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Inwestowanie w kryptowaluty budzi

mnostwo emocji. Jedni postrzegajg

w nich mozliwo$¢ ogromnych zarob-
koéw, dla innych wirtualny pienigdz to

ryzyko poréwnywalne z hazardem.
Na nasze famy zaprosilismy eksper-
téw, ktérzy na co dzien maja do czy-
nienia z tym sektorem. Czy rozwiejg
Panstwa watpliwosci?

Zapraszamy do lektury.




. TEMAT Z OKEADKI

INWESTOWANIE
W KRYPTOWALUTY

PRZY SWOJEJ ZMIENNOSCI
GENERUJE OGROMNE
RYZYKO. ,
JEDNAK GENERUJE TEZ
KORZYSCI

Z Kamilem Rafatem Gancarzem,
prezesem zarzadu polsko-szwajcarskiego startupu Bitfold, ekspertem
do spraw ekonomii i kryptowalut, rozmawia Katarzyna Mazur.
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acznijmy od podstaw
Z- jaka jest definicja
start upu?

Startup mozna zdefiniowad
bardzo réznie. Moja definicja
nie bedzie jedyna prawdziwa.
Dla mnie startup to biznes, ktory
jest przed pierwszymi przycho-
dami, przed rentownoscia, fi-
nansujacy sie za pomoca equity,
czyli udziatowcow lub akcjona-
riuszy, czyli kapitatow wtasnych
zewnetrznych, jak to sie tadnie
okresla w rachunkowosci. Waz-
ne jest tez, ze ten zewnetrzny
kapitat nie moze by¢ kapitatem
dtuznym, zeby nie przypomina-
to to klasycznego budowania
biznesu. Jesli natomiast spoj-
rzymy na startup z punktu wi-
dzenia produktowego, bedzie
nim przedsiewziecie, ktére ma
unikatowy model biznesowy,
unikatowy produkt. Nie zamy-
katbym sie tylko na branze tech-
nologiczna, istota jest zmiana
modelu podejscia do tworzenia
czegos$, do zarabiania pieniedzy
w danej branzy.

Jaka jest sSwiadomos¢ inwe-
storow w Polsce, jesli chodzi
o optacalnosc inwestowania
w startupy? Ich przezywal-
nosc na rynku nie jest zbyt
dtuga...

Przezywalno$¢ startupow jest
na poziomie 8 proc. Ale nie ma
w tym niczego dziwnego - star-
tup jest miejscem do ekspery-
mentowania. To tak jak z bada-
niami na uczelni - prowadzimy
projekty naukowe, ale nieko-
niecznie oczekujemy, ze wszyst-
kie wyjda. Tak trzeba patrzec na
startup - jak na laboratoryjny
projekt biznesowy. Eksperymen-
tujemy z produktem, z modelem

biznesowym czy z metodologia
pozyskiwania klientéw. Praw-
dopodobieristwo sukcesu w tym
modelu moze by¢ 10 proc.,
a moze by¢ 5 proc. Pamietajmy,
ze czesto osoby, ktdre zaczynaja
startupy, nie maja doswiadcze-
nia w organizacjach o takiej ska-
li, do jakich daza. To element,
o ktérym rzadko sie wspomina
w kontekscie startupdéw - nie
chodzi tylko o produkt, nie za-
wsze chodzi o rynek, tylko o to,
zeby organizacja byta w stanie
obstuzy¢ te cata wizje, zeby byta
w stanie przeprowadzi¢ rezulta-
ty przez procedury.

Bitfold, ktory Pan reprezentu-
je, to takze startup. W jakim
dzis jestescie miejscu?
Wystartowalismy w 2017 r.
w formie inkubatora prowadzo-

BLOCKCHAIN JEST
WYNALAZKIEM,
KTORY ZA POMOCA
TECHNOLOGII
POZWALA OPISAC
PRAWDE. TAK JAK
MAMY WZORZEC
METRA, WZORZEC
KILOGRAMA, TO
BLOCKCHAIN JEST
WZORCEM PRAWDY.

nego przez Fundacje Blockcha-
in Development Foundation
w Polsce, ktorej jestem zatozy-
cielem. W 2021 r. zaistnieliSmy
w Szwajcarii i od tego czasu pro-
wadzimy intensywnie projekt
badawczo-rozwojowy zwigzany
z wprowadzeniem naszego pro-
duktu na rynek.

Co jest Waszym produktem?
Unikatowy nowej generacji
portfel sprzetowy do technolo-
gii kluczy prywatnych, czyli tego
kluczyka do skrytki bankowej,
ktéry znajduje zastosowanie
w technologii blockchain, zeby
korzystanie z cyfrowych zaso-
béw byto bezpieczne i komfor-
towe. Ale co ciekawe, nie tylko
do blockchain, bo asymetrycz-
na kryptografia, ktéra wtasnie
jest zwigzana z modelem pary
kluczy prywatny-publiczny, jest
wykorzystywana w bankowo-
$ci. Bedzie tez wykorzystywana
w podpisach kwalifikowanych,
do cyfrowych tozsamo$ci. Juz
mamy aplikacje mObywatel
w Polsce, ktéra zastepuje dowdd
osobisty. Za chwile pojawi sie
europejska tozsamosc cyfrowa.
To jest kierunek, w ktérym zmie-
rzamy. Adresujemy wiec pro-
blemy i budujemy rozwiagzanie,
zeby zapewnié bezpieczenstwo
réznego rodzaju transakcjom.
Wyobrazmy sobie bowiem, ze
kiedys$ bedzie tak, ze np. trans-
akcje na nieruchomosciach
beda sie odbywaty bez nota-
riusza, za pomoca telefonu. Co,
gdyby haker ukradt token naszej
nieruchomosci? Mogliby$smy
straci¢ mieszkanie! Rozumiemy
powage tego problemu, w zasa-
dzie go przewidzielismy, a teraz
widzimy, jak duza jest w tym ob-
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szarze potrzeba rynkowa. Dzi-
siaj wielu konsumentdéw jeszcze
tego nie widzi, ale jak kilka oséb
straci mieszkanie w cyfrowej po-
staci aktu wtasnosci, to ta Swia-
domos¢ wzrosnie.

Pojawito sie w Pana wypowie-
dzi kolejne stowo, o ktorego
wyjasnienie poprosze - co to
jest blockchain?
Gloryfikowana baza danych.
Nasze $rodki moga byc¢ albo
w bazie danych, w banku, albo
moga by¢ w blockchainie. Block-
chain tym sie rdzni, ze zawiera
komponent rozproszenia. Czy-
li mozemy kopie bazy danych
rozrzuci¢ po wielu miejscach
na Swiecie i dzieki temu mamy
gwarancje wiekszego bezpie-
czenstwa. Blockchain to taki
gwarant prawdy, autentyczno-
Sci informacji. Dlatego uzytem
wczesniej stowa ,gloryfikowa-
na”, bo tak naprawde przez to,
ze ona jest rozproszona i w od-
powiedni sposéb kryptograficz-
nie zabezpieczona, zapewnia
autentycznos¢ i prawde. Czyli
blockchain jest po prostu wyna-
lazkiem, ktdry za pomoca tech-
nologii pozwala opisaé prawde.
Tak jak mamy wzorzec metra,
wzorzec kilograma, to block-
chain jest wzorcem prawdy.

Jak juz jestesmy przy praw-
dzie - specjalizuje sie Pan
w kryptowalutach, ktore nie-
ktorym wydaja sie mato praw-
dziwe, bo nie s3 namacalne.
Jaka jest dzis ich kondycja?
To, co dzieje sie wokét kryp-
towalut w Polsce, nie ma zbyt-
niego wptywu na kondycje tego
rynku jako takiego. Sentyment
do kryptowalut jest w naszym

kraju relatywnie staby, cho¢
w ostatnich dniach dzieki wzro-
stom diametralnie sie polepsza.
Niby widzimy wielu ich zwolen-
nikdw, ale dalej to jest kilka pro-
cent naszego spoteczenstwa. Na
Swiecie adaptacja kryptowalut
to jest okoto 6,5 proc., w Polsce
mysle, ze mamy bardzo podob-

KRYPTOWALUTY

JESLI SPOJRZYMY NA STARTUP Z PUNKTU
WIDZENIA PRODUKTOWEGO, BEDZIE NTM
PRZEDSIEWZIECIE, KTORE MA UNIKATOWY
MODEL BIZNESOWY, UNIKATOWY
PRODUKT. NIE ZAMYKALBYM SIE TYLKO
NA BRANZE TECHNOLOGICZNA, ISTOTA
JEST ZMIANA MODELU PODEJSCIA DO
TWORZENIA CZEGOS, DO ZARABIANIA
PIENIEDZY W DANE]J BRANZY.

ne liczby. Nie ma aktualnych ba-
dan, wiec sa to tylko moje sza-
cunki na bazie starszych analiz.
Polacy maja tendencje do nie-
dowierzania w sukces krypto-
walut, w to, ze ich warto$¢é dyna-
micznie ro$nie. Za granica jest
wzgledem nich troche wiekszy
optymizm, szczegdlnie w kra-
jach otwartych na nowinki jak
ZEA, Nigeria, Salwador, Argenty-
na, a takze USA. Moze to kwestia
naszej natury? Lubimy sobie
ponarzekaé. Obawiam sie, ze
w zwigzku z tym ten nasz senty-
ment zmieni sie w juz nieodpo-
wiednim momencie. Prawdopo-
dobnie. Czyli jak u nas nastanie
hurraoptymizm, to mysle, ze to
moze by¢ koncéwka i potem za-
czna sie spadki.
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Jesli chodzi o pieniadze, je-
stesmy dosc konserwatywni.
Lubimy gotowke.

To akurat nie jest wcale ta-
kie gtupie. To jest bardzo madry
odruch. Walczymy w ten sposéb
0 swojg wolnos¢, anonimowosc.
Kryptowaluty nie sa anonimo-
we, sg pseudoanonimowe, maj3
publiczne rejestry, czyli kazdy
moze sprawdzi¢ kazda transak-
cje. Widzimy, jaki adres na jaki
adres ptacit, czyli jaki numer
konta (w cudzystowie), na jaki
numer konta robi przelewy i na
jakie kwoty. Zatem gotdwka za-
pewnia nam najwiekszg anoni-
mowosc. Jednak przedsiebiorca
nie zaptaci w Polsce gotéwka
- legalnie - wiecej niz 15 tys. zt.
Posune sie w tym miejscu do
twierdzenia, ze gotéwka prze-
staje by¢ legalnym sSrodkiem
ptatniczym w naszym kraju. No
bo skoro mamy limity, skoro po-
wyzej pewnych kwot nie mozemy
ptacié, to znaczy, ze to nie jest
w petni legalny $rodek ptatniczy.
Legalny jest rachunek bankowy.
Cyfrowe, nienamacalne pienia-
dze sg obecnie w petni legalnym
Srodkiem ptatniczym w Polsce.

Kto dzisiaj inwestuje w kryp-
towaluty?

Przede wszystkim mezczyzni
do 55 roku zycia. Dolnej granicy
czesto nie ma. Wieksze kwoty
inwestuja osoby miedzy 30-
35 rokiem zycia, ale tez wielu
nastolatkow, ktdrzy wczesnie
zaczynali przygode z krypto-
walutami, ktérzy majg dzis
dwadziescia kilka lat i zgroma-
dzone duze wartosci w krypto-
walutach. Mtode osoby nie maja
perspektywy bliskiej emerytury,
cata kariera zawodowa jeszcze

KOBIETY MNIEJ RYZYKUJA W BIZNESIE
I DLATEGO MAJA WIEKSZA
PRZEZYWALNOSC I DLUZEJ 7ZYJA NIZ.
MEZCZYZNI. ALE W FINANSACH POTRZEBNE
JEST RYZYKO, ZEBY GENEROWAC ZNACZACE
STOPY ZWROTU.

przed nimi, wiec maja wiekszy
apetyt na ryzyko. Nawet gdy-
by zbankrutowali, zatézmy ten
najgorszy wariant, to co by sie
mogto wydarzy¢? Oni sg w sta-
nie podjac ryzyko, a w razie po-
razki budowac od nowa. Osoby
starsze wiedza, ile lat pracowaty
na swoj kapitat, sg duzo bar-
dziej ostrozne, bo inwestowa-
nie w kryptowaluty przy swojej
zmiennos$ci generuja ogromne
ryzyko. Ale generuja tez korzy-
$ci. Czyli te osoby, ktére moga
wiecej zaryzykowad, moga na
tym bardzo dobrze wyjsc i dzie-
ki temu zbudowac duze aktywa.

A co z kobietami na tym ryn-
ku?

Niestety, jak powiedziatem,
inwestujg gtéwnie mezczyzni.
Niestety, bo uwazam, ze tutaj
powinien by¢ taki sam dostep
i mozliwosci dla obu ptci. Niby
formalnie jest, ale sa ograni-
czenia psychologiczne. Kobiety
mniej ryzykuja w biznesie i dla-
tego maja wieksza przezywal-
nos¢ i dtuzej zyjg niz mezczyzni.
Ale w finansach potrzebne jest

ryzyko, zeby generowad znacza-
ce stopy zwrotu.

Zasadniczo inwestowanie jest
nieludzkie i nie w tym sensie, ze
jest jakie$ wynaturzone albo ze
jest zte, tylko wymaga - o tym
moéwia finanse behawioralne
- dziatania wbhrew ludzkiej na-
turze. Trzeba odwrotnie reago-
wac, jezeli chodzi o emocje,
0 nasz spos6b myslenia, o bte-
dy poznawcze. Zeby to przejéé,
trzeba mie¢ naprawde narzedzia
i mieé wiedze z tematyki finan-
séw behawioralnych, zeby po
prostu byé tym ,nieludzkim”
inwestorem. Mozna powiedzie¢,
ze bez tych narzedzi my jako
my - w konteks$cie inwestowa-
nia - jesteSmy swoimi najwiek-
szymi wrogami. Nie rynek, nie
jaki$ tam wielkie banki inwesty-
cyjne, tylko my sami.

Jak juz jednak wbhrew sobie
postanowimy inwestowad
w kryptowaluty, to czego nam
potrzeba?

Spokoju, dtugiego horyzontu
czasowego oraz $srodkdw, ktdre
mozemy stracié. [}
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RYNEK KRYPTOWALUT NA

ROZDROZU - CO DALEJ?

Pierwsza koncepcja cyfrowej gotowki powstata juz w latach
osiemdziesigtych XX wieku. Za pioniera w tej dziedzinie
uznaje sie David Chum, ktory juz w 1983 opublikowat
dokument opisujacy pienigdz elektroniczny wydawany
przez bank, ale ktérego potem ani bank ani nikt inny nie

moze Sledzic.

MACIEJ HARCEJ,
Senior Project Manager
z doswiadczeniem w sektorze
IT/telco i FinTech, menedzer
Dziatu Operacji w Kandze
odpowiadajacy za biezace
utrzymanie gietdy, w tym
zarzadzanie ptynnoscia, stakingami,
identyfikacje i rozwiazywanie
problemoéw operacyjnych.

olejnym kamieniem milo-
wym byt manifest Satoshi
Nakamoto, opublikowa-

ny w styczniu 2009. Od tamtej
pory mineto juz 15 lat, a rynek

przeszedt co najmniej dwa istot-
ne cykle hossy-bessy. Od kilku
miesiecy obserwujemy ponow-
nie silne wzrosty - tylko od po-
towy pazdziernika kapitalizacja
rynku krypto-aktywow wzrosta
21,05 do 2,32 biliona dolardw.

KRYPTOWALUTY

Obecna hossa na krypto-ak-
tywach, zdaniem wielu anali-
tykéw, zostata wywotana przez
zatwierdzenie, 10 stycznia bie-
z3cego roku, ETF-6w na Bitcoin
przez SEC. Zgode otrzymato jede-
nascie firm inwestycyjnych, kté-
re w niecate 3 miesigce zebraty
juz Bitcoiny o wartosci 18,5 mld
dolaréw. Dla poréwnania ETFy
na ztoto, zebraty od marca 2003 r.
do dnia dzisiejszego 107,92 mld
dolaréw (czyli 5,83 razy wiecej, ale
potrzebowaty na to az 20 lat). To
pokazuje ogromne zainteresowa-
nie Bitcoinem jako inwestycja, jak
i sposobem zabezpieczenia akty-
wow. Obecnie rynek czeka na za-
twierdzenie ETFw na Ether, ktére

Market cap

Zrédto: https://coinmarketcap.com/charts/
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powinny wywotac dalsze wzrosty.
Nadchodzacy w potowie kwietnia
halving Bitcoina réwniez wspiera
bycze nastroje. Jednak na drodze
hossy, moga stana¢ zmiany praw-
ne oraz sytuacja geopolityczna na
Swiecie.

Regulacje a kryptowaluty

Obecnie w wielu panstwach
Swiata trwajg zmiany w prawie je-
$li chodzi o kryptowaluty. W USA
SEC pozwat kilka firm zarzucajac
im sprzedaz tokendw security bez
zezwolenia. Jedna z najgtosniej-
szych tego typu spraw jest SEC
kontra Ripple Labs, ktéra dotyczy
oferty publicznej tokena XRP. Inny
pozew dotyczy gietdy Coinbase,
scentralizowanej gietdy krypto,
ktérej SEC zarzuca dziatanie na
terenie Standw bez zezwolenia.
Takich pozwow jest o wiele wie-
cej. Jak widzimy regulator w USA
wybrat droge konfrontacji.

Inne podejécie zaprezento-
wata Komisja Europejska publi-
kujac 24 wrzesnia 2020 r. projekt
rozporzadzenia The Markets in

Crypto Assets Regulation (MiCA),
ktdry jest elementem szerszego
pakietu dotyczacego finanséw
cyfrowych. MiCA zostata finalnie
przyjeta w czerwcu 2023 roku.
Jej efektem sa regulacje doty-
czace stable coinéw (np. USDT,
USDC, EURC), ktére zaczna obo-
wigzywad 30 czerwca 2024 roku.
Zabraniaja one ofert publicznych
dla tokendéw bedacych e-pienia-
dzem. Wyjatkiem sa podmioty,
ktore sg emitentem danego toke-
na oraz posiadaja zezwolenia jako
instytucja ptatnicza (jest to tak
wtasciwie jedynie potwierdzenie
obecnych przepiséw). Na dzien
dzisiejszy tylko trzy firmy dziataja

OBECNA HOSSA NA KRYPTO-
AKTYWACH, ZDANIEM
WIELU ANALITYKOW,
ZOSTALA WYWOLANA

PRZEZ ZATWIERDZENIE,
10 STYCZNIA BIEZACEGO
ROKU, ETF-OW NA BITCOIN
PRZEZ SEC.

zgodnie z tymi przepisami, s3 to
Monerium, Membrane i Quanto.
Kilka innych stara sie o licencje,
miedzy innymi Circle (zarzadzaja-
cy USDCi EURC). Jednak istnieje
nadal duza grupa, ktéra odrzuca
pomystzmian i nie planuje dosto-
sowywac sie do obecnego prawa.
Moze to wiec zmniejszy¢ podaz
stable coinéw, spowodowad prze-
tasowania jesli chodzi o dostepne
rynki na gietdach i utrudnic¢ inwe-
storom handel kryptowalutami.

Kolejna zmiana zwigzana
z MiCA zacznie obowigzywac od
2025. Wymagaja one aby kazda
firma dziatajaca na rynku kryp-
towalut, np. oferujgca handel,
zarzadzanie portfolio czy tez do-
radztwo, byta zatwierdzona przez
regulatora w jednym z krajéw UE.
W zamian otrzymuje dostep do
wszystkich 27 rynkéw Unii Eu-
ropejskiej. Dotychczasowe pod-
mioty moga dziata¢ zgodnie z do-
tychczasowym prawem do 1 lipca
2026, chociaz rekomendacja unij-
na sugeruje skrocenie tego termi-
nu. W polskim projekcie ustawy,
termin ten zostat skrécony do
korica 2025 roku.

Réwniez inne kraje wpro-
wadzaja zmiany. Japonia
planuje poluzowaé swoje re-
gulacje, ktdre sg jednymi z naj-
bardziej restrykcyjnych na $wiecie
(w 2023 roku do handlu dopusz-
czonych byto jedynie 34 kryp-
towalut). Chiny wbrew temu co
sie pisato nie zabronity catkowi-
cie krypto, gdyz ich posiadanie
jak i handel miedzy prywatnymi
osobami (P2P) nie jest zabronio-
ny. Wietnam chce do maja 2025
uregulowac rynek kryptowalut.
Nigeria w ostatnich dniach za-
blokowata kilka najwiekszych
scentralizowanych gietd kryp-
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towalutowych w tym Binance.
Dubaj w tamtym roku dokonat
zmian w prawie, ktére ograni-
czyty ogromng swobode, ktdra
panowata wczesniej. Mozemy
rowniez przypuszczal, ze szcze-
gblnie mniejsze panstwa, jak to
byto w przypadku innych regula-
cji, beda chciaty uchwali¢ podob-
ne przepisy do tych wdrazanych
w Unii Europejskiej.

,»Gotowi na 55”

Regulacje bezposrednio doty-
czace kryptowalut to tylko jedna
ze zmian. Nie mozemy przy tej
okazji zapomnie¢ bowiem o poro-
zumieniach paryskich z2015 roku,
czy tez celach klimatycznych UE.
Panstwa cztonkowskie UE zobo-
wigzaty sie do 2030 roku zmniej-
szy¢ emisje gazdw cieplarnianych
0 €O najmniej 55 proc. w porow-
naniu z poziomem z 1990 r., a do
2050 r. osiagnac neutralnosé
klimatyczna. Jest to o tyle istot-
ne dla rynku blockchain, ze sie¢
Bitcoin oparta jest o mechanizm
konsensusu Proof of Work, czyli
obliczeniach kryptograficznych,
ktére wymagaja duzej iloéci mocy
obliczeniowych i energii. Jest to
zreszta jeden z zarzutéw podno-
szonych przez rézne grupy prze-
ciwko krypto-aktywom. Zwolen-
nicy tego mechanizmu wskazuja,
ze to miedzy innymi technologia
blockchain przyczynita sie do
duzych inwestycji w zrédta odna-
wialne. Gdrnicy kryptowalut kon-
kuruja, inwestujac w coraz wy-
dajniejszy sprzet i jednoczesnie
dbajac o niskie koszty. W efekcie
wiele grup gérniczych w Chinach,
Skandynawii czy Kanadzie ko-
rzysta z energii elektrowni wod-
nych. Do tego niektére kopalnie
powstawaty blisko tradycyjnych

CZEKA NAS BARDZO
CIEKAWY ROK, KTORY
PRAWDOPODOBNIE
UKSZTALTUJE RYNEK
KRYPTO-AKTYWOW NA
KOLEJNA DEKADE.

elektrowni, ktére w pewnych
godzinach maja nadwyzki mocy
i zamiast je marnowacd, jak to byto
dotychczas, sprzedawaty je w ko-
rzystnej cenie gdrnikom.

Warto réwniez zwréci¢ uwage,
ze uczestnicy rynku kryptowa-
lut, potrafig sami narzucad sobie
zmiany. Np. energooszczedno$é
byta jednym powodéw dla ktd-
rych Vitalik Buterin (twdrca Ethe-
reum) razem z innymi programi-
stami, podjat decyzje o zmianie
konsensusu sieci Ethereum z PoW
na Proof of Stake (PoS). Migracja
zakonczyta sie w 2022, po 8 latach
uzywania przez sie¢ Etherum kon-
sensusu PoW. Chociaz rynek spo-
dziewat sie w roztamu w Srodowi-
sku, bo mechanizm PoS zwigksza
centralizacje sieci, to jednak
wiekszos¢ graczy poparta zmiane,
a Ethereum pozostaje wiodacym
blochainem. Innym przyktadem
sg powstajace rowniez alterna-
tywne rozwigzania technologicz-
ne, chocby takie jak blockchain
Chia, oparty o konsensus Proof of
Space and Time (PoST). Z innych
koncepcji mozemy wymienic
miedzy innymi Proof of Authori-
ty (PoA), Proof of Capacity (PoC),
Proof of Burn (PoB), itp.

Podsumowanie
Jak wiec widzimy, na catym
Swiecie wdrazane s3 obecnie

KRYPTOWALUTY

zmiany, ktére znaczaco wptyna
na dalszy rozwdj kryptowalut.
Przepisy regulacyjne ogranicza-
ja anonimowos$¢ kryptowalut
i godza w decentralizacje, jeden
z kluczowych aspektéw, ktory
przyciaggat do blockchaina ,rebe-
liantow” i Srodowisko cypherpun-
kéw. Beda rowniez powodowaty
dalsze delistingi ze zcentralizo-
wanych gietd kryptowalut (CEX)
prywatnych jak Monero, Zcash,
Verge etc. Z drugiej strony moga
one zachecic szersze grono os6b
do inwestycji tzw. ,ulice” i wywo-
ta¢ wieksze wzrosty wywotane
popytem. Wida¢ to juz na przy-
ktadzie ETFOw. Ta grupa jednak
bedzie raczej zainteresowana
projektami o duzej kapitalizacji,
a nie memcoinami. Regulacje
prawdopodobnie spowoduja
réwniez mniejsze wahanie ceno-
we, a wiec Ci ktdrzy przyzwyczaili
sie do zwrotdw 100x w krétkim
czasie, moga by¢ zawiedzeni. Do
tego rynek stoi przed wieloma
wyzwaniami technologicznymi
jak dalsza skalowalno$é przy jed-
noczesnym dbaniu o $rodowisko,
zagrozenia bezpieczenstwa zwia-
zane z komputerami kwantowymi
czy sztuczng inteligencja (Al). Za-
pewne tez cze$¢ Srodowiska, dla
ktorej najistotniejsze w tym ruchu
byta technologia i decentralizacja,
zrezygnuje catkiem z CEXéw na
rzecz sieci prywatnych, sektora
DEFI i transakcji P2P. Prawdopo-
dobnie powstanie, wiec rowno-
legty obieg kryptowalut (obecnie
te dwa $wiaty: zcentralizowany
i zdecentralizowany mocno sie
przenikaja). Jednym stowem cze-
ka nas bardzo ciekawy rok, ktory
prawdopodobnie uksztattuje ry-
nek krypto-aktywéw na kolejna
dekade. ]
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BEZPIECZENSTWO

DANYCH

CYBERNETYCZNYCH

Bardzo wiele informacji w online przekazujemy

w wiekszosci nieSwiadomie. Warto spojrzec na to od strony
bezpieczenstwa danych cybernetycznych. Okazuje sie, ze
w ogromnej wiekszosci platformy e-commerce’owe - czyli
od serwisdw zakupowych az po ustugi streamingowe

- to takome kaski dla cyberprzestepcow. Na ich stronach
internetowych czesto mozna znalez¢ nie tylko prawdziwe
dane osobowe, ale takze... dane Srodkow ptatniczych.
Dlatego tak bardzo niebezpieczne sg wycieki danych,
spowodowane gtownie przez luki w ustugach.

MARTAFILA,
cztonek Zarzadu AlQLabs

yrazem odpowiedzial-
nosci za bezpieczenstwo
platformy sg niestandar-

dowe dziatania podejmowane
przez firmy zarzadzajace danymi
swoich klientow. Wystarczy spoj-
rze¢ na kampanie Bug Bounty,
w ktdrych zaprasza sie White Hat
Hakerdw - osoby, ktére testu-
ja zabezpieczenia programdéw
i stron internetowych w dobrej
wierze - do wytapywania niebez-
piecznych podatnosci. W razie
ich wykazania oraz przekazania
informacji o nich bezposrednio
do ustugodawcy znalazca moze
liczy¢ na, najczesciej bardzo wy-
soka, gratyfikacje. Wiedza na te-

mat zabezpieczen cybernetycz-
nych jest dzisiaj bardzo cenna.
Szczegblnie teraz, gdy mamy do
czynienia z masowa cyfryzacja
zycia publicznego.

Ryzyko, o ktérym warto
pamietac

Z perspektywy kilku ostatnich
lat, obecnie wiele rzeczy mozna
JZatatwi¢” w e-urzedzie - od wy-
robienia nowego dowodu oso-
bistego, az po nowy meldunek.
Rowniez bankowosc¢ to obecnie
nie tyle konieczno$¢ udawania sie
do placéwki banku, ile zwyczaj-
nie... kilka ,klikdw” w aplikacji
stuzacej do zarzadzania naszym
kontem osobistym. Nie musimy
wychodzi¢ zdomu, aby wzig¢ kre-
dyt gotdwkowy lub otworzy¢ loka-
te. Jednak wiaze sie to z ryzykiem,
o ktérym warto pamietac.

Nalezy wiedzie¢ o tym, ze kaz-
da ustuga jest narazona na atak
- niezaleznie od tego, jak wysoki
poziom zabezpieczen reprezen-
tuje. Oczywiscie, te najmocniej

ufortyfikowane rozwigzania maja
najmniejsze szanse na to, ze haker
dobierze sie do nich, ale nigdy nie
mamy stuprocentowej pewno-
$ci. Dlatego tez, firmy, od ktorych
wymaga sie wysokiego pozio-
mu bezpieczenstwa, inwestuja
W nowoczesnhe rozwigzania, jak
na przyktad dane znajdujace sie
w zbiornikach opartych o block-
chain - rozwigzanie kryptograficz-
ne znane szerzej z kryptowalut.
Kryptowaluty to jedna z no-
woczesnych form cyfrowego pie-
niadza, ktéra w ostatnich latach
zyskata na popularnosci. Z uwagi
na duze zainteresowanie tema-
tem, kryptowaluty przyciagaja
szczegblng uwage wielu inwesto-
réw. S one forma cyfrowego lub
wirtualnego pienigdza opartego
na technologii blockchain. Srodki
ptatnicze, ktére pozwalaja na do-
konywanie transakgji, przechowy-
wanie wartosci i przesytanie $rod-
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kow za posrednictwem Internetu.
Co wazne, operuja na zasadach
technologii kryptografii stuzacej
do weryfikacji transakcji oraz two-
rzenia nowych jednostek, zwa-
nych monetami. Kupno krypto-
walut jest rdwnie proste, jak samo
ich przechowywanie, a transakcja
polega na zakupie za tradycyjne
pieniadze. Do ich najwazniejszych
cech naleza globalnos¢, anonimo-
wos¢ oraz decentralizacja.

Presja na inwestorow
Posiadacze kryptowalut sg na-
razeni na réznego rodzaju oszu-
stwa. Jednym z najpopularniej-
szych sa fatszywe ICO (Initial Coin
Offerings), ktére maja na celu po-
zyskanie funduszy od inwestorow
na nieistniejace projekty krypto-
walutowe. Inwestorzy wptacaja
swoje $rodki, a oszusci znikaja
z zyskiem, pozostawiajac ich bez
niczego. Przed inwestycja w ICO,

INWESTOR DYSPONUJE
ROWNIEZ NARZEDZIAMI,
KTORE MOGA OCHRONIC
GO PRZED OSZUSTWAMI

NA KRYPTOWALUTY.

WARTO KORZYSTAC ZE

SPRAWDZONYCH ZRODEL
INFORMACJI | FOROW,
KTORE OSTRZEGAJA
PRZED POTENCJALNYM
ZAGROZENIEM.

zawsze nalezy doktadnie zbadaé
projekt i zespt odpowiedzialny za
jego realizacje. Innym sposobem
jest uzywanie ztosliwego oprogra-
mowania. Dziatanie ma na celu
przejecie kontroli nad portfelem
kryptowalut danego uzytkownika.
Dlatego warto regularnie aktuali-
zowac oprogramowanie antywiru-
sowe i unika¢ klikania w podejrza-
ne linki oraz zataczniki. Phishing to
z kolei tworzenie fatszywych stron

KRYPTOWALUTY

internetowych, ktére wygladaja
identycznie, jak oficjalne platfor-
my wymiany kryptowalut. Kiedy
uzytkownik loguje sie na takiej
stronie, oszusci kradna jego dane
logowania i dostep do portfela
kryptowalut. Aby uniknaé tego
rodzaju oszustwa, nalezy zawsze
doktadnie sprawdzac adres strony
internetowej.

Inwestor dysponuje réwniez
narzedziami, ktére moga ochronic
go przed oszustwami na krypto-
waluty. Warto korzystac ze spraw-
dzonych zrédet informacji i foréw,
ktdre ostrzegaja przed potencjal-
nym zagrozeniem. Oszusci czesto
wywierajg presje na inwestorow,
sugerujac, ze musza dziataé na-
tychmiast. Nie warto poddawad
sie tej presji, lepiej na spokojnie
zastanowic sie i dopiero wéwczas
podjac decyzje. Edukacja jest jed-
nym z najwazniejszych krokow
w ochronie przed oszustwami. W
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KRYPTOWALUTY -
PRZYDATNE NARZEDZIE NA
GLOBALNYM RYNKU PRACY

Dzieki upowszechnieniu sie pracy zdalnej lokalizacja
pracownika przestata by¢ barierg, na czym zyskujag zaréwno
kandydaci, jak i pracodawcy. Firmy moga rekrutowac
pracownikow nie tylko w obrebie wtasnego panstwa, ale na
catym Swiecie, co z pewnoscig zwieksza ich konkurencyjnosé.

merykanska firma Deel,
Aktéra weszta do Polski nie-

spetna rok temu, oferuje
rozwigzania odpowiadajace po-
trzebom wielkiej transformacji
rynku pracy. W ramach potezne-
go narzedzia przygotowanego dla
firm-klientéw umozliwia wyptate
pensji m.in. w kryptowalutach.

W dobie ogdlnoswiatowej
mobilnosci, gdy mobilny jest
takze rynek pracy, potrzebne s3
wszelkie rozwigzania utatwiajace
efektywna komunikacje i wspot-
prace pracodawcow z pracowni-
kami. Badania Deel jednoznacznie

wskazuja na wzrost miedzynaro-
dowego zatrudnienia. Wg danych
za 2022 rok wzrosto ono az
0 145 proc. W regionie EMEA naj-
wiecej pracownikow pochodzito
kolejno z: Wielkiej Brytanii, Hiszpa-
nii i Ukrainy. Na szczeg6lng uwage
zastuguije fakt, ze w badanym okre-
sie okoto 5 proc. wszystkich global-
nych wyptat zostato dokonanych
za pomoca kryptowalut.

Kryptowaluty - nie tylko
inwestycja kapitatu

Wiekszo$¢ osdb postrzega
dzi$ kryptowaluty wytacznie

jako instrumenty finansowe,
ktére podlegaja biezacej wyce-
nie, charakteryzuja sie wysokim
ryzykiem inwestycyjnym, ale
jednoczes$nie dajg szanse na
wypracowanie spektakularnych
zyskéw. Ich zakupu i sprzedazy
dokonuja gtdwnie na gietdach
kryptowalut, ktére pod wieloma
wzgledami przypominaja tra-
dycyjne gietdy akcji, obligaciji,
walut czy surowcdw. - Upatry-
wanie w wirtualnej walucie jej
funkcji ptatniczej jako wiodacej
nie jest popularnym zjawiskiem.
Tymczasem, z punktu widzenia
rynku pracy, tu tkwi jej sita. Sko-
ro kryptowaluta petni funkcje
$rodka ptatniczego, za pomoca
ktérego mozliwe jest regulowa-
nie zobowigzan za konkretne
ustugi, moze by¢ wspierajacym
narzedziem dla pracodawcow
zatrudniajgcych pracownikéw
z przekroczeniem granic narodo-
wych. Cze$¢ pracownikow ocze-
kuje wyptat w kryptowalucie,
my to dostrzegamy i reagujemy,
dajac taka mozliwo$¢é - ttumaczy
Liina Laas, dyrektor ds. ekspansji
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w Europie Srodkowo-Wschod-
niej w Deel.

Narzedzie na globalnym
mobilnym rynku pracy

Choc kryptowaluty sa stosun-
kowo nowym pojeciem i w po-
wszechnym odbiorze kojarza
sie gtéwnie z akumulacja kapi-
tatu, umozliwiajac gromadzenie
i przechowywanie majatku, to
warto zwrécié¢ uwage na ciekawe
dane na temat stosowania ich
jako $rodka ptatniczego. Badanie

CHOC GLOBALNIE
CALKOWITE WYPLATY
W KRYPTOWALUTACH NA
KONIEC 2022 R. WYNIOSEY
4 PROC., W POROWNANIU
DO 5 PROC. W PIERWSZEJ
POLOWIE UBIEGLEGO
ROKU, ZAINTERESOWANIE
WIRTUALNYM
SRODKIEM PLATNICZYM
UTRZYMUJE SIE.

Deel - Global Hiring Report 2022,
opublikowane w lutym tego roku
pokazuje, ze cho¢ globalnie cat-
kowite wyptaty w kryptowalu-
tach na koniec 2022 r. wyniosty
4 proc., w poréwnaniu do 5 proc.
w pierwszej potowie ubiegtego
roku, zainteresowanie wirtual-
nym srodkiem ptatniczym utrzy-
muje sie. W pierwszym kwartale
2023 roku znéw obserwowane
sg wzrosty (w okresie stycznia
- marca 2023 - 4,26 proc.). Po-
towa wyptat w kryptowalutach
jest realizowana w krajach Ame-
ryki tacinskiej i Karaibow, nieco
mniej w regionie EMEA. Wedtug
danych z 2023 roku przoduje Ar-
gentyna, dalej sg Nigeria, Turcja,
Brazylia i Ukraina. Jesli chodzi
o wyptaty kryptowalut przez pra-
cownikéw w Polsce, to dane Deel
za pierwszy kwartat 2023 roku
pokazujg wskaznik na poziomie
niespetna 1 proc.

Wartosc wirtualnego srodka
ptatniczego

Kryptowaluty wydaja sie
pomocnym narzedziem w roz-

liczaniu wartosci pracy, gdy tra-
dycyjne $rodki ptatnicze wahaja
sie czesto w nieprzewidywanym
kierunku. Jako ze wirtualny pie-
niadz jest zapisem cyfrowym,
charakteryzuje sie duza trwato-
$cig i porecznoscia, poniewaz
mozna go przechowywaé na
komputerze, telefonie komor-
kowym, a nawet w formie pa-
pierowej czy stalowej. Ponadto
dzieki matematyce oraz krypto-
grafii charakteryzuje sie bardzo
wysokim stopniem zabezpiecza-
nia przed fatszerstwem.

Opcja, nie koniecznosé¢
Poniewaz kwestia stabilnosci
ceny kryptowalut czesto wzbu-
dza kontrowersje, ich przysztos$é
na rynku globalnego zatrudnie-
nia nalezy traktowac w katego-
riach dodatkowego, pozyteczne-
go instrumentu, ktéry dla czesci
pracownikéw bedzie atrakcyjna
opcja. Optacanie wynagrodzenia
w lokalnej walucie, oferowanie
lokalnego ubezpieczenia w opar-
ciu o lokalng umowe o prace po-
zostanie priorytetem. [ |
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BITCOIN ROSNIE, ALE
NOWYM ZtOTEM NIE BEDZIE

Najpopularniejsza kryptowaluta ponownie jest na

fali zwyzkowej. - Bitcoin w przesztosci nazywany byt

nowym ztotem, ale dzi$ wiemy, ze na pewno sie nim nie
stanie. Z kolei wedle nowych prognoz Citibanku, w 2025 roku
cena ztota moze siegnac nawet 3000 dolaréw za uncje.

MICHAL TEKLINSKI,
ekspert rynku ztota Goldsaver.pl

minionym tygodniu zto-
to w amerykanskim do-
larze wahato sie w prze-

dziale 50 dolaréw za uncje.
W poniedziatek 26 lutego kurs
kruszcu nieznacznie przekraczat
2030 USD/oz, z kolei w piatek
2 marca cena osiggneta poziom
ponad 2080 USD/oz.

To spory wzrost, a wptyw na
to miat przede wszystkim odczyt
inflacji w Stanach Zjednoczonych
- tak zwanego indeksu PCE, ktry
mowi o wydatkach konsumpcyj-
nych ponoszonych przez oby-
wateli. To bardzo wazny wskaz-
nik dla amerykanskiego FED-u
w kontekscie decyzji o obnizce
stop procentowych. Wskaznik
ten okazat sie lepszy niz zaktada-
no, co pozwala nam mysle¢, ze
taka decyzja jest coraz blizej.

Bitcoin blisko rekordu, ale
nowym ztotem nie bedzie

Znoéw gtosno zrobito sie o bit-
coinie, ktory jest bardzo bliski

osiggniecia swojej rekordowej
ceny w dolarach amerykan-
skich. Aktualnie (wedle stanu
na poniedziatek 4 marca rano)
za jednego bitcoina trzeba za-
ptaci¢ niemal 65 tysiecy dola-
row. To gtdwnie efekt tego, ze
catkiem niedawno w Stanach
Zjednoczonych uruchomiono
ETF-y, ktére opieraja sie na bit-
coinie, a to z pewnoscig sprzyja
inwestowaniu w tego rodzaju
aktywa. Wptyw ma takze popra-
wa koniunktury na rynkach go-
spodarczych, a co za tym idzie
- informacja o spodziewanych
obnizkach stép procentowych
w USA. To wszystko sprawia, ze
ludzie zaczynaja szukad alter-
natyw dla ulokowania swoich
majatkdw. Lubiag réwniez wtedy
siegal po bardziej ryzykowne
aktywa, a takim z pewnoscia jest
bitcoin.

To, co wptywa réwniez - zda-
niem wielu inwestoréw - na
jego cene to fakt, ze w samym
algorytmie bitcoina zawarta jest
informacja o tzw. halvingu, czyli
momencie, w ktérym premia za
jego wydobycie spada o potowe.
To mechanizm regulacyjny, ktory
sprawia, ze liczba nowo wydo-
bytych bitcoindw zmniejsza sie
o potowe w regularnych odste-
pach czasu. A nastepny halving

planowany jest na 2024 rok. In-
westorzy upatrujg szansy w tym,
ze ten algorytm zadziata i uwaza-
ja, ze teraz jest dobra okazja na
to, zeby w bitcoina inwestowac.
Wedtug legendarnego inwestora
na Wall Street Petera Brandta,
w ciggu najblizszych 18 miesie-
cy cena bitcoina moze wzrosngé
prawie 2,5-krotnie. To bardzo od-
wazne szacunki.

W przesztosci czesto méwiono
o tym, ze bitcoin to nowe ztoto.
Tak sie na pewno nie stanie. Ge-
neralnie kryptowaluty nie beda
nowym ztotem. Juz teraz mamy
ponad 4 tysigce réznych kryp-
towalut - jedne sie pojawiaja,
inne znikaja, na rynku dochodzi
do réznego rodzaju zawirowan.
W zwigzku z tym, to aktywo ni-
gdy nie bedzie tak bezpieczne
jak ztoto. Natomiast tym, ktorzy
licza, ze w krétkim czasie duzo
zarobig, bitcoin moze sie spraw-
dzi¢. Trzeba jednak pamietaé, ze
inwestowanie w kryptowaluty
czesto wiaze sie z bardzo duzym
ryzykiem.
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W PRZESZ£OSCI CZESTO
MOWIONO O TYM, ZE
BITCOIN TO NOWE ZtOTO.
TAK SIE NA PEWNO NIE
STANIE. GENERALNIE
KRYPTOWALUTY NIE BEDA
NOWYM Z£OTEM.

Ztoto po 3 tys. dolaréw
za uncje?

O tym, ze réwniez przed zto-
tem rysuja sie bardzo ciekawe
perspektywy, swiadcza kolejne
prognozy analitykdw z wielkich,
Swiatowych bankowych. Po
JP Morgan, teraz gtos zabrali eks-
perci z Citibanku. Wedtug anali-
tykéw Citibanku, na koniec 2025
roku ztoto moze siegnac¢ nawet
3000 dolaréw za uncje. Wptyw na
to ma przede wszystkim zaintere-
sowanie bankéw centralnych i to,

ze banki panstw rozwijajgcych sie
chca wiecej swoich rezerw trzy-
madé w twardym aktywie, jakim
jest ztoto, w ten sposéb dedolary-
zujac niejako $wiat.

Przypomnijmy, ze wedtug
przewidywan banku ANZ z Nowej
Zelandii i Australii, do 2030 roku
zainteresowanie bankéw central-
nych kupowaniem ztota fizyczne-
go bedzie bardzo duze, a to be-
dzie z pewnoscig miato wptyw na
na cene samego kruszcu.

Skoro jestesmy juz przy ban-
kach centralnych, warto zajrze¢
réwniez na nasze krajowe po-
dwdrko. Jak sie okazato, Naro-
dowy Bank Polski, wedtug ofi-
cjalnych danych, zakonczyt 2023
rok z bardzo duza, bo wynoszaca
20,8 mld ztotych strata. Ta strata
wynika przede wszystkim z wyce-
ny rezerw walutowych, za ktore
odpowiedzialny jest Narodowy
Bank Polski. Ztotéwka umocnita
sie w ostatnich miesigcach ubie-
gtego roku, a to spowodowato, ze
rezerwy walutowe zostaty na ko-

KRYPTOWALUTY

niec 2023 r. wyliczone jako duzo
mniej warte. NBP odpowiada na
krytyke twierdzac, ze jego celem
wcale nie jest generowanie zysku,
tylko przede wszystkim ochrona
stabilnosci polskiej waluty i z tego
powinien byé rozliczany.

Dodajmy, ze jeszcze we wrze-
$niu 2023 roku nasz bank cen-
tralny prognozowat na koniec
roku 6 mld ztotych zysku. Rdznica
miedzy tymi szacunkami to zatem
niemal 27 mld ztotych.

Warto $ledzi¢ kurs ztotdwki
i warto $ledzi¢ réwniez, jak Na-
rodowy Bank Polski bedzie dalej
budowat nasze rezerwy. Przypo-
mnijmy, ze prof. Adam Glapinski,
prezes NBP, mowit o tym, ze jego
celem jest dazenie do osiggniecia
20 proc. wszystkich rezerw zgro-
madzonych w ztocie. W tej chwi-
li przekroczyliSmy 12 procent.
W zwiazku z tym do kupienia jest
jeszcze catkiem sporo kruszcu, za-
tem zanosi sie na to, ze Narodowy
Bank Polski bedzie aktywny na
rynku ztota. ]

HOME&MARKET | MARZEC 2024 B 35



