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Abstract

Cryptoassets, commonly known as cryptocurrencies, are a tangible element
of blockchain technology. They can also be an excellent form of alternative
investing and constitute an alternative to the debt-based financial system.
In addition to full ownership, obtained thanks to decentralization and the
ease of sending it to anyone in the world, they also offer great earning oppor-
tunities, including tax optimization. A high level of freedom also comes with
a high degree of risk and numerous dangers. It is a young market, so it has
been regulated little so far. The change occurred after introducing Regulation
(EU) 2023/1114 of the European Parliament and of the Council of 31 May 2023
on crypto-asset markets. Its provisions, in addition to providing the market
with a certain definitional and legal framework, constitute a serious obstacle to
entities that would like to enter this market as an entity providing professional
services using blockchain technology. In addition to the above-mentioned
legal act, the draft act on cryptoassets, intended to fill the gap directly in the
Polish legal order, will also be analyzed. It has numerous drawbacks, such as
excessive fees and the introduction of serious criminal sanctions. On the one
hand, it improves the security of trading for technology consumers, and on
the other hand, it radically increases the requirements for entities wanting
to provide professional services.
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1 Wstep

Panistwo w dzisiejszej formie naktada bardzo duza ilo§¢ obcigzen i wymagan
wobec obywateli, zmuszajac jednoczeénie do korzystania z oferowanych
przez siebie $wiadczen, ktére jakosciowo odbiegajg od tych oferowanych
na wolnym rynku. Obowigzki przybieraja charakter obcigzen, ktére z kaz-
dym rokiem staja sie bardziej ucigzliwe dla obywateli. Szczegdlng forma
obciazen, ktére sg dotkliwe dla kazdej osoby fizyczne, osoby prawnej i jed-
nostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej, s obcigzenia
fiskalne. Ucigzliwos$¢ maleje wprost proporcjonalnie do wielkosci podmiotu.
W rezultacie duzi optymalizujg swoje daniny do minimum, gdyz sta¢ ich
na optacenie najlepszych firm zajmujgcych sie tym procederem. Podatki
réznig sie nazwami i przybierajg charakter réznego rodzaju oplat, sktadek
czy grzywien - byle by unikaé nazywania rzeczy po imieniu. Paristwo przez
podatki zaspokaja podstawowe potrzeby obywateli, ale przez to traktuje
swoich obywateli, jak mate dzieci, ktére nie sg zdolne do podejmowania
samodzielnych decyzji i ponoszenia ich konsekwencji, a kazda forma , mat-
kowania” przynosi Pafistwu dodatkowg wiladze i korzysci fiskalne.

Oczywistym jest, ze lozenie na funkcjonowanie Panistwa jest niezbedne
dla jego prawidtowego funkcjonowania. Nie mniej przekroczenie pewnej
cienkiej granicy ,ucisku” podatkowego musi skutkowaé aktywowaniem
mechanizméw samoobrony. Na podstawie dotychczasowej historii ludzko-
$ci mozna wywnioskowaé, ze fiskalna wladza paniistwa przypomina sinu-
soide - sg okresy zmniejszonych obciazen, gdy panistwo jest stabe i okresy
ucisku, gdy pafistwo posiada nadmiar $rodkéw kontroli™l. Obecnie jestesmy
blisko szczytu fiskalizmu, nie mniej jednak pojawiajg sie juz mozliwosci
dla najbardziej zaradnych jednostek, by przynajmniej czesciowo uwolni¢
sie od jawnego i nadmiernego wyzysku. Jednym z takich sposobéw staty
sie aktywa cyfrowe zwane potocznie kryptowalutami™. Ktére maja bardzo
szeroka palete blaskéw, jak réwniez bardzo powazne cienie.

Positkujac sie poréwnaniem, mozna uznaé, ze Paristwo jest samostano-
wigcym monopolistg wrecz despotg uzurpujacym sobie wytgczne prawo do
stosowania sity oraz ,nadopiekuniczosci” wobec wszelkich przejawéw zycia
zbiorowego. Grozac nadmiernie swoim zbrojnym ramieniem i narzucajac

! James D. Davidson, William Rees-Mogg, Suverain indywidual (New York:
Simon & Schuster 1997), 21-26.

2 Waluty wirtualne bedace tokenami, ktére sa wymienialne na dobra i waluty
fiducjarne w realnym $wiecie.
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swoja wole we wszystkich obszarach zycia, w szczeg6lnosci w sferze majat-
kowej, zaczyna przycinaé galaz, na ktérej siedzi, przez nadmierny fiska-
lizm, rozdawnictwo i odbieranie prawa do samostanowienia jednostkom.
Podmioty operujace w takim systemie, widzac, ze usankcjonowana prze-
moc prawna jest obecna coraz gtebiej w ich domenie prywatnej, szukaja
skutecznej obrony - tarczy przeciwko zachtanno$ci panistwa.

Dzieki rozwojowi nowoczesnych technologii podmioty, ktére s w stanie
pracowaé z wykorzystaniem Internetu, moga mieszka¢ w przyjaznych
fiskalnie jurysdykcjach. Dotyczy to niestety zaledwie odsetka ptacacych
podatkiijest raczej wyjatkiem niz regula. Zdecydowanie tatwiejsze wydaje
sie lokowanie waluty fiducjarnej zarabianej przez podmiot w kryptowaluty,
a w szczegdélnosci w najbezpieczniejsza z nich, czyli w Bitcoina'™. Jeszcze
do niedawna istniata spora strefa wolnosci, jezeli chodzi o szeroko rozu-
miane kryptowaluty. W polskim porzadku prawnym istniejgce przepisy sg
szczatkowe, a inwestowanie w kryptowaluty bylo traktowane jako szcze-
g6Ina forme lokowania warto$ci obciazajac ja 19 % podatkiem dochodowym.
Kryptowaluty to takze powigzanie z wycena w dolarze - walucie podsta-
wowej wymiany handlowej §wiata. Pozostate kwestie, takie jak bezpie-
czenstwo §rodkéw czy walka z oszustwami na tym rynku, nie byly wprost
uregulowane i obowiazywaly przepisy ogélne, np. prawa karnego. Pokazuje
to, ze na omawianym rynku istnieje wysoki poziom ryzyka, ale nagroda
zwigzana ze wzrostem warto$ci kryptowaluty réwniez moze by¢ pokazna.

W niniejszej pracy autor oméwi czym sa kryptoaktywa' oraz gdzie
znajduje sie ich warto$¢. Przedstawi takze zagrozenia jakie moga spo-
tka¢ inwestora na rynku kryptoaktywéw. Podda takze analizie najbardziej
kontrowersyjne przepisy prawa wspélnotowego UE oraz projektowane na
ich bazie przepisy krajowe. Zostana przedstawione przepisy, ktére beda
stanowily przeszkody w rozwoju tego rynku w UE oraz w szczegdlnosci
w Polsce. Wskazane zostang postanowienia normatywne, ktére nalezy
pochwalié, jako poprawiajgce sytuacje podmiotéw inwestujacych swoje
$rodki wobec firm z branzy kryptoaktywéw.

3 Aktywa zlokalizowane na blockchainie. Najbardziej znang jest Bitcoin,
a wszystkie pozostale nazywane sg altcoinami.

# Bardzo szerokie pojecie stosowane przez ustawodawstwo unijne, ktérego
definicja zostanie przedstawiona w dalszej czesci pracy. Potoczne pojecie kryp-
towaluta nie bedzie juz w dalszej czesci rozwazan uzywane, by nie wprowadzaé
niepotrzebnego rozgardiaszu.
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2 Rynek kryptoaktywdéw - podstawowe pojecia

Warto rozpoczaé od zdefiniowania podstawowych pojeé, by przejsé nastep-
nie ptynnie do objasnienia charakterystyki rynku i jego przysztego znacze-
nia w tym mozliwosci, jakie oferuje. Rozporzadzenie UE potocznie zwane
MiCAPIl stanowi odzwierciedlenie szerokiego spektrum rozumienia wir-
tualnego $wiata kryptoaktywoéw. Kryptoaktywo zostato okreslone jako
scyfrowe odzwierciedlenie wartosci lub prawa, ktére da sie przenosié
i przechowywaé w formie elektronicznej z wykorzystaniem technologii
rozproszonego rejestru lub podobnej technologii”.”” Potocznie za$ chodzi
o token zlokalizowany na blockchainie, ktéry reprezentuje pewna wartos¢
wyceniong w dolarach, za czym stojg jakie§ rozwigzania techniczne, sta-
nowiac $rodek wymiany w wirtualnym $wiecie. Pojecie waluty wirtualnej,
istniejace obecnie w polskim porzadku prawnym, zostanie niebawem
zastgpione szerszym definicyjnie pojeciem kryptoaktywa. Potoczne za$
rozumienie skrywa definicje cyfrowego pienigdza emitowanego przez
jego twércéw, a wykorzystywanego i akceptowanego przez uczestni-
kéw danej spotecznoéci czy wirtualnego $wiata!®!. Ustawodawca unijny
wyszczegblnil trzy podstawowe grypy kryptoaktywéw. Token powiazany
z aktywami oznaczajacy ,rodzaj kryptoaktywa, ktéry nie jest tokenem
bedacym pienigdzem elektronicznym i ktéry ma utrzymywacé stabilng war-
tos¢ dzieki temu, ze jest powigzany z inng warto$ciag lub prawem badz ich
kombinacja, w tym z co najmniej jedna waluta urzedowa”™, ,token bedacy
pienigdzem elektronicznym” lub ,token bedacy e-pienigdzem” oznacza-
jacy ,rodzaj kryptoaktywa, ktéry ma utrzymywac stabilng warto$¢ dzieki
temu, Ze jest powigzany z jedng waluta urzedowa”"*.. Token uzytkowy
oznaczajacy ,rodzaj kryptoaktywa, ktéry ma jedynie zapewni¢ dostep do
danego towaru lub ustugi dostarczanych przez jego emitenta”™"!. Wazne
dla niniejszych rozwazan jest réwniez podkreslenie, ze Rozporzadzenie

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 z dnia 31
maja 2023 r. w sprawie rynkéw kryptoaktywéw oraz zmiany rozporzadzen (UE)
nr1093/2010 i (UE) nr 1095/2010 oraz dyrektyw 2013/36/UE i (UE) 2019/1937.

¢ Ang. Markets in Crypto Assets - rynki kryptoaktywdéw.

7 Rozporzadzenie UE 2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r. art. 5 pkt. 1 ust. 5.

8 European Central Bank, Virtual Currency Schemes, Frankfurt am Main,
pazdziernik 2012 - za Pawel Marszatek, , Krypotowaluty - pojecie, cechy, kontro-
wersje” Studia BAS, nr 1 (2019): 105-125.

9 Ibidem, art. 5 pkt. 1 ust. 6.

10 Tbidem, art. 5 pkt. 1 ust. 7.
11 Ibidem, art. 5 pkt. 1 ust. 9.
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MiCA okresla katalog ustug zwigzanych z kryptoaktywami, wskazujac
dziesie¢ takich przypadkéw. Nalezg do nich m.in. zapewnianie przecho-
wywania kryptoaktywéw i administrowania nimi w imieniu klientéw;
prowadzenie platformy obrotu kryptoaktywami; wymiana kryptoaktywéw
na érodki pieniezne.!"

Poziom skomplikowania kryptoaktywéw i zawile kwestie techniczne
z nim zwigzane wynikaja z technologii blockchain, ktéra stanowi kwinte-
sencje calego rynku i jego wyjatkowosci. Blockchain ,to specjalny rodzaj
bazy danych, zwany réwniez zdecentralizowang ksiega cyfrowa, ktéra
utrzymuje wiele komputeréw rozproszonych po calym $wiecie. Dane
w sieci blockchain sq zorganizowane w bloki, ktére sq uporzqdkowane chro-
nologicznie i zabezpieczone kryptograficznie”*l. Mozna go nazwaé swoistym
wzorcem prawdy, ze wzgledu na fakt, ze raz zapisany blok informacji
moze by¢ nadpisany, ale wida¢ wszelkie zmiany i przeistoczenia i mozna
w kazdym czasie dotrzeé do pierwotnej prawdy o konkretnych informa-
cjach tam zapisanych. Zabezpieczenie danych polega na zapisaniu w zde-
centralizowanym $rodowisku internetowym pewnych informacji, ktérych
prawdziwo$¢ potwierdzaja rozproszeni uzytkownicy, udostepniajacy swoja
przestrzen dyskowsa oraz moc obliczeniowsa, a kolejne bloki danych ,wyko-
wywane” s3 z zachowaniem chronologii zdarzen™*..

Technologia blokchain nie moglaby istnie¢ bez podwalin teoretycznych,
a w szczegblnosci kryptografii. Ogélnie rzecz ujmujac, ,kryptografia jest
to gataz wiedzy o utajnianiu wiadomosci”*. Stanowi jedna z podstawo-
wych form zabezpieczania danych, m.in. w informatyce i opiera sie stricte
o matematyke.

Oczywistym jest, ze niektdre pojecia uzywane przez aktywnych uzyt-
kownikéw inwestycyjnego $wiata zdecentralizowanych aktywéw cyfro-
wych sa zgota odmiennymi od tych ujetych w karbach prawnych, co m.in.
wynika z szybko$ci zmian zachodzacych na tym rynku. W miare potrzeby
beda one przytaczane i wyjasniane na biezaca w niniejszej pracy, celem
wzmocnienia przekazu i wyjadnienia, czym zyje wewnetrzny krag inwe-
storéw i twércéw technologii.

12 Tbidem, art. 5 pkt. 1 ust. 16.

13 Akademia Binance, Czym jest blockchain i jak dziata? https://academy.binance.
com/pl/articles/what-is-blockchain-and-how-does-it-work. [dostep: 10.06.2024].

14 Maciej Zerelik, Czym jest technologia blockchain i jak dziata?. https://fin-
techportal.pl/co-to-blockchain/. [dostep: 10.06.2024].

15 https://plwikipedia.org/wiki/Kryptologia. [dostep: 10.06.2024].
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Warto w tym miejscu zaznaczy¢, ze, juz po zapoznaniu si¢ z przedmowa
do Rozporzadzenia MiCA i po zdefiniowaniu zakresu pojeciowego, normy
tam zawarte preferuja duze podmioty najlepiej juz operujace na nowym
rynku finansowym. Jednocze$nie wprowadza sie bardzo powazne ograni-
czenia dla podmiotéw malych, ale innowacyjnych, ktére mogtyby stawi¢
skutecznie czota wyzwaniom rynkowym i szybko dotaczy¢ do §wiatowej
czoléwki nowego rynku. Wida¢ tutaj duza nieréwnowage, a wykreowane
mechanizmy prawne rzekoma dajgce réwne szanse w rzeczywisto$ci wpro-
wadzaja zbyt wygérowane wymagania wobec stabszych podmiotéw.

Warto wspomnieé, ze na rynku operuje kilka réznych pod wzgledem
zakresu dziatan podmiotéw, ktére albo dajg jakas wartosé, swiadczac kon-
kretne ustugi i oferujac produkty lub je konsumujac. Podmioty mozna
podzielié na: gietldy wymiany scentralizowane i zdecentralizowane, insty-
tucje finansowe, duze firmy oferujace réznorakie produkty, mate start-upy.
Natomiast konsumenci to drobni inwestorzy prébujacy pomnozy¢ swdj
kapitat lub tzw. ,wieloryby”, ktére operuja duzymi sumami pieniedzy
i posiadajg bardzo duza porcje danego aktywa, albo miedzynarodowe firmy
finansowe, ktére dla swoich klientéw kupuja Bitcoina i sprzedaja ETF"*!
na niego.

Rozporzadzenie MiCA skupia sie na mocny wzieciu w ryzy producentéw
i zapewnieniu wiekszej dawki bezpieczenistwa konsumentom. Warto tu
zaznaczy¢, ze przesuniecie ,,suwaka” bezpieczenstwa w strone zmniejsze-
nia ryzyka oznacza odebranie sporej porcji wolnosci i swobody decydowa-
nia o ewentualnym ryzyku, jakie dany inwestor jest w stanie zaakceptowac.

3

Rynek kryptoaktywéw rézni sie znaczaco od rynku akcji czy nieruchomo-
$ci. Kazdy z nich jest w stanie kreowaé zyski i stanowi pewng forme bufora
bezpieczenistwa oraz swoistej tarczy w stosunku do pazernoéci Paristwa,
ale kryptowaluty sa tutaj bardzo specyficzne i przy mniejszym kapitale
oraz duzej dozie wiedzy i odrobinie szcze$cia dajg zdecydowanie wieksze
zwroty, ale rébwniez wspétczynnik ryzyka jest znacznie wyzszy.

Czym jest rynek kryptoaktywow?

16 Exchange Traded Fund ang. Gieldowy Fundusz Inwestycyjny oparty o kon-
kretne wymienialne aktywo.
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Obecnie $wiat opiera sie na zarzadzaniu finansami. Pienigdz fidu-
cjarny"” tworzony przez Banki Centralne jest wstrzykiwany do finanso-
wego krwioobiegu poszczegdlnych gospodarek i kreuje realny $wiat. Caty
system opiera sie na wierze w poszczegélne waluty oraz stojacych za nimi
Panistwach czy podmiotach prawa miedzynarodowego®. Poziom bezpie-
czenstwa zalezy od calego systemu naczyn potaczonych. Kreowanie dtugu
pozwala funkcjonowa¢é temu systemowi. Pafistwa, emitujac obligacje skar-
bowe, tworza dtug, ktéry obciaza cala populacje ludzka, ktéra dang waluta
sie postuguje. Podatki w znacznej czesci finansuja dtug Paristwa. Im wyzsze
zadluzenie, tym wyzszy koszt obstugi dtugu oraz wyzsze podatki. Kolejne
kryzysy finansowe powoduja, ze Panistwa ratujg prywatne przedsiebior-
stwa - banki komercyjne, ktére podejmowaty bledne lub §wiadomie zte
decyzjeizostaly zweryfikowane przez rynek. Interwencjonizm parnistwowy
stanowi koszt dla postugujacych sie dang waluta. Wpompowanie w rynek
pieniedzy niemajacych realnego pokrycia w dobrach konsumpcyjnych
powoduje spadek sity nabywczej pienigdza i tym sam wystapienie zjawiska
inflacji. Ceny w danej walucie rosna, co przektada sie na spadek poziomu
zycia. W tym czasie Pafistwo staje si¢ réwniez bardziej zachtanne i pod-
nosi podatki. A inflacja dodatkowo w ten sposéb dewaluuje dlug Pafistwa
w danej walucie i dociska jednocze$nie $rube fiskalng obywatelom.

Poczatkowe wyjasnienie przebiegu proceséw finansowo-gospodarczych
stanowi kwintesencje istnienia obecnych struktur panstwowych. Podatki,
czy jakkolwiek nie nazwane daniny, gdy zapewniajg rozwéj infrastruk-
turalny oraz podstawowe bezpieczenistwo militarne od napasci, czyli
pierwotne zalozenia stojace u podstaw panstwowosci nalezy odbieraé
pozytywnie, oceniajac po konkretnych i mierzalnych owocach. Odbieranie
za$ przez panstwo nadmiaru wypracowanych przez podmioty gospodarki
zyskéw stanowi niebezpieczny proceder. Dzisiejszy $wiat cierpi na nad-
mierne rozbuchane i niewydolno$¢ instytucjonalng oraz zglobalizowanie
systemy, ktéry chce odebraé cato$¢é wypracowanych §rodkéw, by rozdzielié
je wedlug wlasnego uznania.

Wszelkie inicjatywy optymalizacji podatkowych sa zatem zrozumiale,
ale ich dostepnos¢ jest optacalna dopiero po osiagnieciu pewnych kwot
obrotu. Doradztwo podatkowe jest stosunkowo drogie, a praca na etacie
niemal catkowicie wyklucza tego typu obrone przed niewspétmiernym

17 Fides tac. wiara.

18 Unia Europejska i Euro jako waluta kreowana przez Europejski Bank Cen-
tralny.



PRAWO | WIEZ | NR 3 (50) PAZDZIERNIK 2024 Artykuty 210

wyzyskiem. I oto pojawia sie sfera obrotu walutami wirtualnymi, ktére sg
swobodnie wymienialne za waluty fiducjarne. A dodatkowo daja mozliwosé¢
inwestowania kapitalu w konkretne przedsiewziecia. Sg fatwo przeno-
szalne, szybkie w transferowaniu, daja mozliwo$¢ przeniesienia bardzo
duzych sum pieniedzy i dysponowania nimi w dowolnej destynacji podat-
kowej. Doskonale byto to widoczne, gdy konflikt Ukrainisko-Rosyjski wszedt
w kolejng faze eskalacji w 2022 roku, kiedy to ludzie masowo wymieniali
swoje pieniadze na BTC i wyjezdzali z Ukrainy. Kryptoaktywa stanowig
kwintesencje wolnoéci i tak, jak to z wolno$cig bywa, niosa za sobg duza
odpowiedzialno$¢ i szereg ryzyk.

Tytul niniejszej pracy moze nasuwac na mysl che¢ ukrywania swoich
dochodéw lub innych dziatanl niezgodnych z powszechnie obowigzujacym
prawem. Nic bardziej mylnego. To co nie jest zabronione, jest dozwolone.
Jak wiadomo, podatki nalezy ptaci¢ dla dobra wspdlnego, ale co najmniej
nierozsadnym byloby da¢ sie opodatkowaé w stopniu nadmiernym. Tutaj
nasuwa sie pytanie, czy panstwo jest dla obywatela, czy obywatel dla pan-
stwa? W tym miejscu warto przytoczy¢ cytat z bardzo ciekawej ksiazki
Soverein Indyviduals, ktéra okazal sie prorocza w stosunku do powstania
i rozwoju kryptoaktywoéw. ,Obecne panistwa przypominaja farmera, a pta-
cacy podatki sg traktowani jak krowy mleczne, trzymane tylko po to by
mie¢ z nich zysk w postaci mleka”™ !,

Oczywiscie kazdy kij ma dwa konce. Obrét kryptoaktywami wymaga
wiedzy i konkretnych umiejetnosci informatycznych oraz stosownych
zabezpieczen, by nie zosta¢ okradzionym przez oszustéw czyhajacych na
inwestoréw nie§wiadomych zagrozen. Wspomniane ryzyka to putapki,
w ktdére moze wpadaé uzytkownik niedoktadny. Tak, jak choéby taki, ktéry
wpisze btednie adres na jaki kryptoaktywa maja by¢ przestane, co powo-
duje, ze bezpowrotnie one przepadaja i przewaznie nie ma mozliwosci
ich odzyskania. Istnieje takze szereg czynnikéw, ktére nie leza po stro-
nie uzytkownika. Cze$¢ projektéw w przestrzeni web 3.0 moze okazaé
sie oszustwem od swojego zalozenia. Uzywajac marketingowych sztu-
czek generuja one duzy ruch wokét projektu, tworza token i sprzedaja go
inwestorom, ktérzy zwiedzeni wspaniatymi wizjami podbijaja jego cene,
a nastepnie twércy sprzedaja cato$é posiadanych przez siebie tokenéw
i znikaja. A to tylko niektdre zagrozenia. Oszusci ciagle wymyslaja nowe
sposoby; podobne mechanizmy maja miejsce takze na rynkach fizycznych.

19 Davidson, Rees-Mogg, Suverain indywidual, 13.
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Niniejszy artykut nie stanowi porady inwestycyjnej, a jest jedynie préba
przekazania najbardziej podstawowej wiedzy na temat tego mtodego rynku
finansowego. Jest préba analizy aktéw prawnych, jakie obowigzuja badZ
sa w fazie projektowania i potencjalnie beda stanowity element polskiego
prawodawstwa. Juz w tym momencie mozna wyciaggna¢ pewne wnioski,
aich wydzwiek dla przysziosci Polski nie wydaje sie by¢ zbyt optymistyczny.

MiCA, a globalny rynek kryptowoaktywoéw

4

Branza kryptoaktywoéw jest stosunkowo mloda, a tym samym posiadajaca
liczne stabosci wieku dzieciecego i jednocze$nie wspaniate perspektywy
i mozliwo$ci rozwojowe. Mimo szumnych zapowiedzi ustawodawstwo UE
skutecznie zablokuje innowacje w krajach stowarzyszonych, ktére moglyby
tworzy¢ mate, innowacyjne start-upy. Funkcjonujac w przeregulowanym
systemie prawnym, nie sprostajg one wymogom stawianym emitentom
kryptoaktywéw. Bardzo rozbudowana preambuta Rozporzadzenia MiCA
przedstawia w superlatywach formalne ucywilizowanie tego rynku, ktére
ma zapewnic¢ bezpieczenistwo obrotu. Analiza przepiséw znajdujacych sie
w teks$cie rozporzadzenia nasuwa zgota odmienne wnioski wynikajace
z doswiadczenia zyciowego w ramach obserwacji poczynan prawnych.
A podnioste obietnice (,,oczekuje sig, ze dzieki licznym i wcigz nie do korica
poznanym zastosowaniom technologii rozproszonego rejestru, w tym
technologii blockchain, nadal beda powstawaé nowe rodzaje dziatalnosci
gospodarczej i modele biznesowe, ktére wraz z samg branza kryptoak-
tywdéw przyczynia sie do wzrostu gospodarczego i nowych mozliwosci
zatrudnienia obywateli Unii"*"!) stanowig jedynie prébe zaczarowania
rzeczywisto$ci. Podobne zdanie wyrazil doktor habilitowany Krzysztof
Piech™! profesor Uczelni kazarskiego™®, ktéry udzielajac wywiadu dla

20 Rozporzadzenie MiCA, wstep, pkt. 1 zdanie 2.

2L https://www.lazarski.pl/pl/nauka-i-badania/nauka-na-lazarskim/insty-
tuty/instytuty-wydzialu-ekonomii-i-zarzadzania/centrum-technologii-block-
chain. [dostep: 12.06.2024].

22 Koordynator Polskiego Akceleratora Technologii Blockchain, sedzia sadu
arbitrazowego Izby Gospodarczej Blockchain i Nowych Technologii, cztonek
zarzadu Polskiego Stowarzyszenia Bitcoin. Cztonek rady dyrektoréw International
Decentralized Association of Cryptocurrency and Blockchain (Moskwa), research
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bankier.pl, powiedzial, ze ,w Europie zaakceptowano, ze bedziemy obsza-
rem konsumpcji innowacji, a nie jej producentem. Dodat takze méwiac
o ryzyku zwigzanym z technologia blockchain, ze ograniczenie ryzyka
w UE polega na likwidacji catej branzy”. Znamienne jest takze wskazanie
rozwigzania majacego za zadanie da¢ przestrzen do rozwoju matych pro-
jektéw, bez narazania ich twércéw na powazne konsekwencje prawne**!.

Rozporzadzenie réznie traktuje emitentéw w zaleznosci od tego, do
ktérej z wyzej przytoczonych kategorii zostaly one zaszeregowane. To roz-
réznienie wigZe sie z réznicami, jakie wynikajg z ich uzytecznos$ci i miejsca
w obrocie. Nie zmienia to jednak faktu, ze poziom trudnosci emisyjnej jest
nieproporcjonalnie wysoki.

By nie by¢ gotostownym, warto przytoczy¢ i dokonaé analizy chociazby
przepisu dotyczacego zezwolen na oferte publiczna tokenéw powigzanych
z aktywami i na ubieganie sie o ich dopuszczenie do obrotu. Co do zasady
ich emisja jest zabroniona, a dopiero otrzymanie przez podmiot zezwolenia
umozliwia takg emisje. Zezwolenie udziela Pafistwo cztonkowskie UE na
terenie ktérego musi mie¢ siedzibe podmiot ubiegajacy sie o nie®*), jest ono
takze przeznaczone dla instytucji kredytowych, ktére spelnia wymienione
w Rozporzadzeniu MiCA warunki'®®.,

Juz katalog informacji, jakie maja si¢ znalez¢ we wniosku o zezwolenie,
jest obszerny, bo zawiera 18 podstawowych punktéw™®!, od bardzo oczy-
wistych, jak podstawowe dane emitenta do szczegétowych takich czy opis
ustalet umownych z podmiotami zewnetrznymi (okreélajacy role, zada-
nia, prawa i obowigzki stron w tym takze wskazanie wybranego prawa,
w zalezno$ci od siedziby danego podmiotu, jezeli dotycza ich przepisy
réznych porzadkéw prawnych®”)). Juz samo pobiezne zapoznanie sie z tego
typu wymaganiami zniecheci wiekszo$¢ podmiotéw malych, ktére stang
przed Sciana oczekiwan, ktéra w wigkszosci przypadkéw bedzie nie do
przebrniecia. Ograniczone zasoby finansowe i kadrowe oraz zetkniecie

fellow w University College London Centre for Blockchain Technologies, external
associate w Iran Blockchain Labs w Sharif University of Technology.

23 Michat Misiura, Kolejna zmarnowana szansa dla Polski ,Mam jedng
rade - zarejestrowac sie za granicg”. https://www.bankier.pl/wiadomosc/Kolejna-
-zmarnowana-szansa-dla-rozwoju-Polski-Mam-jedna-rade-zarejestrowac-sie-
-za- gramca 8759408.html. [dostep: 12.06.2024].

* Rozporzadzenie MiCA, art. 16.

25 Ibidem, art. 17.

26 Ibidem, art. 18 pkt. 2.

27 Takze, art. 34 ust. 5 akapit 2.
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z zezwoleniem w dodatku na kazdy potencjalny token osobno dyskwalifi-
kuje juz na starcie podmioty typu start-up, ktére ze wzgledu na $wiezosé
podejscia sa w stanie tworzy¢ innowacje i przesuwaé granice wykorzysty-
wania technologii blockchain do tworzenia rozwigzan poprawiajacych zycie.

W kwestii zezwolen istotne wydaje sie takze zaznaczenie warunkéw,
w wyniku ktérych mozna dokonaé cofniecia. Przewazajaca wiekszo$¢ nie
budzi zastrzezen, niemniej jednak niepokojacy jest podpunkt méwigcy, ze
cofniecie nastepuje, jezeli ,dzialalnos¢ emitenta stwarza powazne zagro-
zenie dla integralno$ci rynku, stabilnosci finansowej, nalezytego funkcjo-
nowania systeméw platniczych lub naraza emitenta lub sektor na powazne
ryzyko prania pieniedzy i finansowania terroryzmu®*””. W zasadzie wigk-
szo$¢ podmiotéw obecnie funkcjonujacych na globalnym rynku kryptoak-
tywéw wyczerpuje znamiona ktérego$ z przytoczonych wyzej przestanek.
A latke prania pieniedzy czy finansowania terroryzmu mozna przypiaé
kazdemu niewygodnemu podmiotowi, ktéry na przyklad nie pozwala
na weryfikowanie podmiotéw korzystajacych ze zdecentralizowanego
sposobu obrotu kryptoaktywami. Co ma miejsce w przypadku tokenéw
okre$lanych przez znawcéw tematu kryptoaktywéw, jako ,private”. Jest
to wytrych, by eliminowaé z rynku podmioty, ktére beda zagrazaty jego
funkcjonowaniu, ale daje jednoczesnie duze pole do naduzy¢. Bedzie to
powodowag, ze powazne podmioty nie beda posiadaty siedziby w UE, gdyz
ryzyko prowadzenia przedsiebiorstwa opartego o blockchain bedzie nie-
proporcjonalne w stosunku do zyskéw. To sktoni takze podmioty juz funk-
cjonujace do szybkiego znalezienia nowej lokalizacji w bardziej przyjaznej
jurysdykgji.

Kolejny aspekt, jaki wymienia rozporzadzenie, to minimalny wymég
kapitalizacji podmiotu. Przepis okresla minimalne wartosci aktywéw
wiasnych przez podmiot, ktéry emituje tokeny powigzane z aktywami,
okreslajac je na co najmniej réwna najwyzszej z nastepujacych kwot:

a) 350 000 EUR

b) 2 % $redniej kwoty rezerwy aktywéw, o ktérej mowa w art. 36;

c) jednej czwartej stalych kosztéw posérednich z poprzedniego roku.

Do celéw akapitu pierwszego lit. b) $rednia kwota rezerwy aktywéw oznacza
$rednig kwote aktywéw rezerwowych na koniec kazdego dnia kalendarzo-

wego obliczong za okres ostatnich szedciu miesigcy™®..

28 Takze, art. 24 pkt. 1litera g.
29 Ibidem, art. 35 ust. 1.
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Wymogi kwotowe wskazuja, ze podmioty, dzialajace w ramach rozporza-
dzenia, beda potrzebowaty bardzo wysokiego finansowania juz na poczatku
swojej drogi biznesowej, a koszty ponoszone na rozwéj technologiczny nie
beda mogly naruszaé wskazanych wartosci. Znamienne jest tworzenie
barier finansowych, by zabezpieczy¢ monopolistyczne dzialania rynkowe
podmiotom o ugruntowanej pozycji. Bardzo ciekawe wnioski mozna wycig-
gnaé z uprawnien, jakie ma posigé¢ instytucja wyznaczona w panstwie
cztonkowskim do wykonywania zadan zwigzanych z kryptoaktywami. Jed-
nym z nich ma by¢ prawo do podania do publicznej wiadomosci faktu, ze
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw nie spelnia wlasciwych sobie obo-
wigzkéw™, Oczywiscie to uszczegétowienie w przepisach poszczegélnych
krajéw bedzie precyzyjnie wypowiadaly sie w tym temacie. Warto zatem
pamietaé, kiedy mamy do czynienia z faktem niespelnienia obowigzkéw,
gdyz w tym wypadku swobodna interpretacja tego, co jest faktem, a co nim
nie jest, da potezne pole do naduzy¢ i de facto manipulacji na rynku przez
instytucje wyznaczong. Bedzie ona mogla nadszarpnaé reputacje podmiotu
prowadzacego dziatalno$¢ zwiagzana z kryptoaktywami i tym samym wpty-
naé na wyceny jej tokena, jezeli takowy juz posiada. Kolejnym uprawnieniem
w stosunku do podmiotéw operujacych na rynku jest prawo do dokonania
zawieszenia lub zakazania wykorzystywania materiatéw okreslonych jako
marketingowe, jezeli istniejg uzasadnione powody, aby podejrzewaé, ze
doszto do naruszenia Rozporzadzenia MiCA™"!. Po raz wtéry uzyte okreslenia
nie ostre daje bardzo szeroki wachlarz mozliwosci, tym samym przenosza
ryzyko na podmiot prowadzacy dziatalno$¢ w tym obszarze. Takie pozycjo-
nowanie odbiera juz na starcie che¢ dziatania w tym konkretnym porzadku
prawnym, czyli kaze szuka¢ bardziej przyjaznej jurysdykcji.

Dla kazdego, kto dziala na rynku kryptoaktywéw, jasnym jest, zZe nie ma
mozliwosci pelnej realizacji prawa instytucji wyznaczonej do zobowiazania
osoby do podjecia dziatait w celu ograniczenia rozmiaru swoich pozycji
w kryptoaktywach lub swojej ekspozycji na kryptoaktywa'?.. Nie dos¢, ze
jest to nieuzasadniona ingerencja w swobode decydowania swoja wlasno-
Scig, to jeszcze z technologicznego punktu widzenia bardzo tatwo obejsé
taki nacisk. Oczywiscie mozna zobowigzaé gietdy kryptowalut do zablo-
kowania jakich$ srodkéw, ale jedynie ludzie malo ostrozni trzymaja tam
cato$é swoich §rodkéw, a portfele prywatne daja mozliwo$é przestania na

30 Ibidem, art. 94 pkt. 1lit. e.
31 Ibidem, art. 94 pkt. 1lit. m.
32 Rozporzadzenie MiCA, art. 94 pkt. 1lit. z.
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nie dowolnego kryptoaktywa, bez koniecznosci wyjawiania jakiemukol-
wiek organowi danych wlasciciela.

Nalezy by¢ uczciwym i w tej beczce dziegciu dostrzec takze tyzke miodu.
Nalezy doceni¢ préby poszukiwania rozwigzan prawnych majacych zapew-
ni¢ pewna doze bezpieczenstwa dla uzytkownikéw rynku. Obecnie przy-
pomina on dziki zachéd z westernowych ekranizacji. Kazdy projekt moze
okaza¢ sie oszustwem juz u swojego zarania, robionym tylko po to, by pozy-
ska¢ $rodki od inwestoréw i je zdefraudowaé. A kazde podpiecie portfela
kryptoaktywéw do strony internetowej moze oznaczaé jego wydrenowanie
przez nieuczciwego twoérce.

Warto docenié jasne okreslenie wytycznych skierowanych do materiatéw
marketingowych. Kazdy, kto obserwuje omawiany rynek, wie, ze powsta-
nieiwzrost danego tokena jest mozliwy dzieki marketingowi. Stwierdzenie,
ze kryptoaktywa rosna na fali marketing, a nie technologii, jest w pelni
uzasadnione. Rozporzadzenie MiCA dla tokenéw innych niz tokeny powia-
zane z aktywami lub token bedacy e-pieniadzem przewiduje staly katalog
elementdw, jakie musza znaleZ¢ sie w materiatach marketingowych. Jest
to wyrazne oznaczenie, ze sa to materialy marketingowe; sposéb przed-
stawienia informacji ma by¢ rzetelny, jasny i niewprowadzajacy w blad;
informacje sa zgodne z tymi dotyczacymi kryptoaktywa, jezeli sa wyma-
gane; wyraznie informuje sie, ze podany do wiadomosci zostat dokument
informacyjny dotyczacy kryptoaktywa i w wyrazny sposéb podaje sie w niej
adres strony internetowej oferujacego, osoby ubiegajacej sie o dopuszczenie
do obrotu lub operatora wskazanej platformy obrotu danym kryptoakty-
wem, a takze takie dane kontaktowe, jak numer telefonu i adres e-mail tej
osoby; musi by¢ takze jasno podane i widoczne o$§wiadczenie o odpowie-
dzialnoéci podmiotu oferujacego kryptoaktywo'**]. Tak oznaczony katalog
wskazuje na podmiot odpowiedzialny i ma zapewnié rzetelno$¢ informacji,
co jest wazne przy podejmowaniu decyzji w ramach obrotu w §rodowisku
finansowym.

Istotng zmiang dla posiadaczy detalicznych kryptoaktywéw jest prawo
do odstgpienia od zakupu tokenéw innych niz tokeny powigzane z akty-
wami lub tokeny bedace e- pienigdzem, jezeli zostaly one zakupione od
pierwszego oferujacego lub od dostawcy ustug w zakresie kryptoakty-
woéw, ktéry plasowat kryptoaktywdédw w imieniu tego oferujacego. Taki
posiadaé ma 14 dni na skorzystanie z prawa do odstgpienia, liczone od

33 Rozporzadzenie MiCA, art. 7 pkt. 1.
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chwili wyrazenia zgody na nabycie konkretnego kryptoaktywa!®*. Kupu-
jacy detaliczny po odstapieniu od umowy nabycia ma otrzymacé wszelkie
oplaty, jakie poniést w wyniku zakupu, za pomoca tozsamych $rodkéw
platnuiczych, co ma nastapié¢ niezwlocznie lub najpézniej w ciaggu 14 dni
od chwili odstapienia®. Zaproponowana zmiana daje bardzo powazna
ochrone posiadaczowi detalicznemu, co dotychczas byto rzadkoscia na
rynku kryptoaktywoéw. Jest to przelomowa forma ochrony najmniejszych
uczestnikéw rynku.

Dotychczas na rynku ryzyko, oprécz wielu przedstawionych wyzej kwe-
stii opieralo sie takze na niewyptacalnosci emitenta kryptoaktywa. Zgodnie
z Rozporzadzeniem MiCA ochrona przed niewyptacalno$cia statg ma by¢
realizowana poprzez rozpisanie planu naprawy oraz planu wykupu. Plan
naprawy ma polegaé na przyjeciu odpowiednich uwarunkowan i procedur,
ktére zapewnia terminowg realizacje dziatan naprawczych oraz szeroki
zakres mozliwosci naprawy. Do takich rozwigzan zaliczono m.in. ograni-
czenia sumy tokena powigzanego z aktywami, ktéry moze by¢ wykupione
w ciggu jednego dnia roboczego™®.

Plan wykupu obejmuje ustalenia umowne, procedury i systemy, w tym
wyznaczenie tymczasowego administratora zgodnie z obowigzujacym
prawem, zapewniajace sprawiedliwe traktowanie wszystkich posiada-
czy tokenéw powigzanych z aktywami oraz terminowsa wyplate posiada-
czom tokenéw powigzanych z aktywami wpltywéw ze sprzedazy pozostatych
aktywéw rezerwowych™”,

Sa to mechanizmy, ktére znaczaco wplywaja na poprawe bezpieczeristwa
i stabilnosci rynkowe;j.

Bardzo wazna w kontekscie przepiséw Rozporzadzenia MiCA wydaje
sie sprawa zarzadzania konfliktem intereséw. Jasnym i oczywistym jest,
ze udane przedsiewziecie w jakiejkolwiek dziedzinie wymaga spéjnego
podejscia i posiadania wspdlnej linii i wspélnego interesu. MiCA naklada
na emitentéw tokenéw powigzanych z aktywami szereg obowiazkéw maja-
cych za zadanie identyfikowanie, zapobieganie, zarzadzanie, ujawnianie
konfliktéw intereséw pomiedzy nimi a szerokim kregiem wymienionych

34 Ibidem, art. 13 pkt. 1.
35 Ibidem, art. 13 pkt. 2.
36  Rozporzadzenie MiCA, art. 46
37 Ibidem, art. 47 pkt. 2 zdanie 2.
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podmiotéw, m.in. udziatowcami lub akcjonariuszami albo pracownikami™®.

Jest to bardzo wazna kwestia, ktéra daje wieksza mozliwo$é na przetrwanie
danego projektu i tym samym zabezpiecza gtéwny interes wszystkich grup
uczestnikéw rynku, czyli zysk.

Panstwo oraz caly sektor finansowy boja sie najbardziej braku kon-
troli nad przeptywem $rodkéw, ktéry wystepuje w srodowisku zdecen-
tralizowanym, gdzie podmiot posredniczacy jest rozporoszony i nie ma
posrednika-dysponenta, ktéry stoi ponad podmiotami przeptywu $rod-
kéw. Obecnie Paiistwo moze nakaza¢ zablokowanie §rodkéw dowolnemu
podmiotowi operujacemu w gospodarce, a Bank, ktéry prowadzi rejestr
zapiséw ksiegowych i dziala bardzo szybko w takim wypadku. Zreszta
w polskim porzadku prawnym pienigdze zdeponowane w banku staja sie
jego wilasnoscia, klient ma roszczenie wobec banku, jednocze$nie bank
zaciaga zobowigzanie, co moze to by¢ traktowane jako szczegélna forma
pozyczkil®®l. De facto przestajemy by¢é wladcicielem swoich §rodkéw, a kazdy
pracujacy ma obowiazek posiadania konta bankowego do wyplaty pensji.
Eliminujac catkowicie tego ,,pasozyta”, odzyskaliby$émy petnie wtadzy nad
naszym majatkiem, ale pdki co to pozostaje w sferze pieknych wyobrazen,
ktére w duzym stopniu mozna realizowaé¢ w obszarze kryptoaktywdéw.

Drzwi do bardzo mlodego rynku przez Unie Europejska sa domykane
sitowo przed potencjalnymi innowatorami branzy, ktérzy przezliczne obo-
strzenia juz na wczesnym etapie swojej dziatalnosci s skazani na porazke.
Konkurowanie z branzowym molochem, ktéry dysponuje odpowiednimi
zasobami, by pokonaé wszelkie sztucznie stworzone przez ustawodawce
bariery wejscia, ma z géry wpisane niepowodzenia. A projekty, ktére juz
sie rozwinely, bedg narazone na potencjalne ataki urzednikéw, chcacych
sie wykaza¢ przed przelozonymi, za co zaptaca podmioty na rynku kryp-
toaktywéw. Prawo jest tworzone przeciwko podmiotom rynkowym.

38 Ibidem, art. 32 pkt. 1.
39 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny, art. 725 i 726.
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5

Obecnie toczg sie prace nad projektem ustawy o kryptoaktywach!*’!. Jest
to odpowiedz polskiego ustawodawcy na potrzebe uzbrojenia kompeten-
cyjnego i wskazania instytucji wlasciwej i odpowiedzialnej za caloksztalt
wynikajacych z Rozporzadzenia MiCA obowigzkéw natozonych na poszcze-
gélne panstwa UE. Projekt zostal wniesiony przez Ministra Finanséw
i natychmiast, gdy tylko ujrzat §wiatlo dzienne, spotkat si¢ z masa krytyki
ze strony S§rodowisk, ktére dzialaja w obszarze kryptoaktywéw. Oprécz
standardowego powielenie bardzo wielu zaproponowanych w Rozporza-
dzeniu MiCA norm prawnych, zespét legislacyjny wtracit kilka istotnych
yudogodnien”, ktére w dodatku przecza deklarowanym w akcie unijnym
ideom. Skazuja one de facto polski sektor MSP na banicje do krajéw zde-
cydowanie bardziej przyjaznych normatywnie. Oczywiscie projekt moze
zostaé poprawiony i uzupetniony o sugestie podmiotéw, ktére bezposrednio
dzialajg na rynku kryptoaktywéw i braty udzial w konsultacjach spo-
tecznym w tym zakresie. Wzigcie pod uwage konstruktywnych opinii
mogloby odwréci¢ odium negatywnego wpltywu Rozporzadzenia MiCA
i da¢ nisze rozwojowa dla polskich start-upéw. Nalezy powziaé mysél, ze
cheé czerpania korzysci fiskalnych z tego rozwojowego rynku zwyciezy
nad krétkowzrocznym przeregulowaniem catej sfery*!..

Na pierwszy plan oprécz wprost powielonych z Rozporzadzenia MiCA
unormowan, ktére zostaly czesciowo przeanalizowane powyzej, wysuwa
sie na pierwszy plan kwestia kar administracyjnych. Co prawda Rozporza-
dzenie MiCA dopuszcza mozliwo$¢ braku takowych, jezeli w prawie kar-
nym Panstwa cztonkowskiego do 30 czerwca 2024 roku istniata penalizacja
za dane przekroczenie*?. Projektodawca postanowil nie korzystaé¢ w naj-
mniejszym stopniu z tej mozliwosci. Cho¢ bytoby to zgodne z ideg prawa
karnego, ktéra méwi, ze sankcje karne, jako najmocniej ingerujace w prawa
i wolnosci jednostki, powinny by¢ koficowym srodkiem stosowanym tylko

Polski projekt ustawy o kryptoaktywach

40 Projekt datowany jest na 22 lutego 2024 r., a ostatnie widoczne zmiany na
stronie sejmowej datowane sg na 19 kwietnia 2024. https://legislacja.rcl.gov.pl/
projekt/12382311/katalog/13040393#13040393. [dostep: 19.06.2024]

41 Prace legislacyjne rusza do dalszego procedowania juz po wydaniu niniej-
szego artykutu, stad pozostajemy w sferze éwiczenia intelektualnego i mozemy na
podstawie niepewnych poszlak dokonywaé analizy oraz wyciaga¢ wnioski, ktére
w ramach miejmy nadzieje zmian idacych w kierunku tagodzenia nie spelnia
swojego najczarniejszego dla rynku kryptoaktywéw scenariusza.

42 Rozporzadzenie MiCA, art. 111 ust. 1 akapit 2.
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wtedy, gdy bardziej wzgledne sankcje nie wystarczajg. Projekt ustawy
o kryptoaktywach zaktada ponadto bardzo wysokie mozliwe sankcje karne
zaréwno dla podmiotéw, jak i os6b nimi zarzadzajacych. Tak wysokie
sankcje, zwlaszcza finansowe, s3 niezgodne z zasadg miareczkowania kar.
Gérna granica 10 000 000 z1**! jest wyZsza niz najwyzsza mozliwa grzywna
stosowana w szczeg6lnym przypadku za falszowanie faktur o wartosci
powyzej 10 mln ztotych albo wyludzenie kredytu; grzywna moze zostaé
wymierzona w wysoko$ci do 6 000 000 z1, a przy karach tacznych do 9
000 0000 z1.1**l, Tak dolegliwe kary, w tym mozliwa do wymierzenia kara
pozbawienia wolnosci do lat 2 i mozliwe taczenie z kara grzywny, radykal-
nie zmienia percepcje potencjalnych uczestnikéw rynku kryptoaktywéw.
Stanowi bardzo powazng bariere prawno-karng i rodzi niezdrowg obawe
onaduzywanie tego typu formy dziatania administracji paiistwowej wobec
producent na rynku kryptoaktywéw. Nie tylko przedsiebiorcy, ale takze
osoby fizyczne nie beda mogty spaé spokojnie operujac na rynku kryptoa-
ktywéw. ,Kto na terytorium jednego panstwa czlonkowskiego udostepnia
co najmniej 150 osobom lub nieoznaczonemu adresatowi materiaty mar-
ketingowe dotyczace oferty publicznej kryptoaktywa innego niz tokeny
powigzane zaktywami lub tokeny bedgce e-pienigdzem, o ktérej mowa w art. 4
ust. 1 rozporzqdzenia 2023/11”**! podlega karom wyzej opisanym. Wystar-
czy zatem umie$ci¢ taka informacje na profilu w mediach spotecznosécio-
wych ijuz mozna spodziewac sie reakcji uprawnionego podmiotu. Dalsze
przepisy karno-administracyjne réwniez przewiduja razaco wysokie kary
grzywny, co z pewnoscig skutecznie zniecheci do dzialania w obszarze
kryptoaktywéw w Polsce.

Projekt wprowadza rejestr majacy zawiera¢ domeny internetowe oraz
adresy IP. W tym rejestrze ma by¢ umieszczona domena internetowa
lub adres IP podmiotu prowadzacego dzialalnos¢ w zakresie kryptoak-
tywoéw, ktéry dziala bez wymaganego prawem zezwolenia albo bez wia-
$ciwych uprawnient umocowanych w Rozporzadzeniu MiCA. Do rejestru
bedzie mozna réwniez - wg swobodnej decyzji organu - wpisa¢ domene
internetowg lub adres IP CASP™¢], ktéry narusza normy Rozporzadzenia
MiCA. Wobec wpisu podmiotom, takim jak okreslone w ustawie, w tym

43 Projekt ustawy o kryptoaktywach, art. 74.

44 Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 1. - Kodeks karny (t.j. Dz.U. z 2019 1., poz. 1950),
art. Art. 277b oraz art. 309, a takze art. 87.

45 Projekt ustawy o kryptoaktywach, art. 75 ust. 1.

46 Crypto-Assets Service Providers ang. Dostawca ustug w zakresie kruptoa-
ktywéw.
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CASP, dostawca ustug hostingowych, rejestr domen lub rejestrator domen,
przystuguje $rodek zaskarzenia decyzji w postaci sprzeciwu'*’!. Wpis
bedzie naktadat na podmioty $wiadczace ustugi internetowe obowiazek
blokowania domeny oraz adresu IP. Jest to niezgodne z zalozeniami Rozpo-
rzadzenia MiCA, ktdére wskazuje wyraznie, ze ma to by¢ srodek stosowany
w szczegélnych wypadkach™®), Ponadto, od strony technicznej jednoznacz-
nie w tym temacie wypowiedziato sie Ministerstwo Cyfryzacji podczas
konsultacji spotecznych. ,Rejestr sktadajacy sie z domen internetowych
oraz adreséw IP podwaja mechanizm blokowania po domenach. Blokowa-
nie adreséw IP stwarza réwniez ryzyko, ze przypadkowe wpisanie adreséw
IP Cloudflare spowoduje awarie sieci Internet na szeroka skale z uwagi
na to, ze sie¢ ta funkcjonuje w oparciu o adresy IP bedace czescig sieci
dostarczania tresci (CDN), chmur obliczeniowych, zabezpieczen antyD-
DoS”**1, Oczywiscie nierejestrowani dostawcy ustug beda mogli zmieniaé
domeny i korzystaé z technologii VPN, ktéra umozliwia czeste zmiany
adresu IP. Oczywiscie tak radykalne postawienie sprawy nie daje pola
manewru organowi stosujagcemu prawo, by zacheci¢ podmiot do stosowania
przepiséw MiCA. Dodatkowo uzytkownicy obeznani z technologia VPN
nadal beda mogli swobodnie korzysta¢ z ustug nieuczciwego ustugodawcy.

Kolejnym aspektem godnym poruszenia jest kwestia nieproporcjonalnie
wysokich oplat na pokrycie kosztéw nadzoru. Juz udzielnie zezwolenia
na prowadzenia dziatalno$ci jako CASP wiaze sie z oplata w wysokosci
réwnowartoéci w zlotych 4500 euro zaréwno za ocene dokumentacji
zalaczonej do wniosku o wydanie zezwolenia, jak i za udzielenie zezwo-
lenia na oferte publiczng tokenéw ART lub dopuszczenie tokenéw ART
do obrotu’°!. Biorac pod uwage, ze sklasyfikowane w Rozporzadzeniu
MiCA CASP w I klasie, by funkcjonowaé, wymagaja minimalnego kapi-
tatu o wartosci 50 0oo euro®, oznacza to, iz samo zezwolenie wymagacé
bedzie poswiecenia niemal 10 % kapitatu. Brak proporcjonalnosci i w tym
zakresie bedzie stanowil nadmierne obcigzenie dla CASP. Zniecheci to do
rozpoczecia dziatalnosci w Polsce.

Nalezy radykalnie obnizy¢ tego typu optaty w proporcji do wielkosci
posiadanego przez CASP kapitatu. Niejasne wydaje sie takze, co bedzie

47 Ibidem, art. 31-39.

48 Tbidem, art. 93 ust. 1. Lit. aa.

49 Ministerstwo Cyfryzacji w nawigzaniu do uzgodnienl projektu ustawy
o kryptoaktywach znak pisma: DP.MC.WLA.0210.121.2024, pkt. 2 akapit 2.

50 Projekt ustawy o kryptoaktywach, art. 40.

51 Rozporzadzenie MiCA, Zalgcznik IV.



Stanistaw Ludwikowski | Kryptowaluty - tarcza przeciw fiskalnemu mieczowi paristwa 221

podstawa do wyliczenia wplaty na pokrycie kosztéw rocznych nadzoru.
Wskazanie wyliczenia na podstawie $redniej warto$ci przychodéw z tytutu
$wiadczenia ustug w zakresie kryptoaktywéw w okresie ostatnich trzech
lat obrotowych poprzedzajacych rok, za ktéry wplata jest nalezna, i wska-
zanie wyjatkéw w tym podania maksymalnej mozliwej kwoty procentowo
na pulapie 0,5%°*? Nalozenie tego typu oplat na calg wartosé¢ sprzedazy
pierwotnej kryptoaktywéw na rynku wtérnym, wynoszacym zazwyczaj
w wypadku gietd kryptoaktywéw 0,3%, wydaje si¢ znaczaco nadmierne.
Takie rozliczanie przelozy sie na niekonkurencyjnosé¢ ofert krajowych.

Ostatnim problemem, ktéry autor oméwi w niniejszej pracy, cho¢ nie
ostatnim, jaki moze wynikna¢ w razie wejécia w zycie ustawy w projek-
towanym ksztalcie, jest kwestia zamieszania definicyjnego, ktére moze
wplynaé juz bezposrednio na kwestie podatkowe. Projekt ustawy w obec-
nym ksztalcie przewiduje wprowadzenie niejako dwdch porzadkéw
prawno-podatkowych. Niekonsekwencja zwigzana jest z zastagpieniem
definicji waluty wirtualnej poprzez wprowadzenie w jej miejsce definicji
kryptoaktywa w rozumieniu Rozporzadzenia MiCA w prawie bankowym
oraz w ustawie o podatku od czynnoéci cywilnoprawnych®¥, a dokonanie
zmiany w ustawie o PIT™* i ustawie o CIT** poprzez pozostawienie pojecia
waluty wirtualnej. By nie tworzy¢ niepotrzebnego bataganu zapropono-
wane zmiany powinny odnosi¢ sie do najszerszego zakresu pojeciowego,
czyli kryptoaktywa*®l,

6

Rynek kryptoaktywéw to jak dotychczas miejsce dla ludzi, ktérzy nie bali
sie wysokiego ryzyka i widzieli potencjal w innowacjach technologii block-
chain. Daje on duza doze anonimowosci i umozliwia przechowywanie

Podsumowanie

52 Projekt ustawy o kryptoaktywach, art. 41.

58 Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. 0 podatku od czynno$ci cywilnoprawnych
(Dz. U. 2024 1., poz. 295).

54 Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. 0 podatku dochodowym od oséb fizycznych
(Dz. U. 2024 1., poz. 226).

55 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych
(Dz. U. 2023 r., poz. 2805).

56 Projekt ustawy o kryptoaktywach, art. 851 86.
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i pomnazanie swoich wypracowanych $rodkéw finansowych w tokenach,
ktére mozna swobodnie transferowaé do dowolnego miejsca na $wiecie,
ponoszac jedynie niewielkie optaty transakcyjne i nie potrzebujac w zasa-
dzie podmiotéw posredniczacych. Duza doza wolnosci to takze liczne
ryzyka, takie jak nieodwracalny btagd mogacy skutkowac utrata srodkéw,
padniecie ofiarg oszustwa czy zle oszacowanie ryzyka i wejscie w projekt,
ktéry okaze sie nie mieé¢ rozwigzan technologicznych, ktére obiecywat.

Stanowi on takze dobrg tarcze przed nadmiernym uciskiem fiskalnym
i pewna alternatywe dla obecnego systemu finansowego opartego o diug.
Nie jest remedium na wszystkie bolaczki, a zwtaszcza na nadmierny
fiskalizm panstwowy - moze jedynie niwelowaé najbardziej skrajne przy-
padki opodatkowania. Jest jednak dostepng alternatywa, ktérg warto zna¢
i w miare posiadanych §rodkéw finansowych korzystaé.

Obecnie wejscie instytucji bankowych oraz duzych funduszy inwestycyj-
nych sprawilo, ze zaufanie do rynku mocno wzrosto, a ETFy tylko usank-
cjonowaly nowy status kryptoaktywéw. Sumptem do dziatani legislacyjnych
dla UE byla popularyzacja tego rynku oraz potencjatu, jaki on w sobie ma.
Szczegblnie duzy nacisk polozono na podmioty oferujace szeroka game
ustug i dziatajace na rynku kryptoaktywéw. Wprowadzono takze Rozpo-
rzadzeniem MiCA potrzebe uzyskania stosownego zezwolenia na emisje
konkretnej grupy aktywéw i dokonano podziatu oraz ich zdefiniowania.

Ustawodawca unijny, mimo deklarowania przychylnosci dla innowacji,
jakie wiaza sie z technologia blockchain, zawart szereg unormowan, ktére
beda stanowity bardzo powazne bariery wejscia dla nowych podmiotéw.
Mozna do nich zaliczy¢ spora bariere finansowa oraz wysoki poziom ryzyka
karnego w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci w tym obszarze.

Nalezy, co prawda docenié jasne zdefiniowanie tematu kryptoaktywdéw,
ujednolicenie norm zwigzanych z marketingiem i catg otoczka informa-
cyjna oraz wskazanie czyja wlasnoscia sa kryptoaktywa, a takze ochrone
przed niewyplacalnoscia podmiotéw. Dajg one wieksza doze pewnosci
obrotu i bezpieczenistwo pojedynczym inwestorom.

Mozliwe najbardziej opresyjna i niebezpieczng dla podmiotéw znajdu-
jacych sie po stronie ,,producentéw” rynku kryptoaktywéw prezentuje
aktualny projekt ustawy o kryptoaktywach. Traktuje podmioty male i stabe
finansowo na réwni z tymi o ugruntowanej pozycji i zapleczu kapitato-
wym, tym samym skazuje te pierwsze na porazke juz na starcie. Brak
utatwien i wprowadzenia swoistej , piaskownicy/inkubatora” innowa-
cji nalezy traktowa¢ jako skrajnie niekorzystny dla polskich podmiotéw,
ktére beda zmuszone do rozpoczecia dziatalnosci w bardziej sprzyjajacym
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$rodowisku prawnym. Nadmierne koszty oraz ryzyko karne, jakie ciazy
na m.in. cztonkach zarzadu w wypadku firm prowadzonych jako spétki,
bedzie dodatkowym czynnikiem zniechecajacym. Bedzie to oznaczato,
ze Polacy stang sie konsumentami kryptoaktywdw, a nie ich producen-
tami. Dodatkowo niekonsekwencja definicyjna moze by¢ przyczynkiem do
powstania réznych interpretacji przepiséw przez np. podmioty podatkowe,
z czego moga wyniknga¢ niepotrzebne problemy. Warto zatem, by projekt
ustawy zostat jeszcze raz doglebnie zrewidowany i w stosownym zakre-
sie zmieniony. Kryptoaktywa to przyszlos¢, warto by byla ona réwniez
udziatem Polski i Polakéw.
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