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Wstep

»Bitcoin” jest jednym z najlepiej rozpoznawalnych terminéw z obszaru finansow.
Fenomen rosnacej od 2008 r. popularnosci tej waluty wynikal m.in. z sytuacji
gospodarczej. Na $wiecie trwat wowczas kryzys finansowy (2007-2009). Zaufa-
nie wielu 0s6b do instytucji finansowych drastycznie spadto. Odpowiedzig na
to zjawisko, ale i na potrzebe znalezienia nowej, bezpiecznej drogi komunikacji
miedzy systemami informatycznymi, stat sie projekt systemu Bitcoin oparty na
technologii fancucha blokéw (blockchain). 3 stycznia 2009 r. zostata wydana
pierwsza wersja oprogramowania do obstugi portfela bitcoinowego. Przelomo-
wa okazata sie nie tylko koncepcja waluty cyfrowej, ale i wskazana technologia.
W artykule zostanie przedstawiony rynek kryptowalut (zasady i sposoby obrotu
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kryptowalutami) oraz perspektywy jego rozwoju (na bazie zalet i wad krypto-
walut). Autorka stawia teze, Ze stworzenie bitcoina (i kolejnych kryptowalut)
jest proba znalezienia substytutu tradycyjnego pienigdza (spelniajacego funkcje
srodka wymiany i instrumentu inwestycyjnego).

Kryptowaluta —definicjaiistota

W dniu 31 pazdziernika 2008 r. nieznana osoba (lub osoby), przedstawiajac
sie jako Satoshi Nakamoto, wprowadzila koncepcje bitcoina (pierwszej waluty
wirtualnej, nazwanej pozniej kryptowalutg'), udostepniajac publikacje Bitcoin:
system elektronicznej gotowki peer-to-peer’. Odniesiono si¢ w niej do proble-
mow zwigzanych z prowadzeniem komercyjnych transakcji przez internet, ktore
opierajg sie praktycznie na instytucjach finansowych (przy niewielkim udziale
w rynku innych rodzajéw podmiotéw), pelniacych role zaufanych jednostek,
przetwarzajacych elektroniczne platnosci przy wykorzystaniu pienigdza tra-
dycyjnego (gltéwnie bezgotowkowego). Podczas dokonywania tych ptatnosci
instytucje te moga sprawdzi¢ kazda transakcje, aby zapobiec m.in. podwdjnemu
przelewaniu tych samych $rodkow, a wiec sytuacjom, gdy nieuczciwy nabywca
probuje dwukrotnie wyda¢ te same pieniadze. Jednak system tak skonstruowany
musi opiera¢ si¢ na zaufaniu do okreslonej instytucji. Alternatywa okazato sie
opracowanie elektronicznego systemu platnosci, ale bazujacego na dowodzie
kryptograficznym, a nie na zaufaniu, pozwalajac dwom zainteresowanym stro-
nom wykonywac transakcje bezposrednio ze sobg (czyli P2P), bez koniecznosci
wspolpracy z dodatkowymi instytucjami. Autor publikacji sugerowal uzycie
powigzanych ze sobg koncepcji bitcoina (waluty) i tzw. fancucha blokow (ang.
blockchain®) jako sposobu na realizacje takiego rozwigzania®.

Lancuch blokéw jest to technologia poréwnywana do wynalazku, jakim jest
internet. Jest to ,wielka ksiega transakcyjna’, ktora nie ma jednego wlasciciela,
a dostep do niej moze mie¢ kazdy (pozwala przechowywac i wymienia¢ infor-

! Kryptowaluta” jest kojarzona ze znaczeniem przedrostka ,,krypto-” (,,co$ ukrytego”).
Pochodzi od: ,kryptologii’, czyli dziedziny wiedzy o przekazywaniu informacji w sposéb
zabezpieczony przed niepowotanym dostepem; Podstawy korzystania z walut cyfrowych, red.
K. Piech, Instytut Wiedzy i Innowacji, Warszawa 2017, s. 9.

* Bitcoin: A peer-to-peer electronic cash system, s. 6, www.bitcoin.org/bitcoin.pdf [dostep:
5 grudnia 2018 r.]; B. Klinger, ]. Szczepanski, Blockchain - historia, cechy i gtéwne obszary za-
stosowan, ,Cztowiek w Cyperprzestrzeni” 2017, nr 1, s. 12. Peer-to-peer (dalej: P2P) to inaczej
sie¢ rownorzedna typu ,,kazdy z kazdym’, https://poradnikprzedsiebiorcy.pl/-peer-to-peer-
-definicja-historia-powstania-i-wplyw-na-rozwoj-internetu-cz-1 [dostep: 9 grudnia 2018 r.].

> W literaturze przyjelo sie stosowa¢ nazwe angielska. Lanicuch blokow jest oparty na
polaczeniu: technologii P2P i szyfrowania asymetrycznego (wykorzystujacego tzw. klucz
publiczny i prywatny); Podstawy korzystania, op. cit., s. 16; R. Pietras, Jak dziala Bitcoin,
,Chip” z 12 marca 2018 r.

* Https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem [dostep: 11 grudnia 2018 r.].
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macje na bazie architektury sieci P2P°). Jest calkowicie transparentna, a raz
zapisane i zatwierdzone przez uczestnikéw sieci zmiany sg trudne do zastgpie-
nia (wymagaja zmian wszystkich powiazanych blokéw). W tym znaczeniu jest
uwazana za odporna na przejecie kontroli przez jedna osobe oraz falszerstwa,
poniewaz uzywana jest w niej funkcja kryptograficzna. Laiicuch blokéw bazuje
takze na innych, znanych technologiach uzywanych juz masowo, czyli:

o funkgcji skrétu (tzw. haszujacej®) - za jej pomocg mozna wyliczy¢ ,,skrot”
rozbudowanych danych (jest uzywany w tanicuchu blokéw - transakcje sg
zapisywane skrotami oddzielnie, a caly zestaw transakcji ,,zapakowany”
w dany blok jest odwzorowany za pomoca drzewa skrotow),

o szyfrowaniu asymetrycznym’ - wykorzystuje si¢ klucz publiczny i pry-
watny; klucza prywatnego nie da si¢ fatwo odtworzy¢ na podstawie pub-
licznego; ten pierwszy mozna przygotowa¢ samemu albo skorzysta¢ z go-
towej aplikacji, ktora uzywa algorytmu jednokierunkowego, takiego jak
funkcja skrétu (tworzy na podstawie klucza prywatnego klucz publiczny
stuzacy do zweryfikowania tozsamoéci, np. przez bank),

» znakowaniu czasem - czas w sieci blockchain jest synchronizowany mie-
dzy uczestnikami sieci (weztami): [...] Dzigki temu wszystkie obiekty i zda-
rzenia w blockchain sq bardzo precyzyjnie umieszczone na zsynchronizowa-
nej osi czasu i razem tworzg wiarygodng, utozong chronologicznie historig®,

o proof of work, czyli na ,,dowodzie pracy™ - jest to implementacja tzw.
konsensusu Nakamoto, polegajacego na przeprowadzeniu dla kazdego
nowego bloku pewnego rodzaju loterii i wyborze wezta-lidera, ktory
bedzie mogt zaproponowa¢ nowy blok przeznaczony do dotaczenia do
taricucha, a po zatwierdzeniu tego bloku przez inne wezly uzyska¢ wyna-
grodzenie za dodanie tego bloku' (to zacheta ekonomiczna zastosowana
w systemie bitcoin — w taki m.in. sposdb pozyskuja go uczestnicy rynku),

> Blockchain, a catalyst for new approaches in insurance, PWGC, s. 6, https://www.pwc.com/
gx/en/insurance/assets/blockchain-a-catalyst.pdf [dostep: 10 grudnia 2018 r.]

¢ Ang. hash — skrot. Jest: odporny na tzw. kolizje - dwa rézne zestawy danych nie dadzg
tego samego skrotu i nie ma praktycznej mozliwosci wygenerowania zestawu danych o takim
samym skrécie jak wskazany zestaw danych, jednokierunkowy, nieodwracalny - nie da sig
odtworzy¢ oryginalnej wiadomosci znajgc jej skrét, B. Klinger, J. Szczepanski, Blockchain -
historia, op. cit., s. 14; R. Pietras, Jak dziala Bitcoin, op. cit.

7 Asymetryczny algorytm szyfrowania musi mie¢ jeszcze jedng wlasno$é: symetrig po-
miedzy kluczami - informacje zaszyfrowane kluczem publicznym mozna odszyfrowa¢ tylko
prywatnym, ale zaszyfrowane kluczem prywatnym musza si¢ da¢ odszyfrowaé kluczem pub-
licznym. Podstawy korzystania, op. cit., s. 16; https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem
[dostep: 11 grudnia 2018 r.]; R. Pietras, Jak dziata Bitcoin, op. cit.

8 B. Klinger, J. Szczepanski, Blockchain - historia, op. cit., s. 16.

° Podstawy korzystania, op. cit., s. 10; D. Homa, Sekrety Bitcoina i innych kryptowalut,
Helion, Gliwice 2015, s. 32-37.

10 Podstawy korzystania, op. cit., s. 16-17.
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o inteligentnych kontraktach (smart contracts) — sa to wyspecjalizowane
programy, ktére odpowiadajg za wykonywanie podczas przetwarzania
transakcji dodatkowych operacji zapisanych w ich kodzie programistycz-
nym; sie¢ uzyskuje dodatkowe mozliwosci funkcjonalne, pozwalajace
m.in. definiowa¢ nowe, nieznane wczesniej kryptowaluty o praktycznie
dowolnych funkcjonalnosciach.

Pomijajac kwestie programistyczne i matematyczne, blockchain to ksie-
ga rozrachunkowa zawierajaca liste transakeji dokonywanych w danej kryp-
towalucie (gdy jest przewidziana), a takze jednoczesnie system transakcyjny.
Sama kryptowaluta jest definiowana jako waluta kryptograficzna badz cyfrowa
(umowna jednostka), znajdujaca si¢ w tym rozproszonym systemie ksiegowym,
przechowujacym informacje o stanie jej posiadania przez uczestnikow sieci
(uwaza si¢ go za innowacyjny np. w obszarze sposobu tworzenia i przechowy-
wania pieniedzy)'.

Jedna z gtéwnych cech kryptowaluty jest to, ze dziala jak wirtualna wa-
luta. Jej posiadacz przechowuje ja na swoim komputerze czy w smartfonowej
aplikacji w tzw. portfelu, do ktérego dostep ma tylko on (w celu szyfrowania
danych uzywa si¢ ogolnodostepnego klucza publicznego, a klucz prywatny, za
ktérego pomocg bedzie mozliwe odszyfrowanie dokumentu, posiada adresat —
jednoznacznie weryfikuje osoby). Jezeli chce dokona¢ transakgji, to robi to elek-
tronicznie. Transakcja odbywa sie bezposrednio miedzy nim a kontrahentem.
Kazda jednostka kryptowaluty ma unikalny kod, w ktérym zawarte s informa-
cje zapobiegajace jej kopiowaniu czy ponownemu wydatkowaniu (system jest
zabezpieczany przez mechanizm konsensusu i nieustannie prowadzong przez
wezly weryfikacje zapisow; ma to przeciwdziala¢ oszustwom, manipulacjom
na danych transakcji'?, ale nie problemom technicznym). Systemy kryptowalut
wykorzystujg technologie tancucha blokéw, tworzg zatem niezmienne, znako-
wane czasem wpisy w rozproszonej bazie danych dla kazdej wykonanej, poje-
dynczej transakeji. Kazda transakcja i odpowiadajacy jej rekord danych sg tatwo
i jednoznacznie identyfikowalne. Ta baza danych nie ma wyréznionego wezta
centralnego ani zadnego ,,superadministratora’, dzieki czemu blockchain nie ma
pojedynczego punktu awarii. Taka technologia nie jest mozliwa jeszcze — przy
wspolczesnym stanie techniki - do tatwego rozszyfrowania i ztamania. Przy do-
brze zaprojektowanym (tj. odpowiednio rozproszonym) blockchainie nie powinno
by¢ to mozliwe. Dowodem na to jest fakt, ze Bitcoin dziata [...] nieprzerwanie
od ponad 9 lat. Przez blockchain Bitcoinowy przeszly juz transakcje o wartosci
setek miliardéw dolaréw. [Pisano o tym, ze| ani utamek z nich nie zostatl sfat-

W Ibidem, s. 15.
12 B. Klinger, J. Szczepanski, Blockchain - historia, op. cit., s. 18.
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szowany, ani utracony", co nie jest prawda. Nalezy tu przywota¢ przypadek
gieldy bitomat.pl w 2011 r. czy Mt.Gox w 2014 r. Szacuje si¢, ze ponad 30 000
0s6b padto ofiarg cyberprzestepczo$ci zwigzanej z Ethereum, tracac $rednio 7
500 dolaréow US kazda, a ponad potowa z tej wielkosci (16 900) stracita swoje
pienigdze w wyniku phishingu, czyli metody oszustwa, polegajacej na tym, ze
przestepca podszywa sie pod inna osobe lub instytucje, w celu wytudzenia okre-
$lonych informacji'*. Ponadto systemy IT i ksieggowe nie sg doskonale, przez co
zdarzajg sie sytuacje, gdy stan srodkow sie nie zgadza. Okreslong pewno$¢, co do
stanu wzajemnych rozliczen, ma przynies¢ zaangazowana w ich potwierdzanie
»strona trzecia’, czyli inni ,,gérnicy” (jak okresla si¢ niektérych uczestnikow
strony podazowej).

Kluczowe dla koncepcji kryptowalut jest jednak to, ze dostep nie jest ograni-
czony geograficznie, a w obrocie nimi nie wskazano zadnego nadzorcy (cztowie-
ka/instytucji). Nie ma wiec centralnego banku kryptowaluty (jak w przypadku
tradycyjnych walut), ktéry moze decydowa¢ np. o zwiekszeniu podazy kryp-
towaluty i przez to doprowadzi¢ do spadku jej wartosci. Jednak w przypadku
popularnych kryptowalut (m.in. bitcoina) powstaly juz podmioty, ktére np.
odtajniaja transakcje zawarte w taicuchu dostaw.

Pasjonaci kryptowaluty pisali, Ze jej misja sprowadza si¢ do jednego stowa:
»wolno$¢”, poniewaz jest to waluta elektroniczna, majaca by¢ ,,catkowicie wolna”
od kontroli politykéw, organéw skarbowych (tak bylo na poczatku funkcjono-
wania kryptowalut), krajowych czy miedzynarodowych instytucji finansowych.
Obrét nig nie powinien by¢ w zaden sposéb kontrolowany, a podlega¢ jedynie
silnemu systemowi elektronicznych, zautomatyzowanych zabezpieczen' (np.
zcash jest objeta catkowitg anonimowoscia, co stanowi jej przewage nad bitco-
inem). Stad koncepcja kryptowaluty, w tym bitcoina (jako pierwszej krypto-
waluty), i fanicucha blokow (niejako kregostupa systemu) sg ze sobg powigzane
i nie powinno si¢ rozpatrywac tych poje¢ oddzielnie. Natomiast o tym, ile danej
kryptowaluty znajdzie si¢ w obiegu, powinien decydowac jej tworca na etapie
tworzenia systemu, wiec jej wartos¢ teoretycznie znajduje sie ,w rekach wolne-
go rynku’, czyli uczestnikéw obrotu. Przy tym np. bitcoin stat sie juz legalnym

3 28 lipca 2011 r. doszlo do awarii serwera gieldy elektronicznej bitomat.pl. ,,Znikneto”
wowczas 17 tys. BTC nalezacych gtéwnie do polskich klientdw, a tokijska gielda elektronicz-
na Mt.Gox przejela polska ,,gielde” i zrekompensowata straty wlascicielom, https://gieldy-
kryptowalut.pl/wiadomosci/krotka-historia-upadlych-polskich-gield-kryptowalut/ [dostep:
14 grudnia 2018 r.]; Podstawy korzystania, op. cit., s. 20.

" Wynika to z badan przeprowadzonych przez Chainalysis (dostawcg oprogramowania
zapobiegajacego praniu pieniedzy). Wskazywano w nich réwniez, ze: 11 000 z poszkodowa-
nych padlo ofiarg programéw majgcych na celu wykorzystanie bledéw w oprogramowaniu,
2 100 poniosto strate z powodu wlamania hakera, a jedynie 260 oséb stracito swoje srodki
w zwigzku z piramidami finansowymi, Podstawy korzystania, op. cit., s. 58.

15 Https://ergokantor.pl/co-to-sa-kryptowaluty.html [dostep: 12 grudnia 2018 r.].
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srodkiem przechowywania wartosci i metodg platnosci (sg to typowe funkcje
tradycyjnego pieniadza), na co wskazywat w 2017 r. m.in. Europol®.

Kryptowaluty —tworzenie i pozyskiwanie

Od momentu powstania idei bitcoina (BTC), czyli od 2008 r., pojawilo si¢ ok.
tysigca kryptowalut (w tym m.in. bitcoin cash, ethereum, zcash, monero). Ich
dzialanie oparte jest na idei fancucha blokéw, a po raz pierwszy taki taiicuch
powstal 3 stycznia 2009 r. (o nazwie ,Genesis”). ,,Sledzi” wszystkie transakcje
w BTC i nieustannie si¢ powigksza: srednio co 10 minut jest dotaczany do niego
nowy blok (algorytm rozdziela 12,5 BTC pomiedzy wszystkie osoby zaangazo-
wane w ich ,wykopywanie”'”), w ktérym zapisane sg transakcje z maksymalnie
ostatniej godziny. Blok ma wielko$¢ np. 1 MB dla bitcoina, a jego nastepca
bitcoin cash (BCH), ktory pojawit sie 1 sierpnia 2017 r., ustanowit limit nowego
bloku na poziomie 8 MB, co znacznie poprawilo szybkos§¢ zawieranych trans-
akcji'®. Panuje przekonanie, ze zwigkszanie rozmiaru blokéw jest konieczne,
aby obstuzy¢ rosnacg liczbe transakcji pojawiajacych sie w sieci (w przeciwnym
wypadku sie¢ stopniowo bedzie zwalniac).

Ethereum (ETH) zostat stworzony w 2013 r. przez Vitalika Buterina® jako
nowa, niezalezna od bitcoina sie¢ taricucha blokéw (data ogloszenia: 23 stycznia
2014 r.). Gtéwng rewolucjg funkcjonalng w Ethereum byla mozliwos¢ ,,progra-
mowania” w blockchain, czyli mozliwos¢ uzycia [...] wspomnianych wczesniej
Linteligentnych kontraktow”), wykonujgcych praktycznie dowolne obliczenia, czy
przechowujgcych dane, ktore po dotgczeniu do blockchain pozostawaly niezmien-
ne i przez caly czas dziataly tak, jak je pierwotnie zaprogramowano. W zamysle
Vitalika sie¢ Ethereum miata stac si¢ nie tylko rejestrem zapisujgcym transakcje
kryptowalutowe, ale takze ,,swiatowym komputerem” - platformqg pozwalajgcg na
tworzenie rozproszonych aplikacji korzystajgcych z [ ...] technologii blockchain, na
ktorej bytyby osadzone. Ostatecznie sie¢ Ethereum zostata uruchomiona 30 lipca
2015711 [...] jest rozwijana jako drugi co do wielkosci, otwarty blockchain, ktorego
obszar zastosowan wyszedt daleko poza transfer kryptowalut™.

16 K. Helms, Europol Discusses Bitcoin as Store of Value and Payment Method With the
Industry, Bitcoin.com, 6 lipca 2017 r., https://news.bitcoin.com/europol-bitcoin-store-of-
-value-legitimate-payment-method [dostep: 9 grudnia 2018 r.].

7 Krypowaluty ,kopie si¢” (potocznie), cho¢ specjalisci twierdza, ze ,frezuje si¢’, czyli
»szlifuje si¢ cyfrowe bloki, aby do siebie pasowaly” - jest to ,dowdd pracy”. ,,Gornicy”/,szli-
fierzy” rozwiazuja zagadki dzialajace na plikach o rozmiarze np. 1 MB, uzyskujac z tego tytulu
wynagrodzenie w kryptowalucie.

'8 R. Pietras, Jak dziala Bitcoin, op. cit.

1 Http://www.ioi2012.0rg/competition/results-2/ [dostep: 28 listopada 2018 r.].

» B. Klinger, J. Szczepanski, Blockchain - historia, op. cit., s. 13-14.
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Zaréwno bitcoin, jak i ethereum sg pierwowzorami dla innych rozwigzan,
ktére intensywnie si¢ rozwijaja i ewoluuja, jak np. bitcoin cash, bitcoin gold,
litecoin, dogecoin, monero, zcash (tabela 1). Poznanie podstawowych mecha-
nizméw dzialania pierwszych dwdch sieci pozwala zrozumiec¢ pozostate roz-
wigzania okreslane jako technologie blockchain. Cz¢$¢ najbardziej postepowych
bankoéw centralnych podjeto prace badawcze, a niektére z nich i wdrozeniowe,
dla tworzenia ,,narodowych” kryptowalut (np. w Dubaju)?'.

Tabela 1. Wybrane informacje dotyczace przyktadowych szesciu kryptowalut

Bitcoin Ethereum | Litecoin | Dogecoin Monero Zcash
(BTC) (ETH) (LTC) (DOGE) (XMR) (ZEC)
Moment powstania - o
pierwszego bloku = «© €
= ‘= L
ot () o s N
S 3 N S 2 R
S a S N S ™ B T ©
20 = © o £ X o ]
n o oo Qo > o © O © O
A N M N 0 ~N 0 ~N - N NN
Rozmiar taficucha blokéw 228,81 667,10 21,05 32,41 63,75 20,37
(w GB)
Czas tworzenia bloku 10minl7s| 14min7s | 2min35s | 1min2s | 1min56s | 2min32s
Cenana 19 grudnia2018r. | 3801,91 104,03 30,77 0,0026 48,75 60,66
(w dolarach US)
Kapitalizacja rynku 66 270,16 | 10807,28 1835,15 309,87 813,98 330,55
(w tys. dolaréw US)
Srednia liczba transakji 11802 23309 1042 1382 187 134
na godzine

Zrédto: https://bitinfocharts.com/ [dostep: 19 grudnia 2018 r.].

Istniejg dwa sposoby pozyskiwania kryptowaluty: wydobycie i nabycie.
~Wydobywanie”* wymaga przeprowadzenia skomplikowanych obliczen z wyko-
rzystaniem kart graficznych lub wyspecjalizowanego sprzetu. Innym niz wydo-
bywanie (i w praktyce najczestszym) sposobem pozyskiwania kryptowalut jest
ich zakup na rynku wtérnym. W przypadku checi nabycia wymaga to zalozenia
»internetowego portfela” (dostepny online), w ktérym beda przechowywane
prywatne klucze szyfrujace i pienigdze, lub zarejestrowania si¢ u zewnetrzne-
go operatora. Mozliwe jest takze stosowanie papierowych portfeli, w ktorych
np. BTC s3 nadrukowane w postaci kodéw dwuwymiarowych (QR) lub uzycie
sprzetowych portfeli elektronicznych (np. w postaci no$nikéw USB). Przy tym
wyrdznia si¢ cztery metody zakupu kryptowalut®:

o od innego uzytkownika (podstawowa i jedna z pierwszych) - metoda ta

powoduje problemy w postaci: trudnosci w znalezieniu osoby chetnej na

2 D.J. Galeon, Dubai just got its first official cryptocurrency, ,Business Insider” z 2 paz-
dziernika 2017 r., http://www.businessinsider.com/dubai-official-cryptocurrency-blockchain-
-emcash-2017-10?IR=T. [dostep: 8 grudnia 2018 r.].

2 Https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem [dostep: 11 grudnia 2018 r.].

# Ibidem, s. 34-35.
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wymiane kryptowaluty; niepewnoéci otrzymania jej po dokonaniu zapta-
ty; powstaly strony internetowe, ktére $wiadcza ustugi w posrednictwie
w wymianie kryptowalut na pienigdze (najczesciej w formie gotowki);
jednak zaleca si¢ ostrozno$¢ w korzystaniu z nich ze wzgledu na ewen-
tualne ryzyko oszustwa i braku pewnosci, co do legalnosci pochodzenia
srodkéw (weryfikacja tozsamosci nie jest czgsto przeprowadzana, a sto-
sowane przez sprzedawcow marze sg wysokie — nawet 10%); sytuacje te
poprawiajg niektdre banki akceptujace depozyty gotowkowe, za ktore
dostarczajg bitcoiny juz kilka godzin po dokonaniu transakeji,

o w kantorach kryptowalutowych, tj. od podmiotu specjalizujacego sie
w wymianie walut; kantory oferujg szybki zakup walut cyfrowych, maja
niekiedy biura, lecz czesto doliczajg marze uwzgledniajacg koszty pro-
wadzenia lokalu i zatrudnienia pracownikéw; mozna liczy¢ w nich na
bezplatne doradztwo, edukacje w zakresie kryptowalut; niekiedy weryfi-
kacja tozsamosci nie jest tak rygorystyczna jak w przypadku wiekszosci
gietd kryptowalutowych,

o wykorzystanie bankomatéw bitcoinowych (w Polsce tzw. bitomaty) —
w niektorych krajach pojawily si¢ bankomaty (wptatomaty), ktore akcep-
tuja fizyczne pienigdze, a nastepnie skanujg kod QR portfela uzytkownika
i przelewaja adekwatng liczbe kryptowalut na jego konto; w zaleznosci od
udzialu operacji gotdwkowych w spoleczenstwie istnieje rozbudowana
ich sie¢ (np. w USA w2017 r. bylo ich ponad 1000) lub bardzo ograniczo-
na (np. w Polsce w 2017 r. bylo ich kilka) i moze dotyczy¢ bitcoin, dash,

 na gieldach kryptowalut, na ktorych ceny sg ustalane przez wolny rynek
(wykres 1). Stworzono juz ponad 1000 kryptowalut, a ich liczba nadal
ro$nie. Wystepuja wiec gieldy umozliwiajace wymiang pieniadza trady-
cyjnego na kryptowaluty oraz takie, ktore tylko daja mozliwo$¢ wymiany
jednej kryptowaluty na inng; najpopularniejszymi gieldami na $wiecie
sa zalozone w USA gielda Bitfinex, Bitstamp, Poloniex oraz Kraken*
(najwiekszymi gietdami dzialajacymi na polskim rynku byty: BitBay, Bit-
Market, BitMarket24, a takze serwis InPay)®. Zalecane jest korzystanie
z tych gield, ktore majg renome oraz funkcjonujg od diuzszego czasu,
aby unikng¢ ewentualnych probleméw prawnych i proby oszustwa ze
strony gieldy. Nie gwarantuje to jednak 100% bezpieczenstwa. Pokazuje

# R. Bielecki, Analiza wybranych gield kryptowalutowych na swiecie, http://www.lazarski.
pl/pl/wydzialy-i-jednostki/instytuty/wydzial-ekonomii-i-zarzadzania/centrum-technologii-
-blockchain/analiza-wybranych-gield-kryptowalutowych-na-swiecie [dostgp: 24 listopada
2018 r.].

» A. Adamowicz, M. Zacharski, Analiza wybranych gield kryptowalutowych w Polsce,
http://www.lazarski.pl/pl/wydzialy-i-jednostki/instytuty/wydzial-ekonomii-i-zarzadzania/
centrum-technologii-blockchain/analiza-wybranych-gield-kryptowalutowych-w-polsce
[dostep: 15 grudnia 2018 r.].
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to przypadek funkcjonujacej od 2012 r. polskiej gietdy kryptowalutowej
Bitcurex, ktdra pod koniec 2016 r. nagle, bez ostrzezenia, zawiesita swoja
dziatalno$¢ (miafa certyfikat compliance). W efekcie poszkodowani zosta-
li uzytkownicy tej gieldy, a niektdrzy stracili kwoty nawet kilkudziesieciu
tysiecy ztotych. W skali calego rynku nie byta to duza strata, poniewaz
suma zdeponowanych na niej srodkéw wynosita ok. 3-5% wszystkich
$rodkow (kryptowalutowych i tradycyjnych) utrzymywanych tacznie na
polskich gieldach?. Wlasciciele Bitcurexa poinformowali, Ze utracili pie-
nigdze w zwigzku z atakiem hakerskim na konta gieldy, ale podejrzewa
sie defraudacje, poniewaz uzytkownicy stracili rdwniez polskie zlote,
ktdre byty zdeponowane na rachunkach bankowych.

Sytuacja na rynku kryptowalut

Liczba miejsc, w ktorych np. bitcoin jako waluta mogg by¢ wydawane, roénie.
Dotyczy to gléwnie punktow detalicznych (wiekszych i mniejszych), a rosnaca
akceptacja tej formy zauwazalna jest w wielu miejscach na $wiecie. Na przyktad
20 wrzesnia 2013 r. bitcoin zostal uznany za pelnoprawny pieniadz prywatny
w Niemczech, w Szwajcarii mozna nim oplaca¢ podatki lokalne, a od kwietnia
2017 r. urzad regulacyjny w Japonii zatwierdzit go jako legalng metode ptatnicza
w kraju ze wszystkimi tego konsekwencjami. Zaktada si¢, ze wraz ze wzrostem
popularnosci walut cyfrowych gospodarstwa domowe zmniejszg ilo$¢ przetrzy-
mywanej przez siebie gotowki, poniewaz rozpoczna dokonywanie niektérych
platnosci za ich pomocg. Na tym tle we wrzesniu 2017 r. Chiny zdelegalizo-
waly oferty crowdfundingowe oparte na blockchainie, tzw. ICO (Initial Coin
Offerings), i oglosily zamiar wprowadzenia zakazu wymiany kryptowalut?.
Wskazuje sig, ze rynek kryptowalut jest rynkiem podatnym na manipulacje
finansowe i spekulacyjne. Mozna poda¢ przyktad aktywnosci Bitfinexu (wspo-
mnianej juz jednej z najwigkszych gietd kryptowalut na §wiecie). Na podstawie
analizy transakcji tej gieldy odkryto pewne stale wzorce sugerujace podbijanie
cen, podczas gdy na innych gietdach cena spadata. Uzyto do tego celu innej
kryptowaluty - tethera, ktora zostata stworzona i sprzedawana przez wlascicieli
Bitfinexu®. Wysoka zmienno$¢ cen kryptowalut powoduje, ze podatne sa one
na manipulacje (np. z bitcoinem sg powigzane inne cyfrowe waluty, jak bitcoin
cash, ethereum, litecoin), wiec problem jednej waluty wptywa na pozostate. Na

* K. Piech, O upadkach gield bitcoinowych - cigg dalszy, http://piech.blog.
pl/2016/10/25/0-upadkach-gield-bitcoinowych-ciag-dalszy [dostep: 24 listopada 2018 r.].

¥ D. Heller, The Implications of Digital Currencies for Monetary Policy, ,Monetary Dia-
logue” maj 2017, http://www.europarl.europa.eu/cmsdata/118907/PIIE_FINAL%20upload.
pdf, s. 9 [dostep: 9 grudnia 2018 r.].

% Https://www.money.pl/gielda/wiadomosci/artykul/bitcoin-manipulacje-bitfinex-
-kryptowaluty, 12,0,2408972.html [dostep: 10 grudnia 2018 r.].
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przyktadzie bitcoina widoczne sg istotne zmiany wartosci tej wirtualnej waluty
na kilku gietdach przy zachowaniu podobnych tendencji na rynku (wykres 1):
o 5 pazdziernika 2009 r. ustalono kurs wymiany na podstawie kosztu wy-
dobycia 1 dolara US = 1309 BTC?,
o 9lutego 2011 r. po raz pierwszy w historii 1 BTC = 1 dolar US,
o 2czerwca201lr. - 1 BTC = 10 dolaréw US,
o 11 grudnia 2017 r. - 1 BTC = 13 818,3 dolara US,
o 10 grudnia 2018 r. - 1 BTC = 3184,6 dolara US.

Wskazuje sig, ze mimo cechy, jaka jest homogeniczno$¢, ceny w réznych
krajach, a nawet w réznych kantorach wymiany czy na gieldach sg zréznico-
wane. Umozliwia to przeprowadzanie arbitrazu, czyli kupowania w miejscach,
w ktorych waluta ta jest tanisza i sprzedawania w miejscach, w ktorych cena tej
waluty jest wyzsza (np. cena BTC w Potudniowej Korei w 2017 r. byla wyzsza
0 35%, a w Indiach wahata sie pomiedzy 20-25% wyzej w poréwnaniu z ceng
w USA, przy czym popyt i podaz mialy réwniez swéj wplyw na ten wynik)®.
Zdaniem ekspertéw powoddw zmiany na rynku kryptowalut jest wiele, m.in. ak-
tywno$¢ spekulantdw, brak jasnych regulacji rynku, powigzanie walut cyfrowych
z ,czarng strefg” (pranie brudnych pieniedzy) czy unikanie ptacenia podatkow?'.

Obrot kryptowalutami odbywa si¢ elektronicznie, bez udziatu systemu banko-
wego, a bezposrednio miedzy uzytkownikami waluty kryptograficznej. Oznacza to,
ze transakcja nie powinna by¢ w zaden sposob nadzorowana, wiec zakladano po-
czatkowo, Ze nie ma podmiotu, ktdry poinformuje organy skarbowe, jezeli kto$ be-
dzie chcial sprzeda¢ duza liczbe jednostek kryptowaluty (jak dzieje si¢ to w Polsce
w przypadku transakeji bankowych na kwote przekraczajaca rownowartos¢ 15 tys.
euro)*. Nikt nie powinien tez ,,zablokowa¢” konta, a komornik nie moze zaja¢ tych
pieniedzy®. Jednak istniejg trzy obszary regulacji prawnych, ktore nalezy rozwazy¢:
ochrona konsumenta, walka z praniem brudnych pieniedzy oraz opodatkowanie.
Na przyktad w USA wszelkie operacje zwigzane z transferami pieniedzy sg regulo-
wane przez instytucje Financial Crimes Enforcement Network (FinCEN), najpierw
na poziomie federalnym, a pézniej na poziomie poszczegélnych stanéw. W marcu
2013 r. FinCEN rozszerzyta zakres swojego dzialania o gietdy kryptowalut oraz
o inne podmioty zajmujace si¢ handlem cyfrowymi walutami*.

¥ 22 maja 2010 r. za zakup pizzy zaptacono 10 000 BTC.

0 P. Bajpai, How to buy Bitcoin, 4 grudnia2018 r., https://www.investopedia.com/tech/
how-to-buy-bitcoin/ [dostep: 10 grudnia 2018 r.].

31 Https://www.money.pl/banki/wiadomosci/artykul/bitcoin-moze-zdrozec-w-przy-
szlym-roku-pomoga,8,0,2424072.html [dostep: 15 grudnia 2018 r.].

32 Art. 8 ustawy z 16 listopada 2000 r. o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finan-
sowaniu terroryzmu, t.j. Dz.U. 2017, poz. 1049, ze zm.

3 Https://ergokantor.pl/co-to-sa-kryptowaluty.html [dostep: 12 grudnia 2018 r.].

* Https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem [dostep: 11 grudnia 2018 r.].
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W czerwcu 2015 r. Szwajcaria zdefiniowata bitcoin jako walute, dlatego obrét
nim nie podlega opodatkowaniu VAT w tym kraju. Po wejsciu Polski na $wiato-
we rynki kryptowalutowe, przez diugi czas niejasne byly zagadnienia podatkowe
zwigzane z obrotem tymi walutami (np. urzedy skarbowe narzucity stawke 23%
VAT-u na obrot, podczas gdy na podstawie tego samego prawa unijnego w W1k.
Brytanii stawka wynosita 0%). Dopiero po wyroku Europejskiego Trybunalu
Sprawiedliwosci z 22 pazdziernika 2015 r. w Polsce (od 15 lutego 2016 r.), jak
i w calej UE, transakcje wymiany walut konwencjonalnych na BTC korzystaja
ze zwolnienia z podatku VAT?.

W Polsce od 1 stycznia 2019 r. zmienily si¢ zasady dotyczace wirtualnych
walut. Inwestorzy handlujacy kryptowalutami beda wykazywaé dochdd z ka-
pitatow pienieznych. Po odliczeniu kosztow zaptacg 19% podatku od zyskow
kapitatowych. Rozliczenie strat z poprzednich lat bedzie niemozliwe, poniewaz
w mys$l nowych przepiséw zostaly one poniesione z innego zrédla przychodéw -
z dzialalnosci gospodarczej lub prawa majatkowego* (dotychczas obrot byt
opodatkowany podatkiem dochodowym).

Status prawny np. bitcoina rézni si¢ miedzy poszczegdlnymi panstwami
i w wielu z nich nie jest jeszcze zdefiniowany albo si¢ zmienia. O ile wigkszos¢
panstw nie uznaje bitcoina za walute nielegalng, jego status jako pienigdza (lub
towaru) rézni si¢ ze wzgledu na odmienne konsekwencje, wynikajace z kon-
kretnych uregulowan®. Sugeruje si¢, ze dobrym pomysltem byltoby stworzenie
oddzielnych regulacji dla kryptowalut, a nie wpisywanie ich jako poprawki do
dyrektywy MIFID2* (pazdziernik 2018 r.). Dyrektywa ta ma chroni¢ inwesto-
réw przed ryzykownymi inwestycjami w instrumenty finansowe. Uzasadniano,
ze wirtualne waluty sg przez inwestoréw traktowane jako substytuty instrumen-
tow finansowych (uznanie ich za takie instrumenty spowodowatoby, ze obrét
nimi bylby trudniejszy, bardziej czasochtonny i drozszy)*. Banika spekulacyjna
na walutach wirtualnych (w tym na BTC) spowodowala potrzebe uregulowania
tego rynku. Osoby, ktore kupity BTC w celach inwestycyjnych, stracity w2018 r.
nawet kilkaset tysiecy ztotych (w skali $wiata szacuje sig, ze z rynku ,,znikneto”
ponad 600 mld dolaréw US*).

Na rynku pojawia si¢ wiele podmiotéw informujacych o gietdach kryptowa-
lut, np. Coin Market Cap. Uwaza si¢ bowiem, Ze jesli danej waluty cyfrowej nie

» Podstawy korzystania, op. cit., s. 31-32.

¢ Https://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/bitcoin-podatki,253,0,
2423037.html [dostep: 3 grudnia 2018 r.].

7 Https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem [dostep: 11 grudnia 2018 r.].

*# Https://www.money.pl/gospodarka/unia-europejska/wiadomosci/artykul/ue-chce-
-regulowac-bitcoiny-kontrowersyjna,8,0,2417672.html [dostep: 10 grudnia 2018 r.].

¥ Ibidem.

0 Https://www.money.pl/pieniadze/wiadomosci/artykul/waluty-kryptowaluty-bitcoin-
-spadki-gielda-btc,206,0,2421710.html [dostep: 19 listopada 2018 r.].
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ma w spisie na stronie internetowej uznanego podmiotu, to oznacza, ze jest to
piramida finansowa podszywajaca sie pod kryptowalute albo nie zostala w nim
jeszcze umieszczona, lub jej obroty/kapitalizacja sg zbyt niskie, by zyskaty uwage
redaktoréw serwisu.

Zalety i wady kryptowalut a perspektywy rozwoju ich rynku

Eksperci nie sg zgodni, czym sg kryptowaluty, a tym bardziej jak potoczy si¢ ich
dalszy los. Kierunkoéw jest kilka, co wynika z ich zalet i wad, ale ze wzgledu na
objeto$¢ opracowania zostang wskazane tylko wybrane. Do zalet kryptowalut
niewatpliwie naleza:

o mozliwos¢ przechowywania ich na komputerze czy w smartfonowej apli-
kacji w tzw. portfelu, do ktorego dostep ma tylko osoba znajgca klucz
dostepu,

o zréznicowanie kryptowalut (ponad 1000) i ich dostepnos¢ — wiekszo$¢
posrednikéw (w tym gietdy) umozliwia zaréwno zakup, jak i sprzedaz
wybranych kryptowalut, a takze wymienianie ich na gotéwke czy na inne
kryptowaluty,

o akceptowanie przez niektére banki i kraje mozliwosci dokonywania
transakcji zakupu rzeczywistych produktow czy ustug za pomocg wy-
branych kryptowalut, ktérych pozycja jest ,,ugruntowana” na rynku,

o inwestowanie na rynku pieniedzy w kryptowaluty — czes¢ ekspertéw
uwaza, ze s3 zblizone do akgji spoltek, ktore majg pewna wartos¢ funda-
mentalng i przekonujg, ze 1 BTC moze w ciggu najblizszych lat osiagna¢
warto$¢ 1 mln dolaréw US (rosnaca popularno$¢ przy limitowanej po-
dazy - gérny limit tej waluty zostal ustanowiony w protokole na 21 mln-
dolaréw US do 2131 r.*' - sugerujg, Ze wzrost jego wartosci jeszcze si¢
nie zakonczyt),

o technologia, na ktorej sg oparte, generuje nizsze koszty jej uzytkowa-
nia, w poréwnaniu z systemami centralnymi, i wieksze bezpieczenstwo,
w tym odporno$¢ na ingerencje obcych stuzb czy miedzynarodowych
grup hakerskich** (stanowi otwarty i niedrogi sposob dla bankéw i in-
nych organizacji na przekazywanie sobie srodkéw — przez co ustugi finan-
sowe mogg by¢ bardziej dostepne). Zaden dostepny raport nie wskazat
dotad przypadku wykorzystania kryptowalut przez terrorystow, a dla
przestepcow sa one na ogot zbyt trudne lub zbyt mato anonimowe (co
potwierdzit raport UE)*®,

41 R. Pietras, Jak dziata Bitcoin, op. cit.

2 Podstawy korzystania, op. cit., s. 14.

# Ibidem, s. 9-10; http://europeanmemoranda.cabinetoffice.gov.uk/files/2017/07/10977-
17-ADD-2.pdf [dostep: 8 grudnia 2018 r.].
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o brak nadzoru nad tym pieniagdzem przez jedng centralng instytucje
(w odroznieniu od pienigdza tradycyjnego), niemozno$¢ wydania go
dwukrotnie i trudno$¢ w pozyskaniu.

Do wad kryptowalut nalezy niewatpliwie to, ze:

o ich warto$¢ jest niestabilna, ulega wahaniom na skutek: aktywnosci spe-
kulantéw, braku jasnych regulacji rynku, powigzania walut cyfrowych
z procederem ,,prania brudnych pieniedzy” czy unikania ptacenia podat-
kow; cze$¢ ekspertow traktuje je jak prawo do wlasnosci intelektualnej,
ktorego sita nabywcza bedzie systematycznie spadac,

o powodujg pojawianie si¢ manipulacji finansowych czy oszustw finan-
sowych lub technicznych, ktére prowadza do strat wérdd inwestoréow
(np. na poczatku 2014 r. Mt.Gox byla najwigksza gietda bitcoinows na
$wiecie, przeprowadzajgca ponad 70% wszystkich §wiatowych transak-
cji tg walutg; do konica lutego stala si¢ bankrutem; ofiary zmasowanego
ataku stracily ok. 740 000 BTC (6% wszystkich istniejacych wowczas
BTC) o wartosci 460 mln euro (i ponad 3 mld dolaréw US w cenach
z pazdziernika 2017 r.)*,

o inwestowanie w nie i w ICO jest bardzo ryzykowne®; przestrzega sie, ze:
zbyt pochopne wchodzenie w $wiat kryptowalut moze wigzac sig z zagroZe-
niami. W szczegolnosci, spekulowanie zawsze jest obarczone ryzykiem* —
np. gorny limit BTC moze nie$¢ ryzyko inwestycyjne, podobnie jak zakup
akcji duzej spotki w diugim horyzoncie inwestycyjnym®.

Kryptowaluty, oprdocz aspektu technicznego, majg wiec i aspekt ekonomicz-
ny, ktory wiaze si¢ z pytaniem: czy majg warto$¢ fundamentalna? Jesli tak, to
ich cena moze powoli, lecz systematycznie rosna¢ ze wzgledu na ograniczona
podaz. Jesli za$ jej nie maja, to moga by¢ wyltacznie bankami spekulacyjnymi®*.
Obawy o ryzyko inwestycyjne sg rozwiewane przez stwierdzenia, ze rynek ten
funkcjonuje juz na tyle dlugo, ze wiadomo, jakie sg to ryzyka i jak je ograniczy¢.
Powstajg inicjatywy takie jak tworzenie kontraktow terminowych na bitcoin,
oferowane na gieldzie, ktdore bedg rozliczane w BTC, nie w dolarach US. Ta kryp-
towaluta bedzie skupowana z rynku celem przechowywania jej przez platforme
Bakkt az do wygasniecia kontraktu (co moze by¢ powodem do wzrostéw cen

“ Https://blockonomi.com/mt-gox-hack/ [dostep: 15 grudnia 2018 r.].

> P. Bajpai, How to buy Bitcoin, https://www.investopedia.com/tech/how-to-buy-bitcoin/
z 4 grudnia 2018 r. [dostep: 10 grudnia 2018 r.].

¢ Podstawy korzystania, op. cit., s. 6; Komunikat Narodowego Banku Polskiego i Komisji
Nadzoru Finansowego w sprawie ,walut” wirtualnych, NBP, 7 lipca 2017 r., http://www.nbp.
pl/home.aspx?f=/aktualnosci/wiadomosci_2017/ww-pLhtml [dostep: 14 grudnia 2018 r.].

¥ R. Pietras, Jak dziala Bitcoin, op. cit.

* Ibidem.
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BTC w 2019 r.). Sg takze chetni na akcje na blockchainie, np. Neufund zebrat
w pierwszej ofercie 3 mln euro (to tzw. Security Token Offering, STO, ktory jest
udoskonalonym modelem tradycyjnych instrumentéw finansowych)®.

W mediach wskazuje si¢ na watpliwg albo $wietlang przysztos¢ kryptowalut.
Czes$¢ 0s6b uzywa ich do nabywania rzeczy, cho¢ Overstock.com (najwiekszy
detaliczny serwis internetowy akceptujacy BTC) informowat, ze BTC odpowia-
data za mniej niz 0,1% transakcji sprzedazy. Cze$¢ inwestorow liczy, ze: cechy
Bitcoina pozwalajg mu swobodnie dziatac i rosngé w obrebie coraz wigkszej strefy
aktywnosci. Oznacza to, ze nieuniknione jest, ze zacznie on w kovicu zastgpowac
srodki platnicze o gorszych cechach. Bitcoin bedzie rost jak hydra, ktérej nowe
glowy wyrastajg w kazdym kraju i w kazdej spolecznosci. Pozre dotychczaso-
wy system finansowy, ktory byt nierozerwalnie zwigzany z watpliwym w swej
stusznosci pienigdzem fiducjarnym i pozostawi otwarty, rozszerzajgcy sig, nowy
system finansowy. To do was wszystkich nalezy zadanie, by okietzna¢ i rozwijaé
ten nowy rynek™. Nie mozna wiec wykluczy¢, ze w przysztosci kryptowaluty
wypra zwykly, stabiej zabezpieczony bankowy pieniadz elektroniczny. Bedzie on
»spelnieniem marzen” urzedow skarbowych, poniewaz wszystkie transakcje na
blockchainie moga by¢ dostepne (zebrane w jednej bazie danych), co umozliwi
przedledzenie ich przeptywow'.

We wprowadzeniu kryptowalut upatruje sie¢ korzysci dla spoteczenstw i dla
gospodarki, liczac, ze np. spadna koszty transakcyjne, zmniejszy si¢ odsetek
oszustw i falszerstw czy skala korupcji, zwiekszy sie za$ odsetek transakeji mie-
dzynarodowych, co przyspieszy wzrost gospodarczy*2. Niektore kraje, np. Gruzja
i Rosja, otwarcie popierajg ,kopanie” kryptowalut, tworzac korzystne warunki
dla jego rozwoju (m.in. utatwienia podatkowe dla firm kryptowalutowych), ale
sg i takie, ktdre sg zdecydowanie przeciwne (np. Wenezuela, Tajlandia)>.

Innym kierunkiem jest przyklad Crypto Valley Zug, czyli miasteczka, w kto-
rym lokalny polityk D. Miiller zainicjowal projekt, aby stato si¢ ono siedzibg
wiodacych w branzy przedsigbiorstw blockchainowych (np. Ethereum, polski
projekt Golem). Powstaja pytania o mozliwosci tworzenia ,,dolin blockchain-
owych” w Polsce (uwzgledniajac poziom intelektualny polskich informatykdow

¥ Https://www.money.pl/banki/wiadomosci/artykul/bitcoin-moze-zdrozec-w-przy-
szlym-roku-pomoga,8,0,2424072.html [dostep: 15 grudnia 2018 r.].

0 Https://pl.farnell.com/cryptocurrency-ecosystem [dostep: 11 grudnia 2018 r.].

U Podstawy korzystania, op. cit., s. 11.

> T. Ward, China Becomes First Country in the World to Test a National Cryptocurren-
cy, Futurism, 23 czerwca 2017 r., https://futurism.com/china-becomes-first-countrchina-
-becomes-first-country-in-the-world-to-test-a-national-cryptocurrencyy-to-test-national-
-cryptocurrency [dostep: 8 grudnia 2018 r.]; Podstawy korzystania, op. cit., s. 11.

» H. Amos, Russia Is Becoming a Cryptocurrency Haven, The Moscow Times, 9 lipca
2017 r., https://themoscowtimes.com/articles/russia-is-becoming-a-cryptocurrency-ha-
ven-58175 [dostep: 7 grudnia 2018 r.].
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czy niewielkie jeszcze naklady kapitatowe). Pomocne bylyby regulacje prawne,
a nawet deregulacje (np. w formie dedykowanego $rodowiska regulacyjnego do
testowania rozwigzan)®.

Warto réwniez wspomnie¢ o pseudokryptowalutach (tj. projektach
»kryptowalutopodobnych”), czyli takich, ktore jedynie podszywaja si¢ pod
kryptowaluty, wykorzystujac ich rosnaca popularnos¢ (i ceny), ale w rzeczy-
wistosci nie spetniajg ich prawdziwych cech, takich jak: kod otwartozrédlowy,
dostepny i weryfikowalny opis projektu, transparentnos$¢ transakcji oraz brak
koniecznosci istnienia zaufanych trzecich stron odpowiadajacych za dzialanie
kryptowaluty. Sq one czesto piramidami finansowymi®.

Jest jeszcze jeden kierunek, a mianowicie delegalizacja kryptowalut. Nalezy
jednak zwrdci¢ uwage, ze delegalizacja produktow z wysokim popytem zwieksza
ich warto$¢ na tzw. czarnym rynku i tym samym napedza nielegalny handel.
Jest to kontrargument dla pozornie najwigkszego zagrozenia dla kryptowalut.

Podsumowanie

Od wprowadzenia technologii fancucha blokéw i bitcoina mineto dziesie¢ lat.
Zastosowane technologie wywarly silny wptyw na ludzi, ktorzy zdecydowali sie
z nich korzystac i je rozwija¢. Idea wirtualnego, nienadzorowanego przez jedna
instytucje pieniadza $wiatowego (w odroznieniu od pieniadza tradycyjnego),
ktorego nie mozna wyda¢ dwukrotnie w transakcjach i w fatwy sposob pozyska¢
(bez posrednikéw w postaci kantorow czy gietd), zostala wprowadzona w zycie.
Ze wzgledu na swoje zalety i wady ma zwolennikéw i przeciwnikow. Zmien-
no$¢ wartosci niektérych kryptowalut przyczynita sie do inwestowania w nie
przez ludzi, wérdd ktérych czes¢ osiagneta wysokie zyski lub poniosta straty®.
Stad przysztos¢ kryptowalut jest niepewna, gdyz jedni przewidujg ich szybki
rozwdj, inni wieszcza nieunikniony upadek (w wyniku ,,znikania” kryptowalut
czy gield handlujgcych nimi, a takze powstawania ,,nieprawdziwych” kryptowa-
lut, co budzi zrozumialy niepokdj). Jednakze to sama technologia blockchainu
jest obiecujaca i moze zosta¢ uzyta w wielu aplikacjach (nie tylko zwigzanych
z kryptowalutami), na co zresztg znalez¢ juz mozna przyklady w instytucjach
finansowych (banki, zaklady ubezpieczen, jako tzw. fintech).
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