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Czym jest blockchain?

Blockchain to zdecentralizowana i rozproszona w Ssi
baza (rejestr) danych.

Jej cechy charakterystyczne to:
- brak centralnego miejsca przechowywania informacji
- wykorzystanie architektury peer-to-peer (P2P)

Tym samym blockchain zapewnia bardzo wysoki poziom bezpieczenstwa, gdyz raz
zakodowana informacja pozostaje w rejestrze na zawsze i co do zasady nie moze
usunieta ani sfatszowana. Dzieje sie tak m.in. dlatego, ze w systemie blockchain/te
informacje zapisywane sg u wszystkich uczestnikow (wspomniane P2P).




Rynek finansowy a blockchain

Jest wiele pomystow jak wykorzystac blockchain na ryn
finansowym, w szczegolnosci na rynku kapitatowym. Toc
przy tym wiele roznego rodzaju projektow.

- Z jednej strony powstajg nowe rynki (ICO, STO),

- Z drugiej usprawnia sie juz istniejace instytucje
wykorzystywane w obrocie (trwaty nosnik - PKO BP; eVotin
KDPW).




ICO, STO czyli Tokeny

Pod pojeciem TOKEN rozumie sie jednostke
(rozliczeniowq) zapisang z zdecentralizowanej ba
danych. Co wazne jednostki te moga posiadac
dodatkowe funkcje, o tym jakie moga one byc zale
danego blockchaina. Przyktadowo blockchain ethe
umozliwia akumulowanie w tokenach tzw. smart
kontraktow, ktore wtascicielom tokenow beda nad
okreslone uprawnienia i obowiazki.




Co moze byc inkorporowane w tokenie?

Teoretycznie stokenizowac, a wiec inkorporo
tokenie - mowiac w uproszczeniu - mozna kazd
dajace pomyslec sie prawo. Problemem moga b
istniejace regulacje prawne, np. wymog formy
notarialnego przy przenoszeniu wtasnosci
nieruchomosci. W tym ujeciu nabycie wymaga
kwalifikowanej, z ktora dopiero decyzja
ustawodawcy token moze byc zrownany. Ob
takiej decyzji brak.



Podziat tokenow:
(propozycja wstepna oparta o prace KNF)

-Tokeny ptatnicze (currency type token)
-Tokeny uzytkowe (utility token)
-Tokeny inwestycyjne (equity token)
-Tokeny mieszane




Tokeny ptatnicze (kryptowaluty):

Rodzaj aktywow cyfrowych, w zatozeniach tworcow stworzon
jako alternatywa do tradycyjnego pienigdza bedacego prawny
srodkiem ptatniczym. Maja stuzyc wytacznie do dokonywania
»,ptatnosci” w zamian za dobra lub ustugi, ktore sg zewnetrzne
stosunku do ekosystemu tego aktywa cyfrowego. Najczesciej
okresla sie je mianem aktywa cyfrowego o charakterze
walutowym, pomimo tego, ze nie posiadajg prawnego status
waluty ani statusu prawnego srodka ptatniczego i sg definiowa
jako cyfrowe odzwierciedlenie wartosci.



Tokeny uzytkowe (utility token)

Tokeny uzytkowe (ang. utility token) - jest to rodzaj a
cyfrowych, ktore daja uzytkownikom mozliwosc nabywa
towarow lub ustug, ktore oferuje lub bedzie oferowat wy
tokenu (w szczegolnosci mogg dawac uprawnienie do zaku
dobra lub ustugi, jak rowniez moga uprawniac do znizki z
towar lub ustuge).

Tokeny uzytkowe dystrybuowane sa w procesie tzw. ICO/(
Coin Offering), przypomina IPO (Initial Public Offering)



Tokeny inwestycyjne (equity tokens, security to
(propozycja wstepna oparta o prace KNF)

Jest to rodzaj aktywow cyfrowych, ktore stuzg inwestycj
dany podmiot bedacy emitentem. Powstaje watpliwosc, ¢
tokeny takie nie sg instrumentami finansowymi.

Tokeny inwestycyjne dystrybuowane sg w procesie tzw.
(Security Token Offering), bardzo przypomina IPO (Initial
Public Offering)



Tokeny mieszane

Tokeny, ktore w dowolnej konfiguracji tacza cechy trzech wczesniej
wymienionych rodzajow tokenow.

Oczywiste jest, ze tokeny inwestycyjne nie muszg sie opierac na warto
instrumentow finansowych (np. akcji czy obligacji), moga sie opierac n
wartosci praw majatkowych nie bedacych instrumentami finansowymi
takimi jak np. prawa autorskie, a takze odzwierciedlac uprawnienia, k
sq okreslone w smart kontrakcie, token w takim wypadku stanowi znak
legitymacyjny w rozumieniu art. 9217 k.c. potwierdzajacy prawo do
korzystania z okreslonego uprawnienia. Choc¢ zawsze nalezy rozwazyc,
takim przypadku nie nastgpi sekurytyzacja.

» 1est Howeya. Zostat on skonstruowany przez Sad Najwyzszy w 19
na kanwie sprawy Howey v. SEC.” "




Blockchain a fintechy

Schemat dziatania najgtosniejszych fintechow w zakresie blo
jest bardzo podobny, chodzi o usprawnianie transakcji i redu
kosztow dla klienta. Zazwyczaj caty proces polega na operowa
kryptowalucie, ktora zostaje sprowadzona do tokenu nienatyw

Revolut - aplikacja mobilna, za pomoca ktorej mozna zatozyc
bankowe powiazane z kartg ptatnicza. Konsumenci, uzyskaja do
do bezptatnych przelewow krajowych i miedzynarodowych ora
ptacenia za granicg bez prowizji i dodatkowych optat. Jest czesc
mozliwosc operowania na kryptowalutach.

Ripple - konkurencja dla SWIFT, system rozliczen w czasie
rzeczywistym, siec wymiany walut i przekazow pienieznyc



Blockchain a banki

Analizy dokonane na potrzeby Swiatowego Forum Ekonomiczn
potwierdzaja, ze blockchain sprawdzi sie przede wszystkim:
- w miedzynarodowych ptatnosciach z tytutu prowadzenia dziata
gospodarczej (bankowosc korespondencyjna),

- rozliczeniach transakcji handlu zagranicznego (trade finance) or
- ptatnosciach krajowych.

Przysztosc tez jest ciekawa - baki moga w przysztosci emitowac
blockchain bankowe papiery wartosciowe. Pytanie tylko, czy d
przezwyciezyC niechec bankow do otwarcia na ten rynek.




Wykorzystanie blockchain przez banki

Trwaty nosnik - w Polsce z inicjatywa zastosowania blockchain
wyszedt Zwiazek Bankow Polskich, we wspotpracy z Krajowa Izbg
Rozliczeniowq (KIR) oraz Biurem Informacji Kredytowej (BIK).

Liczne przepisy wskazujace na operowanie na trwatym nosniku (ni
tylko banki) - np. 5772k.c. okreslajacy dokument gwarancyjny.




Wptyw blockchain na prawo i prawnikow

- internacjonalizacja prawa

- potrzeby regulacyjne
ICO (Initial Coin Offering)
STO (Security Token Offering)
DAO (Decentralized autonomous organization)

- internacjonalizacja dziatalnosci kancelarii praw

W 2018 r. pojawita sie definicja waluty wirtualnej, a od 2019 r.
regulacje dotyczace IP BOX, ktore przy zachowaniu odpowied
warunkow umozliwiaja operowanie na 5% podatku CIT lub'P
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