. Z kolei podtrzymywanie insty-
tucji jest rodzajem dziatan organizacyjnych, ktoérych celem jest kontynuowanie
okreslonych rozwiazan, wzmacnianie ich obecno$ci w dyskursie publicznym
i praktykach réznych aktorow spotecznych. I wreszcie praca instytucjonalna na-
stawiona na niszczenie wigze si¢ z podwazeniem dotychczasowych rozwigzan
1 zatozen, wskazywaniem publicznie na brak kompatybilno$ci norm i wartos$ci
w danym polu, zmniejszanie roli sankcji, ktore do tej pory dziataly na aktorow
zbiorowych i jednostki (Lawrence i Suddaby, 2006; Lawrence i in., 2011).

! Aczkolwiek musimy zaznaczy¢, ze nie chcemy blizej skupia¢ si¢ na kategorii ,,praktyk”,
ktoéra ma juz bogata tradycje teoretyczna i stale rosnaca baze analityczng (por. Mateja-Jaworska
i Modrzyk, 2023).
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Skorzystanie z tej koncepcji jest zasadne w przypadku opisania dziatan
owocujacych nowymi rozwigzaniami instytucjonalnymi. Jak pisze Lawrence
i wspotautorzy: ,, Twierdzimy, ze wybdr koncepcji pracy instytucjonalnej do-
brze pasuje do analizy wylaniajacych si¢ procesow instytucjonalnych. Praca in-
stytucjonalna podkresla bowiem, w jaki sposob i dlaczego aktorzy pracuja nad
interpretacjg, thumaczeniem, transpozycja, redagowaniem i ponownym 1acze-
niem instytucji oraz w jaki sposob te dziatania prowadza do niezamierzonych
adaptacji, mutacji i innych konsekwencji instytucjonalnych” (Lawrence i in.,
2011, s. 4).

Metodologia badania

Przedmiot naszego zainteresowania — kryptoaktywa — ma stosunkowo nie-
dtuga histori¢ 1 nadal nie ma w pelni ugruntowanego spotecznego statusu. Co
wigcej, ulega istotnym przemianom, a jego ontologia nadal pozostaje przed-
miotem dyskusji. Kryptoaktywa byly klasyfikowane na rézne sposoby: Hayes
pisat o nich jako o uktadach techno-spotecznych: ,,Bitcoin i inne ,,kryptoak-
tywa” sg wilasciwie technologiczno-spotecznymi asamblazami (...), ktére za-
wieraja zarowno ludzkie, jak i nieludzkie elementy” (Hayes, 2019, s. 50), sa
tez charakteryzowane jako obiekty ideologiczne (Dodd, 2018) albo ,.cyfrowe
towary, niematerialne produkty wytwarzane dla zysku” (Rotta, Parana, 2022,
s. 1046). Ta niejednoznacznos$¢ sprawia, ze nasze badanie ma charakter eksplo-
racyjny. WykorzystaliSmy w nim omowiona powyzej koncepcj¢ pracy instytu-
cjonalnej jako czg$¢ teorii neoinstytucjonalnej do wykonania jako$ciowej ana-
lizy danych zastanych.

Na podstawie koncepcji Lawrence’a i Suddaby’ego zatozylismy, ze w pro-
cesie instytucjonalizacji aktorzy moga realizowaé szereg praktyk, ktorych
efektem staje si¢ legitymizacja danego zjawiska. Praktyki te moga obejmowacé
migdzy innymi wdrazanie rozwigzan organizacyjnych, tworzenie formalnych
regulacji, ale takze obejmuja komunikowanie swoich stanowisk z uzyciem
réznych praktyk narracyjnych. Oficjalne dokumenty (m.in. raporty roczne,
opublikowane ekspertyzy, komunikaty na stronach www) stanowig widocz-
ny $lad narracji, ktéra zostaje uznana przez danego aktora za mozliwa/stusz-
ng do zakomunikowania §rodowisku zewnetrznemu. PrzyjeliSmy wiec zgod-
ne z koncepcja pracy instytucjonalnej zatozenie, ze opublikowane dokumenty
stanowig empiryczny przejaw wykonanej pracy oraz przyjecia okreslonych ce-
16w przez organizacjg.

W zwiazku z powyzszym postawiliSmy nastgpujace gtdéwne cele analizy da-
nych zawartych w zebranych do badania dokumentach:



www.czasopisma.pan.pl l Q/\I 1 www.journals.pan.pl

146 JOANNA SZALACHA-JARMUZEK, KRZYSZTOF PIETROWICZ

1. Zidentyfikowanie zakresu zainteresowania tematem kryptoaktywow in-
stytucji waznych dla sektora migdzynarodowych finansow.

2. Zidentyfikowanie dominujacego stosunku badanych podmiotéw do te-
matu kryptoaktywow.

3. Okreslenie powtarzajacych si¢ rodzajow praktyk instytucjonalnych, kto-
re sg juz realizowane przez badane podmioty w obszarze kryptoaktywow.

Dla realizacji tych celow wybralismy metode analizy tresci. Przedmiotem
naszej analizy byly materialty wytworzone przez trzy grupy aktorow, ktorych
mozna uzna¢ za kluczowych dla pola migdzynarodowych finansoéw i polityki
gospodarczej. Sa to finansowe korporacje transnarodowe (banki inwestycyjne
i duze grupy bankowosci detalicznej), banki centralne krajow grupy G7 oraz
firmy globalnego sektora ustugowego (globalne firmy konsultingowe).

Dokonujac wyboru materiatdéw do analizy kierowaliSmy si¢ nastgpujacymi
kryteriami wyboru analizowanych podmiotow:

1. WybraliSmy podmioty z krajow grupy G7 ze wzgledu na stopien nasyce-
nia ich gospodarek cyfrowymi technologiami, ogélny wysoki stopien cy-
fryzacji handlu i finanséw, a takze ogélng dominujaca globalng pozycje
aktorow z sektora finansow.

2. WylaczyliSmy z analizy podmioty nastawione na promocj¢ i sprzedaz/
obrét kryptoaktywow — aktorzy ci w oczywisty sposob wykonuja kreuja-
ca prace instytucjonalna, co jest powiazane z ich bezposrednim interesem
ekonomicznym. Jednocze$nie nie majg one mozliwosci ksztaltowania
warunkow brzegowych makroekonomicznych, ich dziatania sg obarczo-
ne duzg doza niepewnosci; spora cze$¢ tych podmiotéw dziata efeme-
rycznie i niszowo.

3. Analizowane podmioty maja wpisang w swoja dziatalno§¢ mozliwos¢ wy-
wierania wptywu masowego, doglebnie modyfikujacego dziatania wielu
uzytkownikéw na poziomie krajowym i czgsto ponadnarodowym. Po-
siadaja liczne kapitaly (w sensie koncepcji kapitatdéw autorstwa Pierre’a
Bourdieu (2005)), dzigki ktérym moga wywiera¢ wptyw strukturalny lub
stanowi¢ punkt odniesienia dla innych aktoréw spotecznych.

4. Interesowaly nas podmioty posiadajace potencjat i dos§wiadczenie ksztal-
towania globalnych koalicji wokot okre§lonych strategii dzialania, czyli
posiadajgce mozliwosci kreowania rozwigzan, w ktore angazuja si¢ pan-
stwa narodowe, korporacje transnarodowe i organizacje miedzyrzadowe
(Szalacha-Jarmuzek, 2013).

Ostatecznie przedmiotami naszego badania staty si¢ nastgpujace podmio-
ty — banki centralne krajow grupy G7, czyli Bank Anglii, Bundesbank, Bank
Francji, Banca d’Italia, Bank Kanady, Bank Japonii i amerykanski System
Rezerwy Federalnej (FED), grupa o$miu najwickszych pod katem dochodéw
grup miedzynarodowych bankéw komercyjnych (Industrial and Commercial
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Bank Of China Ltd., China Construction Bank Corp., JPMorgan Chase &
Co., Bank of America Corp., Wells Fargo & Co., Citigroup Inc., BNP Paribas,
HSBC Holdings, Banco Santander) oraz trzy globalne firmy konsultingowe —
tzw. Wielka Trojka konsultingu (Bain&Company, Boston Consulting Group,
McKinsey)?.

Korpus materialéow zebranych do badania objat w sumie 748 dokumentéw
opublikowanych w latach 2021-2022 na oficjalnych stronach internetowych
badanych podmiotéw. Wybralis$my ten okres ze wzgledu na globalne gwattow-
ne zmiany, ktore zaszty w tym czasie na rynkach kryptoaktywdow (zob. Cornelli
i in., 2023), migdzy innymi radykalne wzrosty i spadki wartoséci kryptowalut
oraz tokenoéw i NFT, wzrost obrotow na gieldach krypto, powstanie rozwiazan
infrastrukturalnych sprzyjajacych obrotowi (kryptobankomaty), spektakularne
bankructwa gietd i oskarzenia o budowg piramidy finansowe;j. Interesowaly nas
dokumenty o réznej formie i genezie. Do analizy wlaczyliSmy zaréwno rocz-
ne raporty, jak i komunikaty medialne, wywiady udzielone przez kierownictwo
oraz podstrony internetowe kierowane do klientdéw/uzytkownikéw badanych
podmiotéow. Nie wykluczali$my Zadnej formy prezentacji tresci, jesli miescita
si¢ w badanym okresie.

Analiza tre$ci zebranych dokumentdéw przebiegata wedtug nastepujacego
schematu:

1. Identyfikacja liczby dokumentéw posiadajacych fraze ,,crypto” (w tym
frazy crypotassets, cryptocurrency) i czgstotliwo$ci pojawiania si¢ tych
fraz w dokumentach.

2. ldentyfikacja kontekstu, w jakim pojawia si¢ zagadnienie kryptoakty-
wow — czy og6lny wydzwigk jest negatywny czy pozytywny.

3. Przyporzadkowanie, kodowanie fragmentéw poswigconych krypto we-
dhug koncepcji pracy instytucjonalnej — zastosowanie kategorii z koncep-
cji jako kodow w analizie tresci.

4. Reinterpretacja wynikow kodowania, ponowne kodowanie i zapropo-
nowanie wlasnych typow pracy instytucjonalnej opisujacych specyfike
dziatan wokot krypto.

Kierujac si¢ koncepcja pracy instytucjonalnej zaproponowalismy klucz ko-
dowania tresci, w ktorym wybrane nazwy typoéw pracy instytucjonalnej zapro-
ponowane przez Lawrence’a i Suddaby’ego (2006) zostaly przypisane do prak-
tyk i narracji, co do ktérych zatozylismy, ze moga si¢ pojawi¢ w przypadku
realizacji pracy instytucjonalnej wokot kryptoaktywow. W sumie zdecydowali-
$my si¢ na wprowadzenie 7 kodéw bazujacych na wyjsciowej charakterystyce
typow dziatan:

2W aneksie podajemy adresy stron internetowych stanowigcych przedmiot analizy.
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Tabela 1. Klucz kodowy

Typ pracy
instytucjonalnej/Kod

Mozliwe rodzaje praktyki/narracji

Definiowanie

Opisywanie istoty kryptoaktywow

Opisywanie kluczowych cech, bazowej ontologii kryptoaktywow

z naciskiem na czynnik wartosci i norm (krypto jako wazna innowacja, jako
innowacja przetomowa, jako technologia zmieniajgca $wiat finansow)
Inicjowanie nowych, wlasnych rozwigzan opartych o blockchain

Zmienianie asocjacji
normatywnych

Podkreslanie mozliwosci uzyskania korzysci i pozytywnego wpltywu
kryptoaktywow pomimo zawartego w nich ryzyka

Akcentowanie koniecznosci regulacji prawne;j

Akcentowanie rosngcej roli panstwa i jego organdéw regulacyjnych wobec
rynku krypto

Podkreslanie koniecznosci wyjscia poza model oddolnej rewolucji w strone
stabilizacji rynku

Mitologizowanie

Akcentowanie pozytywnych cech kryptoaktywow
Akcentowanie korzysci ekonomicznych i organizacyjnych zwigzanych
z krypto i blockchainem

Teoretyzowanie Odwotania do naukowych analiz nt. krypto

Przywotywanie autorytetow naukowych w temacie krypto

Opisywanie zalezno$ci przyczynowo-skutkowych zwiazanych z krypto
Edukowanie Ttumaczenie zasad dzialania blockchain

Ttumaczenie podstawowych zasad dziatania danego kryptoaktywu
Opisywanie ryzyka zwigzanego z rynkiem krypto
Opisywanie znanych zagrozen zwigzanych z krypto

Zakorzenienie
i rutynizacja

Opisywanie wlasnych rozwigzan opartych o blockchain

Przeksztatcanie tradycyjnych form dziatania danej organizacji w formy
bazujace na krypto

Wilaczanie tematu krypto do gtownych dokumentow typu raport roczny
danego podmiotu

Uruchamianie podstron dedykowanych rozwigzaniom opartym o blockchain
Zachgcanie do korzystania z krypto

Ustanawianie formalnych sieci powigzan z innymi aktorami opartej

o kryptoaktywa

Pilnowanie
standardow

Inicjowanie rozwigzan prawnych, regulacji obejmujacych rynek krypto
Przedstawienie rozwigzan instytucjonalnych poddajacych regulacji
okreslone wymiary dziatania kryptoaktywow

Dyskutowanie nad aspektami prawnymi

Zrodto: opracowanie wlasne

Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze nie wykonywali§my cato$ciowe] ana-
lizy jezyka uzytego w dokumentach. Interesowat nas jedynie ogdlny aksjo-
normatywny kontekst pojawienia si¢ fraz ,,crypto”, czyli pozytywny lub ne-
gatywny opis danego wymiaru dziatania rynku krypto. Kodowali§my jedynie
te fragmenty, w ktorych autorzy tekstu wprost komunikowali opinie, dzialania,
dane zwiazane z kryptoaktywami. Pozwolito nam to na uzyskanie na dalszym
etapie bardziej zgeneralizowanych typoéw pracy instytucjonalne;j.
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Wyniki

Ponizej przedstawiamy wyniki analizy tre§ci dokumentéw opublikowanych
online na oficjalnych stronach internetowych bankéw centralnych grupy G7,
najwigkszych pod wzgledem przychodow grup bankoéw detalicznych oraz naj-
wigkszych globalnych firm konsultingowych.

Praca instytucjonalna bankéw centralnych grupy G7

Banki centralne stanowig w oczywisty sposob jedna z centralnych instytucji
systemu finansowego. Nadzorujac emisj¢ pienigdza, regulujac jego podaza oraz
tworzac prawa wptywajace na rynek platniczy w danym kraju bank centralny jest
kluczows instytucja z perspektywy panstwa i sektora publicznego. W przypadku
bankéw nalezacych do grupy najbogatszych krajow $wiata, czyli grupy G7, ich
wplyw i znaczenie ma szeroko pojmowany charakter globalny (Baker, 2008).

Analizie poddalis$my, zgodnie z przyjetymi zalozeniami, materialy medialne
publikowane na oficjalnych stronach internetowych tych bankéw centralnych
w okresie 2021-2022. Lacznie w tym okresie opublikowano 579 roznych do-
kumentow, w ktorych pojawia si¢ fraza ,,crypto”. Ponizsza tabela pokazuje roz-
ktad dla poszczegolnych bankow centralnych.

Tabela 2. Liczba dokumentow dostepnych na stronach internetowych bankow central-
nych zawierajacych hasto ,,crypto-” w okresie 2021-2022

Oryginalna nazwa banku centralnego Liczba dokumentow w analizowanym okresie
Bank of Canada 22

Banque France 23

Bank of Japan 31

Federal Reserve System 78

Banca di Italia 95

Bundesbank 81

Bank of England 250

Zrodto: opracowanie wlasne

Analizowane dokumenty miaty bardzo r6zny status. Mamy do czynienia za-
rowno z rozbudowanymi raportami, krotkimi analizami biezacej sytuacji, jak
1 z transkrypcja publicznych wystapien osob zasiadajacych w zarzadzie/radzie
danego banku centralnego. Nalezy zauwazy¢, ze cz¢$¢ komunikatow medial-
nie wyeksponowanych przez banki, a dotyczacych rynku krypto, publikowa-
nych jest w tzw. Disscussion Papers, ktore banki oznaczaja jako opinie eks-
pertow, a nie oficjalne stanowisko banku centralnego. Nawet jednak w takich
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przypadkach uznali$my, ze fakt publikacji na stronie banku jest przejawem
wzigcia udziatlu w publicznej debacie.

Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze banki centralne eksponujg temat
kryptoaktywow w nierdwnym stopniu. Pokazuje to tabela 2. Dostrzegalne sg
zmiany w intensywnosci odwotan do tematyki krypto, ktore nasilajg si¢ prak-
tycznie we wszystkich bankach w roku 2022. W analizowanych dokumen-
tach dominujg trzy zasadnicze tematy: kryptowaluty (gtownie sg to odwota-
nia do bitcoina), stablecoiny i CBDC (cyfrowy pienigdz banku centralnego).
Trzeba jednak podkresli¢, ze wigkszo§¢ badanych instytucji nie eksponuje te-
matyki krypto na gléwnych stronach. Zaledwie w jednym przypadku (Bank
of England) temat CBDC (a konkretnie Digital Pound) zostat wyrdzniony na
gléwnej stronie banku. W przypadku pozostalych 6 bankow tematyka ta nie jest
wyraznie zaakcentowana na poziomie komunikacji internetowe;j.

Pierwotnie zakladaliSmy, ze banki centralnie stanowia przyktad instytu-
cji publicznych, ktore nie sg na pierwszej linii frontu pracy instytucjonalnej
na rzecz kryptoaktywow. Bedac straznikami systemow pieniadza fiducjarnego
moga nawet wydawac si¢ naturalnym zrédtem oporu wobec nowych rozwig-
zan w wymianie §rodkéw finansowych. Kryptowaluty sg bowiem konkurentem
pienigdzy emitowanych przez banki centralne. Tymczasem analiza zebranych
dokumentow pokazuje, ze banki grupy G7 nie tylko nie angazuja si¢ w walke
z rozwigzaniami Krypto, ale powaznie i na duzg skale biorg udziat w publicz-
nej dyskusji na ich temat, dostrzegajac rézne wymiary funkcjonalnosci rynku
krypto. Naszym zdaniem analiza komunikatow, raportow i analiz podejmuja-
cych temat kryptoaktywdw pokazuje, ze banki centralne wykonuja typy pracy
instytucjonalne;j, ktore zgodnie z koncepcja Lawrence’a i Suddaby’ego mozna
okresli¢ jako praca typu kreujacego i podtrzymujacego. Ponizej przedstawia-
my wyniki analizy. W tabeli 3 zastosowano nast¢pujace oznaczenia zwigzane
z przyktadami cytatow z dokumentow poszczegdlnych bankow: B1 — Bank of
England, B2 — Bank of Canada, B3 — Bundesbank, B4 — FED, B5 — Banque
France, B6 — Bank of Japan, B7 — Banca di Italia.

Wszystkie badane banki centralne traktujg temat kryptoaktywow jako istot-
ne wyzwanie z perspektywy instytucji regulujacych rynki. Biorgc pod uwage
konkurencyjno$¢ i odrgbnos¢ obiegu krypto wobec standardowego pieniadza
fiducjarnego, mozna by spodziewac¢ si¢ licznych gloséw krytycznych, zmierza-
jacych do ostabienia spolecznego znaczenia obiegu ,,pieniadza” i aktywow be-
dacych poza kontrolg bankéw centralnych. I to réwniez byloby pewnym rodza-
jem pracy instytucjonalnej. Tymczasem w komunikatach obecnych na stronach
bankéw centralnych grupy G7 nie widaé takiej postawy (Bundesbank Deutsche,
2021). Natomiast widoczna jest potrzeba i postulat uregulowania obiegu i statusu
kryptoaktywdw. Nie ma narracji sugerujacych czy komunikujacych wprost moz-
liwo$¢ czy zasadno$¢ ignorowania rosngcego rynku krypto. Jedng z mozliwych
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interpretacji takiego stanu rzeczy jest dostrzeganie przez banki centralne ekspan-
sji krypto jako elementu szerszego, obiektywnego procesu cyfryzacji. Proces ten
w odniesieniu do rynku finansowego skutkowat juz miedzy innymi gwattowna
ekspansja ptatnosci bezgotowkowych. W tym sensie cyfryzacja moze by¢ po-
strzegana jako proces, od ktorego nie ma odwrotu. Z tego powodu w reakcjach
bankéw centralnych przede wszystkim sygnalizowana jest potrzeba przemysla-
nej, dedykowanej reakcji instytucji bankowych i mozliwie innych instytucji rza-
dowych w obszarze uporzadkowania tego nowego rynku (Cunliffe, 2022).

Tabela 3. Praca instytucjonalna bankéw centralnych

rynkiem krypto

Kod Praktyka Cytat/Parafraza — przyklady
Zmiana asocjacji | Bank centralny B1: Organy regulacyjne powinny kontynuowac
normatywnych | nawotuje do regulacji | i przyspieszac swojq prace.

rynku krypto B2: Wiadze wdrazajq podejscia regulacyjne.

Bank akcentuje B3: Skuteczna regulacja zdecentralizowanych

konieczno$¢ regulacji, | aplikacji finansowych mogtaby zwigkszy¢ zaufanie do

ktore umozliwia tego segmentu rynku.

zachowanie B2: W swietle potencjalnych korzysci i zagrozen

innowacyjnosci krypto, |zwigzanych z kryptowalutami, wladze opracowujg

ale obniza zwiazane i wdrazajg podejscia regulacyjne. Wtadze majq

z nimi ryzyka podwajny cel: promowanie innowacji przy
Jednoczesnym ograniczaniu ryzyka.

Bank podkresla rosnace | BS: Pierwszy kamien milowy zostat osiggniety dzieki

znaczenie dyrektywy rozporzqdzeniu w sprawie rynkow kryptowalut

UE ,,Markets in Crypto | (MiCA).

Assets” B7: W UE trwa wazna inicjatywa dotyczqca
dostosowania ram regulacyjnych, ktorej jestesmy
aktywnym uczestnikiem. Trwajq prace nad
rozporzqdzeniem w sprawie rynkow aktywow krypto
(MiCA) regulujgcym rynki aktywow krypto i ustugi
cyfrowe.

Pilnowanie Bank pokazuje, ze B7: Banca d’Iltalia zajmuje sie kryptowalutami
standardow zwigksza nadzor nad w ramach wykonywania swoich licznych funkcji

instytucjonalnych: nadzor nad posSrednikami; nadzor
nad sprawnym dziataniem systemu platnosci; ochrona
stabilnosci monetarnej i finansowej.

Bank informuje
o pracach nad
konkretnymi
regulacjami

B4: Pracownicy FED pracujg nad sformutowaniem
oczekiwan nadzorczych wobec bankow w zakresie
roznych dziatan zwigzanych z aktywami cyfrowymi,
w tym przechowywania kryptowalut.

B3: Pracujemy nad standardami postgpowania

z kryptoaktywami w bilansach bankow komercyjnych.
Na poziomie europejskim opracowujemy

zasady regulujgce dostawcow ustug zwigzanych

z kryptowalutami i emitentow stablecoinow.
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Kod

Praktyka

Cytat/Parafraza — prryklady

Edukowanie

Bank odnosi si¢ do
zagrozen zwigzanych
z krypto

B4: Niedawne zawirowania i straty wsrod inwestorow
krypto.

BS5: Dramatyczne zatamania w 2022 r. odstonity
zlozone wzajemne powiqgzania w ekosystemie krypto
oraz brak przejrzystosci i kontroli graczy krypto.

Mitologizowanie

Banki podkreslaja
innowacyjnos¢ krypto
i argumentuja za tym,
Ze moze ona dawac
efekt dalszej dyfuzji
innowacji w systemie
ptatnosci réznych
krajow

B3: Bedg promowac innowacje w konwencjonalnym
systemie finansowym

Zakorzenianie
i rutynizacja

Bank uruchamia
podstrone internetowg
dedykowang

krypto, CBDC lub
blockchainowi

B1: Zaktadka ,,Digital Pound” na gtownej stronie
Bank of England.

Bank uruchamia
platforme¢ do obstugi
CBDC

BS: Banque de France powotuje platforme i dzieli sig
najwazniejszymi wnioskami ze swoich eksperymentow
z CBDC przy uzyciu technologii rozproszonej ksiegi
glownej (DLT).

B7: Uruchomienie inicjatywy Milano Hub, ktorej
celem jest wsparcie dalszej adaptacji instrumentow
krypto do instytucji finansowych.

Definiowanie

Bank opisuje zasady
dziatania CBDC oraz
zapowiada prace nad
wdrozeniem tego
rozwigzania

B3: CBDC to w zasadzie cyfrowe reprezentacje
krajowej waluty fiducjarnej, emitowane przez
bank centralny. To odroznia je od kryptowalut,
takich jak Bitcoin, czasami nazywanych takze
,, kryptowalutami”.

Zroédto: Opracowanie whasne

Banki centralne wykonuja naszym zdaniem poprzez te komunikaty kreujgca
pracg instytucjonalng, polegajaca na zmianie asocjacji normatywnych. Nie ne-
guja bowiem zasadnosci istnienia rynku kryptowalut, ale pokazuja konieczno$é
jego uregulowania (Beau, 2021, 2022). Wysylaja zatem sygnaly, ze mamy do
czynienia ze sferg wymagajaca uporzadkowania, bo w obecnej postaci jest ona
zbyt chaotyczna, co moze generowac wiele problemow. W wyniku tych prak-
tyk banki centralne przekierowuja rozwoj krypto w strone zupehnie inng, niz
wynikatoby to z zatozen ideologicznych oraz intencji tworcoOw tego rynku. Jest

to sednem paradoksalnosci tej instytucjonalizacji, poniewaz — jak wcze$niej zo-
stalo wspomniane — pojawienie si¢ blockchaina i kryptoaktywoéw bylo proba
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stworzenia instytucji, ktora nie potrzebowataby zadnych dodatkowych regulacji
czy instytucjonalnych gwarantow.

Elementem instytucjonalnej pracy kreujacej wydaja si¢ takze przypadki, gdy
banki centralne wprowadzajg wprost jezyk korzySci w komunikatach, w kto-
rych pokazuja potencjal zyskoéw (szeroko pojmowanych) zwigzanych z wpro-
wadzeniem roznych form kryptoaktywow. W tym przypadku akcentowane sa
np. mniejsze koszty platnosci lub nowe funkcjonalnos$ci systemu ptatnosci (Se-
gal-Knowles, 2021).

By¢ moze najbardziej znaczacym elementem kreujacej pracy instytucjonal-
nej w polu kryptoaktywow sg dziatania bankow centralnych w obszarze CBDC.
Centralna waluta cyfrowa rozwijana jest przez wszystkie banki grupy G7. Czes¢
z nich ma zaawansowane projekty, jak np. Bank Francji, ktory deklaruje uru-
chomienie platformy do obstugi CBDC (Banque de France, 2021), czy Wielka
Brytania, ktéra dedykuje cyfrowemu funtowi osobng podstron¢ na stronie inter-
netowej Bank of England. Temat ten pojawia si¢ takze w komunikatach Bundes-
banku, ktéry rozwaza wprowadzenie cyfrowego euro jako projektu stabilizuja-
cego szeroka wspotprace rynkow finansowych w Europie (Balz, 2022a, 2022b).

Wskazane przyktady wypowiedzi przedstawicieli bankéw centralnych poka-
Zuj3, ze instytucje te daza do stworzenia standardéw dla reszty aktorow sektora
bankowosci. Standardy te nie wykluczaja obrotu kryptoaktywami, ale poddaja
go coraz bardziej szczegblowym regulacjom. Banki centralne buduja wiec swoja
pozycje w polu instytucjonalnym jako jednego z kluczowych kontroleréw roz-
wijajgcego si¢ rynku wykorzystania kryptoaktywow przez banki komercyjne.

Waznym przejawem pracy instytucjonalnej jest stworzenie instrumentéw
prawnych i organizacyjnych, ktoére rutynizuja uzycie okre$lonych artefaktow
lub podtrzymuja sensowno$¢ okreslonej idei (Bank of Italy, 2022; Boards of
Directors, 2022; Bowman, 2022; FED, 2022; Visco, 2022). W tym przypad-
ku sg to wszystkie rozwigzania, w ktorych banki centralne rutynizuja debate
o kryptoaktywach, utrwalajg obecno$¢ tematu oraz wprowadzaja go do oficjal-
nych dokumentow(Wuermeling, 2022).

Praca instytucjonalna wykonywana przez banki centralne w polu krypto-
aktywow ma charakter kreujacy i podtrzymujacy. Oczywiscie mozna znalez¢é
rowniez komunikaty o negatywnym wydzwicku, wskazujace na chaotyczno$é
i gwattowno$¢ zmian na rynkach krypto. Nie sa one jednak podstawa do za-
hamowania procesu regulowania i standaryzowania nowych instrumentow fi-
nansowych powstajacych w oparciu o blockchain. Banki grupy G7, a wiec
podkre§lmy najbogatszych panstw $wiata, legitymizuja w ten sposob krypto-
aktywa, traktujac je jako wazng innowacje. Aktywnie wiaczajg si¢ w proces
definiowania kryptoaktywow jako instrumentéw innowacyjnych, ale wymaga-
jacych regulacji i nadzoru. Dopuszczaja wreszcie mozliwo$¢ wprowadzenia cy-
frowych wersji swoich walut.
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Duze grupy bankowe, operujace na rynku ustug detalicznych i inwesty-
cyjnych stanowig wazna czg$¢ systemu globalnych rynkow finansowych. Do
analizy wybraliSmy dokumenty publikowane na stronach 8 najwigkszych grup
bankowych $wiata — Industrial and Commercial Bank Of China Ltd., China
Construction Bank Corp., JPMorgan Chase & Co., Bank of America Corp.,
Wells Fargo & Co., Citigroup Inc., BNP Paribas, HSBC Holdings, Banco San-
tander’. Jest to 8 grup bankowych, ktore w 2023 roku wykazywaty najwiek-
sze dochody. Ostatecznie chinskie banki zostaly jednak wylaczone z analizy
ze wzgledu na to, ze formalnie obrét kryptoaktywami jest w Chinach zakazany
(Cieslik, 2021). Z tego wzgledu temat ten nie pojawia si¢ obecnie na stronach
internetowych tych bankow.

Przedmiotem bezposredniej analizy tre$ci byly podobnie jak w przypad-
ku bankéw centralnych strony internetowe, tzn. gléwne, migdzynarodowe od-
stony tych stron®. Szczegdlnie skupiliémy si¢ na opublikowanych na stronach
raportach rocznych za lata 2021 i 2022. Teksty raportow rocznych stanowity
jedyny, w miare jednolity materiat tekstowy — raporty majg zblizong forme i za-
kres prezentowanych treéci. Ale pozostate analizowane komunikaty majg bardzo
zrdznicowany status — materialow edukacyjnych, newséw informujacych o ini-
cjatywach banku, medialnych wypowiedzi oséb zarzadzajacych itp. Naszym
przedmiotem zainteresowania w tych przypadkach byty wszystkie materiaty za-
wierajace frazy ,,crypto” i pochodne opublikowane w latach 2021-2022. Nalezy
tu w tym miejscu podkreslic, ze badane banki komercyjne maja bardzo zréznico-
wany sposob komunikowania swojego zaangazowania w rynek krypto. W mia-
r¢ czgsto mieliSmy do czynienia z sytuacja, gdy na oficjalnych stronach i w ra-
portach na temat kryptoaktywow pojawiajg si¢ jedynie wzmianki, podczas gdy
w ogodlnodostepnych informacjach na profesjonalnych stronach biznesowych
portali internetowych (np. Bloomberg czy CNBC Business) mozna znalez¢ in-
formacje o réznych formach faktycznego wejscia tych bankéw w rynek krypto.
Trudno nam jednoznacznie wyjasni¢, z czego wynika powsciagliwos¢ bankéw
w prezentacji tych aktywno$ci na swoich stronach korporacyjnych. Zapewne
mozna to potraktowac jako wskaznik ambiwalentnego stosunku tych instytucji
do tematyki kryptoaktywow. Moze by¢ tez tak, ze w tego rodzaju ztozonych kor-
poracjach zespoly zajmujace si¢ wdrazaniem inicjatyw krypto traktowane sg na-
dal jako do$¢ marginalne, stad brak promocji na oficjalnych stronach.

3 https://www.investopedia.com/articles/investing/122315/worlds-top-10-banks-jpm-wfc.asp
[odczyt: 08.12.2023].

4 Cze$¢ bankdw np. BNP Paribas czy Stantander posiadaja liczne, lokalne wersje dedykowa-
ne poszczegolnym krajom, w ktoérych operuja. Dla ujednolicenia do analizy brali$my pod uwage
tzw. globalne wersje stron www, w jezyku angielskim.
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Ponizsza tabela pokazuje wyniki analizy liczby tekstow raportéw rocznych
za lata 2021 1 2022. Dla kazdego banku byty to 2 dokumenty (po 1 za rok ka-
lendarzowy). Lacznie wigc analizie poddano 12 raportow rocznych. Sprawdzi-
lismy, ile razy pojawiajg si¢ w nich frazy takie jak ,,crypto”. Jak wida¢ z poniz-
szej tabeli, tematy te nie sg zbyt czesto podejmowane przez banki w omoéwieniu
ich wlasnych dziatan za te dwa lata. Mozna oczywiscie zauwazy¢ by¢ moze
rysujacag si¢ tendencje do czestszego mowienia o kryptoaktywach w 2022 roku.
Nadal jednak s3 to $ladowe ilo$ci komunikatow.

Tabela 4. Wzmianki o kryptoaktywach w raportach rocznych bankow komercyjnych.

Bank Liczba wzmianek w raporcie za 2021\ Liczba wzmianek w raporcie za 2022
Bank of America 0 0
Citigroup 1 0
BNP Paribas 0 1
HSBC 0 4
JPMorgan & Chase 1 2
Santander 5 9

Zrédlo: badanie wlasne

Banki na swoich stronach korporacyjnych publikowaly takze w badanym
okresie inne formy materiatdw, w ktorych czesciej pojawiat si¢ temat kryptoakty-
wow. Tabela 5 pokazuje liczbe dokumentéw (innych niz raporty roczne), w kto-
rych w jakim$ wymiarze poruszany jest interesujacy nas temat. Widac tu wyraz-
nie nierowny zakres zainteresowania badanych podmiotow oraz rézne (w sensie
ilosciowym) strategie komunikowania materialow omawiajacych takie zagadnie-
nia jak kryptowaluty, tokeny, NFT lub po prostu technologia blockchain.

Tabela 5. Liczba dokumentéw zawierajacych fraze ,,crypto” opublikowanych w okre-
sie 2021-2022

Bank Liczba dokumentow z frazq ,,crypto”
Bank of America 3

Citigroup 13

BNP Paribas 4

HSBC

JPMorgan & Chase 20

Santander 9

Zrodto: badanie wlasne
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Nawet jednak przy niewielkiej liczbie komunikatow w obrgbie raportow
rocznych i czasem pojedynczych materiatach internetowych mozemy zauwa-
zy¢ w nich pojawianie si¢ typow praktyk wiasciwych dla pracy instytucjonal-
nej. W ponizszej tabeli pokazujemy przyktady pracy instytucjonalnej komuni-
kowane w obrebie raportdéw rocznych oraz pozostatych rodzajéw dokumentow
publikowanych online. W tabeli przyj¢liSmy nastepujace oznaczenia bankow
komercyjnych: BK1 — Santander, BK2 — JPMorgan&Chase, BK3 — HSBC,
BK4 — BNP Paribas, BK5 — Citigroup.

Tabela 6. Praca instytucjonalna bankow komercyjnych

1 rutynizacja

rozwigzania dla
inwestorow oparte
o kryptoaktywa

Kod Praktyka Cytat/Parafraza — przyklady
Zmiana Bank odwotuje si¢ do BK1: Migdzynarodowa debata skupiata sie na
asocjacji wybranych regulacji nowych konsultacjach Komitetu Bazylejskiego
normatywnych | rynku krypto w sprawie ostroznoSciowego traktowania ekspozycji
instytucji finansowych na kryptowaluty.
BK1: Nowe rozporzqdzenie w sprawie rynkow
kryptowalut (MiCA) ustanawia wspolne europejskie
ramy w zakresie wydawania, przechowywania
i wymiany kryptoaktywow.
Pilnowanie Bank pokazuje, ze wdraza| BK3: Wigkszy nacisk regulacyjny potozono na
standardow wiasne regulacje dot. odpornosc operacyjng, ryzyko i sankcje zwigzane
krypto z kryptowalutami.
Zakorzenienie | Bank uruchamia BK4: W lipcu 2022 v. BNP Paribas dokonat

tokenizacji i dystrybucji obligacji. Emisja zostala
wykonana na publicznym blockchainie, stanowi
pierwszq tokenizacje obligacji na rzecz energii
odnawialnej na rynku finansowania projektow.

W 2022 bank oglosit, ze razem z firmami Fireblocks
i METACO bedzie rozwijac ofertg przechowywania
aktywow cyfrowych i pomocy klientom w obrocie
tych aktywow.

BK2: W 2019 wyemitowat stablecoin JPM Coin,
czyli kryptoaktywa umozliwiajgce natychmiastowy
transfer wartosci pomigdzy stronami posiadajgcymi
rachunki bankowe. W 2022 za pomocgq blockchaina
o nazwie Liink umozliwil bankom udostegpnianie
zlozonych informacji, a zarazem dat mozliwosé
przenoszenia tokenizowanych depozytow w dolarach
amerykanskich za pomocg JPM Coin.

BK1: Glowne inicjatywy 2022 roku — ograniczone
uruchomienie ustug inwestycyjnych zwigzanych
z kryptowalutami.
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Kod Praktyka Cytat/Parafiaza — przyklady
Teoretyzo Bank wskazuje na relacje | BK2: ...kryptowaluty skorzystaly na istniejqcych na
wanie istniejace pomigdzy rynku nadwyzkach kapitatu.
rynkami tradycyjnych
walut a kryotoaktywami
Bank akcentuje szanse BKS: Nowe technologie mogq potencjalnie zaostrzyc
i zagrozenia zwigzane konkurencje i przyspieszy¢ zaktocenia w branzy ustug
z krypto, ale takze finansowych. Na przyklad rosnie zainteresowanie
pokazuje je w $wietle klientow i inwestorow aktywami cyfrowymi, takimi
dziatan rynkowych Jjak kryptowaluty. Firmy swiadczgce ustugi finansowe

i inni uczestnicy rynku zaczeli oferowac ustugi
zwigzane z tymi aktywami, takie jak przechowywanie
i handel.

BK1: Wigkszo$¢ bankow centralnych rozwaza
utworzenie walut cyfrowych, giownie w odpowiedzi
na potencjalng erozje ich monopoli jako emitentow

przez kryptowaluty.
Mitologizowanie | Bank wskazuje na BK2: Technologia DeFi moze rowniez mie¢ ogromny
wymierne korzysci potencjal w zakresie przyspieszania rozliczen,
zwigzane z krypto przetwarzania i uzgadniania, co przelozy sie na

wigkszq wydajnos¢ i oszczednosci.

Definiowanie Bank podtrzymuje obraz | BK3: Liczba oszustw zwigzanych z kryptowalutami

kryptoaktywow jako rosnie.
narzgdzia obarczonego
wigkszym ryzykiem BK2: Inwestycja w Bitcoin moze by¢

satysfakcjonujqca, ale biorgc pod uwage jego
zmiennoS¢ oraz profil wysokiego ryzyka/wysokiego
zysku, jakiekolwiek pienigdze, ktorych mozesz
potrzebowac w najblizszej przysztosci, nie powinny
by¢ lokowane w BTC.

Zrodto: opracowanie wiasne.

Praca instytucjonalna bankéw komercyjnych powinna by¢ postrzegana
przez pryzmat gtownego celu tych aktorow, czyli generowania zyskow dla
klientow i1 udziatowcow. Rynek kryptoaktywo6w moze by¢ zatem postrzega-
ny jako naturalne pole poszukiwania zyskow. Jednocze$nie nie jest to rynek
wytwarzany w punkcie startowym przez duze grupy bankowe, ktére operu-
ja gléwnie na tradycyjnych walutach i instrumentach finansowych. Niemniej,
czg$¢ odnotowanych w analizowanych materiatach aktywnosci, a takze nie-
ktére informacje publikowane niezaleznie od bankéw (Macheel, 2023), po-
zwalaja nam twierdzi¢, ze mamy do czynienia z rodzacym si¢ zainteresowa-
niem najwickszych grup bankowych tematem kryptoaktywow. Dostrzegamy
takze przejawy dziatan, ktore identyfikujemy jako prace instytucjonalna na
rzecz instytucji kryptoaktywow. Sa to praktyki kreujace oraz podtrzymujace
instytucj¢ kryptoaktywow.
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Biorac pod uwage wiodaca rolg bankéw komercyjnych w instytucjonaliza-
cji roznych instrumentéw finansowych, mozna by si¢ spodziewac, ze w polu
kryptoaktywow banki te beda przyjmowac aktywna, definiujaca role (czyli wy-
konywac¢ bedg kreujaca prace instytucjonalng). Tymczasem przeglad komuni-
katow, raportow rocznych oraz stron www kaze nam sadzi¢, ze raczej mamy
do czynienia z dzialaniami o charakterze teoretyzujacym. Banki jak na razie
w zasadzie nie kreujg wlasnych kryptoaktywow. Wyjatkiem jest amerykanski
JPMorgan&Chase, ktory w 2019 roku wypuscit wiasny stablecoin (JPM Coin)
(Daniel, 2023). Poza tym przypadkiem banki komercyjne nie definiuja na nowo
tej instytucji. Czego przejawem jest znikome poruszanie tych zagadnien w ra-
portach rocznych.

Banki komercyjne — jesli w ogdle komunikujg temat swojego stosunku do
kryptoaktywow — robia to poprzez ogodlne schematy pojeciowe oraz thumacze-
nie tancuchow przyczynowo-skutkowych proceséw finansowych, ktore oddzia-
lywa¢ mogg na gospodarke i klientéw danego banku (BNP Paribas, 2022a).
Debata o kryptoaktywach w wydaniu bankéw obejmuje komunikaty, w kto-
rych thumaczona jest szersza rola tych instrumentéw finansowych w gospodar-
ce (JPMorgan, 2021b, 2021a; JPMorgan Chase, 2022), wraz ze wskazaniem
zagrozen, ryzyka i potencjalnych korzysci (Citigroup, 2022; CitiGroup, 2022).
Z komunikatéw dostepnych na stronach internetowych bankoéw przebija ob-
raz kryptoaktywow jako innowacji, ktora moze wiele zmienic, ale ktoéra na-
dal nie jest tak pewna jak tradycyjne $rodki finansowe (Bowley i Cook, 2023).
Stad pojawia si¢ takze watek zagrozen, oszustw, na ktore muszg uwazac klienci
(HSBC, 2022).

Opisane inicjatywy i praktyki narracyjne mozna przyja¢ za przyktady pod-
trzymujacej pracy instytucjonalnej. Banki komercyjne uruchamiajg czesto dosé
ztozone rozwigzania instytucjonalne, ktdre moga da¢ efekt stabilizacji obrotu
kryptoaktywami (BNP Paribas, 2022b). Jednoczesnie wlaczaja kolejnych ak-
torow (przede wszystkim swoich klientow instytucjonalnych) w ten obrot. Za-
korzeniaja zatem technologi¢ blockchain jako rozwigzanie zalegitymizowane
i uznane za skuteczne.

Praca instytucjonalna firm konsultingowych

Przedmiotem badania byly dokumenty wytworzone przez tzw. Wielka Troj-
ke konsultingu globalnego, czyli firmy McKinsey, Boston Group Consulting
oraz Bain&Company. Identycznie, jak w przypadku bankéw komercyjnych
i bankéw centralnych, poszukiwaliSmy dokumentéw na gléwnych stronach in-
ternetowych, z ograniczeniem lat 2021-2022. Ogdlnie mozna powiedzie¢, ze
globalne firmy konsultingowe podejmowaty temat rynku krypto dosy¢ czgsto,
poswiecaly mu w analizowanym okresie podcasty, raporty i analizy.
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Tabela 7. Zestawienie fraz czestotliwosci stowa ,,crypto” w materialach firm konsul-

tingowych
Firma konsultingowa Liczba dokumentow 7 frazq ,,crypto” w okresie
2021-2022
McKinsey 47
Boston Consulting Group 30
Bain & Company 18

Zrodto: badania wlasne

Przyjrzenie si¢ blizsze uzyciu frazy ,,crypto” w materialach zaciggnietych
do probki kaze postawi¢ tez¢ o wykonywaniu przez globalne firmy konsul-
tingowe wysitku, ktory moze owocowac wigkszg akceptacjg kryptoaktywow.
Analizowane teksty skupiaja si¢ bowiem na aspektach nowosci, innowacyj-
nosci i pewnej odmienno$ci kryptoaktywow od wezesniejszych rozwigzan na
rynkach finansowych. Firmy konsultingowe, dziatajagc w branzy strategicznego
doradztwa, pokazuja kryptoaktywa jako jeden z nowych wymiaréw funkcjono-
wania w globalnej gospodarce. Wskazujg je — jak mozna domniemywac — swo-
im odbiorcom i klientom — jako interesujacy kierunek inwestycji albo element
zmian organizacyjnych.

Dokumenty zawierajace fraze ,,crypto” analizowali§my pod katem konkret-
nych praktyk organizacyjnych, natracji i kontekstu, w ktorych te frazy pojawia-
ly si¢. Jak mozemy zobaczy¢ z ponizszej tabeli, ponownie zidentyfikowaliSmy
praktyki, ktorym w analizie przypisaliSmy kody reprezentujace typy pracy in-
stytucjonalnej. W tabeli 8 przypisalismy firmom nast¢pujace oznaczenia: K1 —
Boston Consulting Group, K2 — McKinsey, K3 — Bain&Company.

Widoczne jest zaangazowanie firm konsultingowych w proces edukowania
odbiorcéw na temat kryptoaktywow. Wszystkie trzy badane korporacje publi-
kowaly na swoich stronach materialy wyjasniajace, czym sg kryptoaktywa, jaka
jest ich skala na globalnym rynku oraz wyjasniajace podstawowe zasady dzia-
fania (Anutosh i in., 2022). W badanym okresie temat ten nie byl juz oczywi-
$cie bardzo nowy, ale mimo tego nadal pojawiaja si¢ materiaty, ktore maja cha-
rakter edukowania.

Najwigksze firmy konsultingowe nie tylko thumaczg, czym sa ptatnosci
oparte o blockchain i rézne odmiany kryptoaktywow. Pewna czgs¢ swojej ko-
munikacji po$wigcajg na rzecznictwo na rzecz tych aktywow, teoretyzowanie
na ich temat i definiowanie ich roli we wspotczesnym systemie finansowym
(Sen i in., 2022). Odbywa si¢ to na trzech plaszczyznach: (1) prezentuja kryp-
toaktywa jako rozwigzanie coraz bardziej popularne, oddziatujace na waznych
aktorow gospodarczych (McKinsey, 2022¢, 2022a; Ormiston, 2022); w tym
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sensie firmy konsultingowe daja sygnat o rosngcej powszechnosci i pewnej ko-
niecznosci dotaczenia do grupy instytucjonalnych uzytkownikéow kryptoakty-
wow (Richard i in., 2022); (2) prezentuja ryzyka zwigzane z kryptoaktywami
(McKinsey, 2022b; Mikkelsen i in., 2022); korporacje konsultingowe stosuja
w swojej narracji takze perspektywe potencjalnych zagrozen i niepewnosci; (3)
wskazujg na innowacyjny charakter tego rozwigzania (Gourévitch i in., 2021;

Kronfellner i Horn, 2021; Ormiston, 2022; Richard i in., 2022).

Tabela 8. Praca instytucjonalna firm konsultingowych

Kod Praktyka Cytat/Parafraza — przyklady
Edukowanie Firma wyraza cheé K1: Mamy nadzieje podnies¢ swiadomos¢ liderow
popularyzowania wiedzy | ustug finansowych na temat wyzwan i mozliwosci,
nt. kryptoaktywow Jakie oferuje blockchain.
Firma thumaczy K2: NFT to unikalne aktywa kryptograficzne,
podstawowe aspekty ktorych autentycznosé i wltasnosé sq weryfikowane
dziatania kryptoaktywow | poprzez blockchain; sq one kupowane, sprzedawane
i wymieniane w metawersum, czesto za kryptowalute.
K2: Pierwsza fala kryptowalut, z braku lepszego
okreslenia, polega na stwierdzeniu: ,,Coz, to jest
sposob na przemieszczanie pieniedzy. To aktywa,
aktywa cyfrowe, pewnego rodzaju waluta na
okaziciela.”
K1: Uzytkownicy muszq kupi¢ kryptowalutg na
gieldzie, przenies¢ jg do samodzielnego portfela,
podlgczy¢ portfel do aplikacji, a nastepnie skorzystaé
z rynkow i inteligentnych kontraktow, ktore
pozostawiajq niewiele miejsca na bledy.
Zmiana Firma pokazuje, ze K2: Fala przelomowych innowacji mozliwa dzigki
asocjacji regulacje rynku krypto regulacjom i bankom centralnym juz trwa w Afryce,
normatywnych | zmieniajg ich charakter Europie, Ameryce Lacinskiej i Ameryce Potnocnej
i wpltyw gospodarczy
Firma przekonuje, ze K1: Coraz wigcej firm zastanawia sig rowniez,
mamy do czynienia czy uzycie kryptowalut mogtoby utatwié¢ platnosci,
z rosnaca popularnoécia | poniewaz coraz wigksza czeSc¢ ich klientow jest
kryptoaktywow sktonna placié¢ kryptowalutami.
Teoretyzowanie | Firma stara si¢ potaczyé | K2: Aktywa cyfrowe i lezgce u ich podstaw
temat krypto z szerzej technologie, cho¢ dotkniete niedawnym
pojmowanym rozwojem | pogorszeniem koniunktury rynkowej i bankructwami,
gospodarki nadal majq potencjal do przeksztatcania modeli
biznesowych w roznych sektorach
K3: Technologia ptatnosci cyfrowych wymusza
ewolucje systemu finansowego.
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Kod Praktyka Cytat/Parafraza — przyklady

Definiowanie | Firma definiuje krypto jako| K2: ...sektory wysokiego ryzyka, takie jak platformy
innowacj¢ immanentnie kryptograficzne lub platformy aktywow cyfrowych.
obarczong ryzykiem
K3: Nie ma watpliwosci, ze kryptowaluty i NFT
sq zarowno niestabilne, jak i petne szumu oraz
spekulacji.

K2: Kryptowaluta otwiera nowe wektory zagrozen.

Firma okresla krypto jako |K2: ...z oferowaniem kryptowalut wigzq sie trzy
rynek pilnie potrzebujacy | szerokie wyzwania. Po pierwsze, niejasnos¢
regulacji regulacyjna...

K1: Niedawne zawirowania na rynku niektorych
kryptowalut zmusily organy regulacyjne do dziatania.

Zrbdto: opracowanie wlasne

Innowacyjnos¢, rosnaca powszechno$¢, ale takze pewne ryzyka immanent-
nie ,,zaszyte” w projekcie blockchain — to zatem gléwne motywy narracyjne
stosowane w dokumentach i publikacjach globalnych firm konsultingowych.
Korporacje te nie prowadza dziatan, ktore nastawione bytyby na kreowanie no-
wych sieci normatywnych lub dziatania rutynizujgce. Nie dostrzegamy takze
wypowiedzi, ktére mozna by jednoznacznie przypisa¢ do krytyki kryptoakty-
wow. McKinsey, Bain & Company lub BGC wpisuja si¢ swoimi narracjami
w krag instytucji kreujacych instytucje kryptoaktywow, pokazujacych ich za-
sadnos$¢ oraz potencjalnie pozytywny wpltyw na funkcjonowanie firm i spole-
czenstw.

Dyskusja

Zastosowane w analizie tre$ci kody bazujace na koncepcji pracy instytu-
cjonalnej pozwolity uchwyci¢ gléwne kierunki praktyk podejmowanych przez
waznych aktoréw rynkéw finansowych. Analizujac narracje i opisane praktyki,
zidentyfikowaliémy w sumie siedem typow pracy instytucjonalnej — definio-
wanie, zmienianie asocjacji normatywnych, mitologizowanie, teoretyzowanie,
edukowanie, zakorzenianie i rutynizacj¢, pilnowanie standardow. Kategorie te
wzigte wprost z pracy Lawrence’a i Suddaby’ego mozna jednak przetozyé na
bardziej metapoziomowa interpretacje aktywno$ci badanych instytucji.

Dokonujac ponownego zakodowania fragmentéw zawierajacych frazg cryp-
to, mozna pogrupowaé praktyki bankow centralnych, bankow komercyjnych
oraz firm konsultingowych wedlug nowego klucza typoéw pracy instytucjo-
nalnej. Na podstawie przeprowadzonej analizy uznajemy, ze rysujg si¢ dwa,
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dominujace kierunki prac wykonywanych przez te instytucje. Jednocze$nie
mozna sprobowac okres$li¢, jakie potencjalnie efekty moga wigzaé si¢ z tymi
rodzajami prac badanych instytucji.

Tabela 9. Typologia pracy instytucjonalnej wokot kryptoaktywow i jej potencjalne

efekty
Zidentyfikowane Nowy typ pracy Potencjalne efekty
w materiale typy pracy | instytucjonalnej
instytucjonalnej
Definiowanie Konwertowanie Moze nastapi¢ konwersja stanu odbiorcéw z braku
Mitologizowanie wiedzy do przekonania o posiadaniu wiedzy.
Teoretyzowanie Temat kryptoaktywow staje si¢ bardziej zrozumiaty,
Edukowanie mniej egzotyczny.

Kryptoaktywa moga wydawac si¢ blizsze potrzebom
odbiorcow komunikatow.

Odbiorcy moga zacza¢ dostrzega¢ mozliwosc
przetozenia swoich potrzeb i dotychczasowych
praktyk na te zwigzane z krypto.

Zmienianie asocjacji | Przechwytywanie | Temat kryptoaktywow odrywa si¢ od sfery dziatan

normatywnych oddolnych, spontanicznych i sieciowych i staje si¢
czgscig uregulowanych struktur i regulacji prawnych.

Pilnowanie standardow Kryptoaktywa stajg si¢ rozwigzaniem
wykorzystywanym przez instytucje, ktore pierwotnie

Zakorzenianie miaty by¢ przez nie zmarginalizowane.

i rutynizacja Rynek krypto staje si¢ czg$cia dziatan podmiotow

bedacych czescig panstwa lub przez niego
zalegitymizowane.

Zrodto: opracowanie wlasne

Analiza narracji na temat kryptoaktywow budowanej przez banki centralne,
duze grupy bankéw komercyjnych i firmy konsultingowe pokazuje, ze temat
ten nie jest dla tych aktorow niszowy. Wrecz przeciwnie, ro$nie zainteresowa-
nie tych podmiotow kryptoaktywami, a takze coraz czgéciej podejmuja one sta-
rania o prezentacj¢ swojego stanowiska wobec konkretnych wyzwan zwigza-
nych z rynkiem krypto. Jednoczesnie widoczny jest po stronie analizowanych
aktorow brak narracji wyraznie negatywnych, wskazujacych przyktadowo na
koniecznos$¢ zanegowania, zignorowania lub wprost jakiego$ odcigcia si¢ insty-
tucjonalnego od kryptoaktywow?.

Relacja badanych aktoréw rynkéw finansowych ze sfera kryptoakty-
wow moze by¢ scharakteryzowana jako proba ustalenia pozycji w warunkach

5> Wyjatkiem sg dwa chifiskie banki, ktore ze wzgledu na przyjete regulacje prawne w Chi-
nach, w ogoble nie poruszaja tematu kryptoaktywow. Mozna wigc uznaé, ze przyjmujac taka
postawg, dziataja co najmniej na rzecz oslabienia, a moze nawet niszczenia tej instytucji.
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dynamicznej zmiany. W praktyce mamy w zasadzie do czynienia z proba ukie-
runkowania tej zmiany. Banki centralne, banki komercyjne, a takze globalne
firmy konsultingowe nie bedac inicjatorami powstania i wczesnymi promoto-
rami kryptoaktywow, podejmuja proby nie tylko odnalezienia si¢ w rzeczywi-
stodci, w ktorej technologia blockchain zyskuje na znaczeniu, ale zdefiniowa-
nia tej rzeczywistosci. Jednoczes$nie ich zaangazowanie jest zwigzane ze swego
rodzaju sprzezeniem zwrotnym. Wyciaggajac temat krypto poza sfer¢ negacji
tradycyjnego systemu finansowego, analizowani aktorzy legitymizuja prakty-
ki zwigzane z rynkiem krypto. Sprawiaja, ze faktycznie temat kryptoaktywow
zostaje wprowadzony do rdzenia globalnej gospodarki (lub do poziomu gospo-
darek krajowych).

Widzimy zatem to, co zaobserwowali cytowani juz wczesniej badacze (np.
Au, 2023; Hayes, 2023): kryptoaktywa staja si¢ instytucja zupetnie inna, niz
byto to planowane przez ich tworcow i wczesnych uzytkownikéw. Nie tworza
masowego, alternatywnego systemu walutowego, nie sg czynnikiem zmniej-
szajacym wtadzg¢ panstwa, nie dokonuja utopijnej przemiany tadu finansowego
i spotecznego — w duchu anarchistycznym czy libertarianskim. Jak pokazuje
nasza analiza, jest wrecz przeciwnie: ma miejsce konsekwentna implementacja
rozwigzan krypto przez podmioty, ktére miaty by¢ przez te rozwigzania margi-
nalizowane.

Aktorzy rynkéw finansowych realizujgc praktyki narracyjne, ktore moz-
na opisa¢ jako konwertowanie i przechwytywanie, umacniaja swoj3 pozycje
w polu organizacyjnym, ktore potencjalnic moglo by¢é zmienione w wyni-
ku konkurencyjnych rozwiazan opartych o blockchain. Komunikujac przeka-
zy o innowacyjnosci, ryzyku i potrzebie regulacji, okreslaja warunki brzegowe
swojej podmiotowosci w rynku kryptoaktywow. Analiza komunikatow i narra-
cji pokazuje, ze badane podmioty nie tylko komentuja zmiany i aktywnosci in-
nych aktorow. Coraz czg¢Sciej aktywnie podtrzymuja instytucje kryptoaktywow,
co okreslilismy jako rutynizacje i pilnowanie standardow. Prace nad CBDC,
wprowadzanie rozwigzan opartych o tokeny, powotywanie organizacji, ktore
majg wspotpracowaé z firmami uzywajacymi blockchain, formutowanie zale-
cen zwiagzanych z regulacjami itd. To wszystko sa praktyki, ktérych efektem
jest postepujaca rutynizacja transferu wartosci finansowych w systemie i para-
doksalnie instytucjonalizacja kryptoaktywow.

Instytucje w teorii neoinstytucjonalnej definiowane sa jako ramy poznaw-
cze lub potaczenie dziatan materialnych i ram kulturowych (Alvesson i Spicer,
2019; Ingram i Clay, 2000; Scott, 1995). Sa strukturami, ktére na poziomie ko-
gnitywnym, normatywnym i regulacyjnym zapewniaja stabilno$¢ i znaczenie
zachowaniom spotecznym. Kryptoaktywa w tym sensie posiadajg podstawo-
we cechy instytucji spotecznej. Maja wymiar kognitywny, normatywny i stop-
niowo coraz bardziej regulacyjny. Dziatania analizowanych przez nas aktorow
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zmierzaja w duzej mierze do okreslenia wachlarza sankcji i norm, ktére maja
obudowywac nowg instytucje i nadac jej okre§lony wymiar kognitywny i nor-
matywny. W ten sposob paradoksalnie dokonuje si¢ legitymizacja kryptoakty-
wow jako instytucji, ktora bardzo dobrze wspolgra z interesami i potrzebami
aktorow bedacych w sercu systemu kapitalistycznego, a nie na jego obrzezach.

Jak pisza Stephen Barley i Pamela Tolbert: ,,(...) aktorzy tworzg instytu-
cje poprzez historig negocjacji, ktore prowadza do podzielanych typizacji, zge-
neralizowanych oczekiwan i interpretacji zachowan. Ustrukturyzowane relacje
i dziatania powstale w tym procesie stopniowo przyjmujg moralny i ontologicz-
ny status niepodwazalnych faktow, ktore w dalszej kolejno$ci ksztattujg inter-
akcje 1 negocjacje” (Barley i Tolbert, 1997, s. 94). Obecnie mozna powiedzie¢,
ze jesteSmy na etapie negocjacji i kreowania oczekiwan oraz akceptowanych
zachowan instytucji sektora finansow. Proces instytucjonalizacji kryptoakty-
wow oraz wlaczenia ich w gléwny nurt finansowy trwa.

Zakonczenie

Niezaleznie od mozliwych efektow i negatywnych lub pozytywnych skut-
kéw dziatan analizowanych aktor6w — praca instytucjonalna moze bowiem
przynosi¢ nieoczekiwane konsekwencje (Pawlak 2011) — widoczne jest stop-
niowe wlaczanie rozwigzan opartych o blockchain do rdzenia systemu kapitali-
stycznego. Dokonuje si¢ zatem instytucjonalna adopcja technologii, a kluczowi
aktorzy rynkow finansowych stosujac np. blockchain i smart kontrakty wzmac-
niaja w ten sposob swoja pozycje w polu organizacyjnym. Zaangazowanie du-
zych aktorow zwigksza prawdopodobienstwo umasowienia rozwigzan block-
chainowych i rynku krypto. Jednocze$nie przestaje by¢ to instytucja majaca
stanowi¢ alternatywe dla tradycyjnej bankowosci i rynku finansowego. Czyn-
nikiem ograniczajacym umasowienie rozwigzan opartych na kryptoaktywach
moze by¢ ewentualnie kryzys energetyczny, ktory uniemozliwi upowszechnie-
nie tych rozwigzan ze wzgledu na ich energochtonno$¢ (Kiifeoglu i Ozkuran,
2019; Stoll i in., 2019). Na razie nie wida¢ jednak, przynajmniej w analizowa-
nych przez nas narracjach, zeby czynnik ten byt uznawany za szczego6lnie istot-
ny. Nalezy zatem zatozy¢, ze dopoki proces cyfryzacji bedzie traktowany jako
naturalny i oczywisty, kryptoaktywa beda w coraz wigkszym stopniu obecne
w rdzeniu systemu rynkowego. Zwiazki instytucjonalizacji kryptoaktywow
i cyfryzacji z pewno$cia wymagaja dalszej poglebionej analizy.
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