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Walka z wiatrakami czy szansa dla Polski — modele
nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow

Satoshi Nakamoto przedstawit w 2008 r. rewolucyjny system ptatnosci, umozliwiajacy
bezpoSrednie transakcje miedzy dwiema stronami, bez koniecznoSci angazowania
posrednikow, takich jak banki.” Choc system ten zyskat trwatg popularnosc, nie wszystkie
zatozenia jego tworcy zostaty zachowane. Rynek kryptoaktywow zaczat byc
monitorowany nie tylko przez banki centralne, ale takze przez inne organy regulacyjne,
odpowiedzialne za egzekwowanie praw konsumentow i przepisow zapewniajacych

stabilnos¢ rynku finansowego.
Kontekst regulacyjny

Wdrozenie nadzoru nad kryptoaktywami stoi
w sprzecznosci z ogolng ideg kryptowalut, jaka
jest niezaleznoSc od wtadzy centralnej. Niemniej Paristwa dostrzegajg w nowych

jednak, wbrew zamystowi ich tworcow, organy zdecentralizowanych ustugach

wtadz panstwowych dostrzegajg w nowych, finansowych zagrozenie dia

zdecentralizowanych  ustugach  finansowych tradycyjnego systemu finansowego.
zagrozenie dla tradycyjnego systemu
finansowego oraz wyzwanie dla realizowania
praw konsumentow i zachowania stabilnosci
finansowej. W odpowiedzi na problematyczng nature rynku kryptoaktywow podjety
dziatania majgce na celu wdrozenie instrumentow zapewniajgcych ochrone konsumentow

(inwestorow w kryptoaktywa) oraz stabilnosci finansowe).

Polityczne uwarunkowania regulacji

Regulacja i kontrola przy jednoczensym umozliwieniu rozwoju technologii

W ramach tego podejscia wtadze publiczne wprowadzajg mechanizmy nadzoru majgce
na celu ochrone uczestnikow rynku oraz zapewnienie jego stabilnosci, ale jednoczesnie

unikajg nadmiernej ingerencji, ktéra mogtaby hamowac rozw6oj innowacyjnych technologii.
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Model regulacji kryptowalut, ktory umozliwia ich rozwdj przy jednoczesnym zapewnieniu
stabilnoSci rynku i ochrony konsumentow, stawia na rownowage. Z jednej strony
wprowadza odpowiednie zasady nadzoru, aby zapobiegac naduzyciom i minimalizowac
ryzyko finansowe; z drugiej strony pozwala na rozwoj innowacyjnych technologii i nowych
modeli biznesowych w obszarze kryptowalut. Kluczem do sukcesu w tym modelu jest
elastycznoS¢ regulacyjna, ktora pozwala na szybkie dostosowanie przepisow

do dynamicznie zmieniajgcego sie rynku technologii finansowych.

UE

Unijne rozporzadzenie ws. rynkow kryptoaktywow, znane jako MICA, zostato przyjete
w2023 r. i ma na celu stworzenie kompleksowych ram regulacyjnych dla rynku
kryptoaktywow w Unii Europejskiej.? MiCA wprowadza przepisy, ktore dotyczg zarowno

emitentow kryptowalut, jak i dostawcow ustug zwigzanych z tymi aktywami.

Rozporzadzenie MiCA ma na celu zwiekszenie przejrzystosci rynku kryptowalutowego,
ochrone inwestorow, a takze zapobieganie nielegalnym praktykom, takim jak pranie
pieniedzy i finansowanie terroryzmu. Waznym elementem jest ustanowienie zasad, ktore
okreslajg sposob dziatania firm oferujacych ustugi zwigzane z kryptoaktywami (np. gietdy
czy portfele) w tym wymagania dotyczace licencji oraz odpowiedzialnoSci

za bezpieczenstwo Srodkow klientow.

MiCA wprowadza wymogi dotyczace stabilnosci i rezerw finansowych, a takze wymaga
od dostawcow ustug kryptoaktywow spetnienia norm dotyczacych przechowywania

funduszy klientow.

Rozporzadzenie ma takze na celu stworzenie jednolitego rynku w UE, co powinno uproscic
dziatalnosSc firm zwigzanych z kryptoaktywami w roéznych krajach cztonkowskich,
eliminujac bariery zwigzane z réznorodnymi regulacjami krajowymi. Dzieki MiCA, Unia
Europejska staje sie pierwsza wspolnotg gospodarcza, ktéra kompleksowo reguluje rynek
kryptowalut, wprowadzajgc nowoczesne zasady bez nadmiernego ograniczania innowacji

w tym dynamicznie rozwijajgcym sie sektorze.

USA

Dotychczasowa polityka finansowa USA prowadzona przez bytego Prezydenta Joe Bidena
w zakresie kryptowalut rozwijata sie dynamicznie, a jednym z kluczowych dokumentow

wyznaczajacych kierunki regulacji byto rozporzadzenie wykonawcze nr 14067 z marca
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2022 roku.? Celem tego rozporzadzenia byto stworzenie spojnej polityki dotyczacej
kryptowalut oraz innych form aktywow cyfrowych, z uwzglednieniem ochrony
konsumentow, zapewnienia stabilnoSci finansowej oraz zapobiegania zagrozeniom
zwigzanym z rynkiem kryptowalut. PodkreSlono takze koniecznos¢ badan
nad potencjalnym rozwojem cyfrowego dolara, czyli waluty cyfrowej banku centralnego
(CBDC), co moze mieC istotny wptyw na przysztoS€¢ systemu finansowego USA

i globalnego.

Przewidywana rola kryptowalut w gospodarce jest wcigz kwestionowana, a same
kryptowaluty s3 traktowane przede wszystkim jako ryzykowne instrumenty inwestycyjne,
ktorych zmiennosSc oraz brak regulacji zwiekszajg niepewnos¢ na rynkach finansowych.
Ztego wzgledu administracja Joe Bidena intensyfikowata dziatania majgce na celu
regulacje rynku kryptowalut, aby minimalizowac potencjalne zagrozenia zaréwno dla
konsumentow, jak i catego systemu finansowego. W tym kontekscie, rozporzadzenie
Biden'a naktada na odpowiednie agencje federalne obowigzek podejmowania dziatan

w celu zidentyfikowania i zarzadzania ryzykami zwigzanymi z kryptoaktywami.

W Stanach Zjednoczonych regulacja rynku kryptoaktywow jest rozproszona pomiedzy
rozne agencje federalne, ktore petnig rozne funkcje w zakresie nadzoru, ochrony
konsumentow, przeciwdziatania przestepczosci finansowej oraz zapewnienia zgodnosci

Z przepisami:

1. Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (SEC) — monitoruje kryptowaluty pod
katem tego, czy spetniajg one kryteria papierow wartosciowych. W przypadku spetnienia
warunkow, podlegaja one regulacjom dotyczacym rynku papierdw wartoSciowych. Wigze
sie to z koniecznoscig rejestracji tokenow jako papierow wartosciowych i przestrzegania
odpowiednich przepisow dotyczacych obrotu nimi. SEC ma réwniez na celu ochrone

inwestoréw przed oszustwami, manipulacjami oraz nieuczciwymi praktykami rynkowymi.

2. Biuro Ochrony Finansowej Konsumentow (CFPB) — monitoruje rynek kryptowalut
z perspektywy ochrony praw konsumentow. Badane sg skargi zwigzane z oszustwami,
atakami hakerskimi, czy nieuczciwymi praktykami, ktére mogg dotyczyC transakcji
kryptowalutowych. Celem CFPB jest ochrona konsumentéow przed oszustwami

finansowymi oraz stratami poniesionymi na rzecz nieuczciwych podmiotow.

3. Federalna Komisja Handlu (FTC) - zabezpiecza interes konsumentow przed

oszustwami, takze tymi, ktdre zwigzane s3 z kryptoaktywami. Komisja prowadzi
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postepowania w sprawie oszustw kryptowalutowych oraz nieuczciwych praktyk
rynkowych, takich jak piramidy finansowe, fatszywe inwestycje czy nielegalne operacje

zwigzane z aktywami cyfrowymi.

4. Departament Skarbu USA (USDT) - skupia sie na przeciwdziataniu procederowi
prania pieniedzy oraz finansowania terroryzmu za pomocg kryptoaktywow. Jednym
z gtownych dziatan w tym obszarze jest kontrolowanie i regulowanie ustug wymiany
kryptowalut oraz zapewnianie, ze podmioty dziatajgce na rynku kryptowalut przestrzegaja
przepisow dotyczacych przeciwdziatania praniu brudnych pieniedzy (AML) oraz

finansowania dziatalnosci terrorystycznej (CFT).

Podjete przez te agencje dziatania majg na celu stworzenie zrownowazonego Srodowiska
dla rozwoju rynku kryptowalut, z jednoczesnym zachowaniem réwnowagi pomiedzy

innowacyjnoscia a ochrong interesow konsumentow i stabilnoscig systemu finansowego.
Japonia

Japonia jest jednym z niewielu krajow, ktore aktywnie regulujg rynek kryptowalut,
wdrazajac szereg reform w celu ochrony konsumentow oraz zapewnienia przejrzystosci
i integralnosci rynku. W odpowiedzi na kryzys zwigzany z kryptogietda Mt. Gox (pierwotnie
najwieksza na Swiecie gietda Bitcoin z siedzibg w Tokio), Japonia wprowadzita przepisy
wymagajace licencji dla firm kryptowalutowych, regulacje zwigzane z przeciwdziataniem
praniu pieniedzy, oraz ochrong konsumentow.* Pierwsza reforma zaczeta obowigzywac
w 1 kwietnia 2017 roku.> Zmiany w japonskiej Ustawie o Ustugach Ptatniczych (PSA)
spowodowaty uznanie kryptowalut za akceptowalne formy ptatnoSci i wprowadzity

obowigzek licencjonowania dla dostawcow ustug wymiany walut wirtualnych.

W 2020 r., po ataku na gietde Coincheck, wprowadzono kolejne zmiany, m.in. zastepujac
termin "wirtualna waluta" okresleniem "kryptoaktywa" oraz dodajac przepisy dotyczace
ochrony uzytkownikow i zabezpieczen przed wyciekiem kryptowalut.® Wprowadzono
rowniez regulacje dotyczace reklamy ustug wymiany kryptoaktywow i ochrony

konsumentow w przypadku kredytow zwigzanych z wymiang kryptowalut .’

Trzecia fala reform rozpoczeta sie w 2022 r., w zwigzku z pojawieniem sie postulatow
obnizenia podatkow na kryptowaluty.® W odpowiedzi japonski rzad zredukowat obcigzenia
podatkowe dla firm zajmujacych sie kryptoaktywami, a takze wprowadzit przepisy

zabezpieczajgce Srodki klientow w przypadku problemow finansowych tych firm.
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Japonia aktywnie reguluje rynek kryptowalut poprzez licencjonowanie firm, przepisy
chronigce konsumentow i przeciwdziatajgce praniu pieniedzy, a takze dostosowywaniu

regulacji podatkowych i zabezpieczanie Srodkow klientow.
Brazylia

W grudniu 2022 r. Brazylia uchwalita ustawe nr 14 478 (Virtual Assets Act), ktora reguluje
Swiadczenie ustug zwigzanych z wirtualnymi aktywami.° Nowe przepisy wprowadzajg
zmiany w kodeksie karnym, uznajac za przestepstwo oszustwa przy uzyciu aktywow
wirtualnych, papierow wartosciowych oraz aktywow finansowych. Przepisy te takze
modyfikujg przepisy dotyczace przestepstw przeciwko krajowemu systemowi

finansowemu i praniu pieniedzy, obejmujac dostawcow ustug aktywow wirtualnych.

Ustawa wymaga, by dostawcy ustug w zakresie wirtualnych aktywow uzyskali uprzednia
zgode federalnego organu administracji publicznej. Dodatkowo, Swiadczenie takich ustug
musi odbywac sie zgodnie z zasadami wolnej konkurencji, przejrzystosci, bezpieczenstwa
informacji, ochrony konsumentow oraz zapobiegania praniu pieniedzy i finansowaniu

terroryzmu.™

W zakresie ochrony konsumentow, ustawa wprowadza obowigzki informacyjne dla
dostawcow, ktorzy musza ostrzegac o potencjalnych zagrozeniach zwigzanych
z produktami i ustugami. Konsumenci majg prawo do odpowiedniego dostepu
do informacji, wyboru produktéw zgodnych z ich potrzebami oraz odstapienia od umowy
w przypadku niewywigzania sie z obietnic drugiej strony. CzeScia wprowadzonych
przepisow jest takze prawo do odszkodowania za straty materialne i niematerialne oraz

mozliwos¢ sktadania skarg do sgdow specjalnych.
Chile

W Chile od 3 lutego 2023 r. obowigzuje ustawa nr 21 521 o Fintech, ktora reguluje
Swiadczenie ustug finansowych za pomoca technologii, w tym doradztwa inwestycyjnego,
poSrednictwa w instrumentach finansowych i przechowywania instrumentow
finansowych. " Ustawa promuje integracje finansowa, innowacyjnosc, konkurencje,
ochrone klientdw, bezpieczenstwo danych oraz zapobieganie praniu pieniedzy

i finansowaniu terroryzmu.

Ustugi Fintech podlegaja nadzorowi Komisji Rynku Finansowego (CMF), ktora prowadzi

rejestr dostawcow ustug finansowych. Tylko zarejestrowane podmioty moga Swiadczyc
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ustugi, po uzyskaniu zezwolenia od CMF. Ustawa wymaga od dostawcow ustug
informowania klientow o ryzyku inwestycyjnym oraz zapewnienia odpowiednich
gwarancji ochrony klientow. CMF ustala zasady dotyczace tadu korporacyjnego,

zarzadzania ryzykiem i cyberbezpieczenstwa.

Zarejestrowani dostawcy muszg rowniez przestrzegaC minimalnych wymogow
kapitatowych, a takze posiadac procedury ochrony danych klientow i zapewnienia
ciggtosci dziatalnoSci. Ponadto, podmioty zajmujace sie posSrednictwem finansowym

muszg gwarantowac odszkodowanie za ewentualne szkody wyrzadzone klientom.

Ustawa zmienia takze przepisy dotyczace bankowosci, uwzgledniajgc cyfrowe
i elektroniczne Srodki ptatnicze. Kryptoaktywow nie uznaje sie za prawny Srodek ptatniczy,
ale moga petnic role Srodka wymiany. Organy chilijskie, takie jak Komisja Rynku
Finansowego i Bank Centralny, ustalajg przepisy dotyczace bezpieczenstwa i regulacji

kryptoaktywow.

W Chile obowigzujg takze przepisy ochrony konsumentow, w tym prawo do jasnych
informacji o produktach, gwarancji bezpieczenstwa i odszkodowan za wady."? Narodowy
Serwis Konsumenta (SERNAC) zajmuje sie egzekwowaniem tych praw, naktadajac sankcje

na firmy famigce przepisy i edukujac konsumentow na temat ich praw.
Meksyk

W Meksyku od marca 2018 r. obowigzuje ustawa o instytucjach technologii finansowych,
ktorej celem jest regulacja ustug finansowych Swiadczonych przez instytucje fintech,
szczegblnie w sektorze prywatnym. ' Ustawa opiera sie na zasadach wiaczenia
finansowego, innowacji, konkurencji, ochrony konsumentow, stabilnosci finansowej oraz

neutralnosci technologiczne;j.

Ochrona konsumentow jest kluczowym celem ustawy, w tym zapewnienie minimalnych
standardow, ochrony danych osobowych oraz petnej przejrzystoSci w zakresie operacji
fintech. Bank Meksyku (Banco de México) odpowiada za regulacje i nadzor nad
kryptoaktywami, a Krajowa Komisja Bankowosci i Papierow WartoSciowych (CNBV) oraz
Krajowa Komisja Ochrony Uzytkownikéw Ustug Finansowych (CONDUSEF) nadzorujg

przestrzeganie przepisow.™

Wykorzystanie kryptoaktywow jest mozliwe po ich autoryzacji przez Bank Meksyku, ktory

ustala zasady i wymogi dotyczace transakgji z kryptoaktywami. Instytucje fintech musza
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spetniac wymagania kapitatowe i ochrony prywatnosci uzytkownikow. Naruszenie
przepisow przez te instytucje moze skutkowac zawieszeniem dziatalnosSci oraz karami
finansowymi. Niewtasciwe wykorzystanie kryptoaktywow podlega karze pozbawienia

wolnosci oraz grzywnom.

Szczegotowe przepisy s3g okreSlane w rozporzadzeniach wykonawczych, ktére przyjmuja
odpowiednie organy, takie jak Krajowa Komisja Bankowosci i Papierow WartoSciowych,

Bank Meksyku oraz Ministerstwo Finansow.
Argentyna

Mimo ze kraj nie ma jeszcze szczegotowych regulacji dotyczacych kryptoaktywow, rzad
opracowat przepisy dotyczace opodatkowania, przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu.'™ Wtadze zaproponowaty réwniez stworzenie ram prawnych

dla kryptoaktywow jako Srodka ptatnosci i inwestycji.

Argentyna zobowigzata sie do realizacji programu stabilnosci fiskalnej, co moze prowadzic
do wzrostu opodatkowania kryptowalut. Komisja Papierow WartoSciowych i Gietd bedzie
petnic role nadzorczg, a transakcje kryptowalutowe beda monitorowane pod katem

zgodnosci z regulacjami AML.™®

W grudniu 2022 r. przedtozono projekt zmiany ustawy o rynkach kapitatowych, majacy
na celu zapobieganie oszustwom i nieuczciwym reklamom zwigzanym z inwestycjami
kryptowalutowymi . Projekt ten obejmuje nadzér nad kryptoaktywami, ustugami

finansowymi oraz reklamami w mediach.

W maju 2023 r. Bank Centralny Argentyny wprowadzit zakaz przeprowadzania transakgji
za posrednictwem kryptoaktywow przez dostawcow ustug ptatniczych, co ma na celu

ograniczenie ryzyka zwigzanego z tymi aktywami w systemie ptatnosci.
Catkowity zakaz lub surowa kontrola ograniczajgca funkcjonowanie kryptowalut

Ten model stosowany jest panstwach, ktorych rzady uznajg kryptowaluty za zagrozenie
dla stabilnosci finansowej i politycznej - w konsekwencji zakazujg ich uzycia lub utrudniaja
ich rozw6j. Choc regulacje w tych krajach przedstawiane s3 jako dziatania majgce na celu
ochrone konsumentow, rzeczywisty cel to kontrolowanie ruchoéw finansowych. Ochrona
konsumenta moze byc zatem jedynie argumentem uzywanym do uzasadnienia tych

regulacji. Regulacje dotyczace kryptowalut w tych krajach sg w duzej mierze motywowane
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checig utrzymania kontroli nad przeptywem kapitatu, w celu unikniecia jego

niekontrolowanego odptywu za granice.
Chiny

Chiny poczatkowo byty jednym z krajow, ktére umozliwiaty rozwoj kryptowalut.™
Pierwsza gietda BTC China powstata w 2011 r., a chinska wyszukiwarka Baidu umozliwita
ptatnosci w Bitcoinach juz w 2013 r. W tym samym roku powstata firma Bitmain, pionier
w produkgji sprzetu do wydobywania kryptowalut, a Chiny odpowiadaty za ponad potowe
globalnej mocy obliczeniowej Bitcoindw. Jednak z biegiem czasu rzad chinski wprowadzit

coraz bardziej restrykcyjna polityke wobec kryptowalut.

W 2013 r. wydano pierwsze regulacje, ktore uznaty Bitcoina za towar, ale nie walute,
zakazujac instytucjom finansowym angazowania sie w rynek kryptowalut.”® W 2017 roku
zakazano gromadzenia funduszy w drodze pierwszych ofert kryptowalutowych oraz
dziatalnoSci zwigzanej z wymiang kryptowalut.’ W 2021 r. Chiny zaostrzyty przepisy,

uznajac wydobycie i handel kryptoaktywami za dziatania nielegalne .2°

Chinski Bank Ludowy ostrzegat obywateli przed spekulaciami zwigzanymi
z kryptoaktywami, podkreslajac ryzyka zwigzane z inwestowaniem w nie.?" Rzad chinski
ma takze zamiar wykorzystac technologie blockchain i kryptowalut w kontekscie cyfrowej
waluty banku centralnego (CBDC), co moze by¢ czeScig dtugofalowej strategii

gospodarcze;.
Indie

W Indiach kryptowaluty nie podlegaja zadnym ustawowym regulacjom ani centralnym
organom nadzorczym, co naraza uzytkownikéw rynku na wyzsze ryzyko w porownaniu
do krajow zapewniajacych ochrone konsumentow. 22 Rzad Indii poczatkowo uznat
kryptowaluty za nielegalny Srodek ptatniczy i zapowiedziat dziatania majgce na celu
ich eliminacje z systemu ptatniczego, jednoczesnie rozwazajac wykorzystanie technologii
blockchain.?* W 2019 r. raport miedzyresortowego komitetu zalecit zakazanie prywatnych
kryptowalut, z wyjatkiem tych emitowanych przez panstwo, oraz wprowadzenie regulacji

dotyczacych oficjalnej waluty cyfrowej.?*

W 2021 r. rzad przedtozyt propozycje ustawy zakazujacej prywatnych kryptowalut,
ale projekt nie zostat uchwalony.?® Bank Rezerw Indii (RBI) ostrzegat przed ryzykami

zwigzanymi z kryptoaktywami, w tym zagrozeniami dla konsumentow, praniem pieniedzy
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i integralnoscig rynku. W 2018 r. RBI zakazat bankom wspotpracy z gietdami kryptowalut,

ale w 2020 r. Sad Najwyzszy uniewaznit ten zakaz.?®

W 2023 r. RBI wskazat na ryzyka zwigzane z handlem kryptoaktywami, takie
jak zagrozenia dla stabilnosci finansowej, i podkreslit potrzebe globalnej wspotpracy
w tworzeniu regulacji. % W 2022 r. wprowadzono nowe wytyczne dotyczace
reklam kryptowalut, ktére naktadajg obowigzek informowania o ich nieregulowanym

i ryzykownym charakterze.?®
Kolumbia

W Kolumbii kryptowaluty nie sa regulowane, poniewaz s3g traktowane jako aktywa
cyfrowe, a nie instrumenty finansowe.?® Nie sg uznawane za walute obcg ani papiery
wartosciowe, wiec nie podlegaja nadzorowi Kolumbijskiego Banku Centralnego
ani Kolumbijskiemu Nadzorowi Finansowemu (SFC). Bank Centralny twierdzi,
ze kryptowaluty mogg by¢ uzywane do transakgji, ale ich warto5¢ zalezy od zaufania
uczestnikow rynku.?® Osoby fizyczne mogg akceptowac kryptowaluty, ale ryzyko zwigzane

z ich uzywaniem ponosi uzytkownik.

W 2017 r. Kolumbijski Nadzor Finansowy (SFC) wydat okolnik, w ktorym zakazat
nadzorowanym podmiotom inwestowania lub operowania kryptoaktywami oraz ostrzegt
obywateli o ryzyku zwigzanym z transakcjami na kryptowalutach, ktore nie sg objete
zadnym zabezpieczeniem.?' SFC nie uznaje kryptowalut za czeSc rynku finansowego,

dlatego nie sprawuje nad nimi nadzoru.

Kolumbijski parlament rozpoczat prace nad projektem ustawy regulujacej platformy
wymiany kryptowalut. 3 Ustawa przewiduje wymogi dla dostawcow ustug
kryptowalutowych, takie jak posiadanie siedziby w Kolumbii, przestrzeganie zasad
cyberbezpieczenstwa, zapobieganie praniu pieniedzy, ochrone danych osobowych oraz

rejestracje dostawcow w Jednolitym Rejestrze Platform Gietdy Kryptoaktywow.
Konsekwencje regulacji

Ten zroznicowany nadzor niesie za sobg rozne konsekwencje zarowno dla organow
panstwowych, jak i dla konsumentow i dostawcow ustug kryptowalutowych. Po pierwsze,
brak jednolitych standardow moze utrudniac skuteczne egzekwowanie przepisow,
co zwieksza ryzyko nielegalnych dziatan i oszustw na rynku kryptowalut. Po drugie,

roznorodnosc regulacji moze prowadzic do arbitrazu regulacyjnego, gdzie firmy przenosza
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swojg dziatalnoS¢ do jurysdykcji z tagodniejszymi przepisami. W efekcie moze

to prowadzi¢ do nierownosci konkurencyjnych na globalnym rynku kryptowalut.

Zroznicowany nadzor sprawia, ze konsumenci kryptowalut w omawianych panstwach
majg silniejsza badz stabsza pozycje na rynku kryptowalutowym w odniesieniu do innych
uczestnikow tego rynku. Z kolei dostawcy ustug kryptowalutowych muszg dostosowywac
swoje ustugi do krajowych przepisow. Organy nadzorcze majg zaS odmienne uprawnienia
i zadania. Jednakze kryptowaluty funkcjonuja w przestrzeni cyfrowej, co oznacza,
ze sg dostepne praktycznie wszedzie tam, gdzie istnieje dostep do internetu. Poniewaz
nie da sie wyznaczyc granic geograficznych rynku kryptowalutowego, egzekwowanie

przepisdw moze byc trudne zarowno dla organdw nadzorczych, jak i dla konsumenta.

Chociaz regulacje sa niezbedne do zapewnienia bezpieczenstwa i stabilnosci rynku
kryptowalut, to ich skutecznoS¢ moze byc ograniczona przez roznice w priorytetach
i zdolnoSciach danych panstw do egzekwowania prawa. Harmonizacja miedzynarodowych
standardow regulacyjnych oraz wzmacnianie wspotpracy miedzynarodowej moga
przyczynic sie do zwiekszenia stabilnosci globalnego rynku kryptowalut oraz ochrony

inwestorow.
Rekomendacje dla Polski

1. Dostosowanie regulacji do MiCA w celu zachecenia podmiotow do prowadzenia

dziatalnosci gospodarczej w Polsce

Polska, jako cztonek Unii Europejskiej, stoi przed kluczowym wyzwaniem i jednoczeSnie
szansg — wdrozeniem rozporzadzenia rozporzadzenie ws. rynkow kryptoaktywow
w sposob, ktory nie tylko spetni wymogi regulacyjne UE, ale takze uczyni nasz kraj
atrakcyjnym miejscem dla podmiotow dziatajgcych w sektorze kryptowalut. Przejrzyste
iprzyjazne regulacie moga przyciagnac inwestorow oraz innowacyjne firmy
technologiczne, ktore poszukujg stabilnego i sprzyjajacego ekosystemu do rozwoju.
Dlatego Polska powinna jak najszybciej wdrozyc przepisy wynikajgce z MiCA,

aby zapewnic jasne ramy dla rynku kryptowalut.??
2. Wspieranie innowacji przy zachowaniu nadzoru

Nalezy wzmocni¢ mechanizmy ochrony konsumentéw krytpowalutowych (np. wymogi

licencyjne dla gietd kryptowalut takie jak odpowiednie wymogi kapitatowe i osobowe)
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w sposob ktory pozwoli na dynamiczny rozwoj podmiotdw krajowych rowniez na rynkach

zagranicznych.

Polska powinna unikac nadmiernego rygoryzmu regulacyjnego i zamiast tego
skoncentrowac sie na elastycznych przepisach utatwiajacych prowadzenie dziatalnosci.
Wiele firm kryptowalutowych skarzy sie na dtugie i skomplikowane procesy uzyskiwania
licencji. Polska powinna wprowadzi¢ cyfryzacje procedur, jasne wytyczne i rozsadne
terminy dla organow nadzorczych. Mozliwe jest rozwazenie ulg podatkowych dla firm
zajmujacych sie technologig blockchain i kryptoaktywami, co mogtoby dziatac jako silny

bodziec do lokowania biznesu w Polsce.
3. Monitorowanie globalnych trendow

Polska powinna wyciggac wnioski z sukcesow i porazek regulacji kryptowalutowych
w krajach, gdzie udato sie stworzyc rownowage miedzy nadzorem a rozwojem rynku.
Warto takze analizowac skutki restrykcyjnych regulacji (np. Chiny) oraz ich oddziatywanie

na odptyw innowacji.
4. Wzmocnienie odpornosci panstw w oparciu o nowoczesne technologie

Polska powinna aktywnie wykorzystywac potencjat technologii blockchain i kryptowalut
w celu wzmocnienia odpornosci panstwa na zagrozenia gospodarcze, cybernetyczne
i systemowe. W obliczu dynamicznych zmian geopolitycznych oraz postepujace
transformacji cyfrowej, strategiczne podejscie do tych technologii moze zwigkszyc
bezpieczenstwo finansowe, poprawic efektywnoS¢ instytucji publicznych oraz
stymulowac innowacyjnos¢ w sektorze prywatnym. Polska powinna wspierac badania
irozwdj w zakresie blockchain, w tym zastosowania dla cyfrowych walut banku

centralnego (CBDC) i tokenizacji aktywow.
5. Wykorzystanie kryptowalut do finansowania projektow Al

Polska powinna aktywnie wykorzystywac kryptowaluty i technologie blockchain jako
narzedzia do finansowania projektow sztucznej inteligencji. Integracja tych technologii
moze przyspieszyC rozwdj sektora Al, przyciaggngcé miedzynarodowy kapitat oraz

zwiekszy¢ konkurencyjnosc Polski na globalnym rynku nowoczesnych technologii.
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6. Wzmocnienie wspétpracy miedzynarodowej

Polska powinna dazy¢ do harmonizacji przepisow w ramach UE i aktywnie uczestniczyc

w debacie nad globalnymi standardami regulacyjnymi dla kryptoaktywow.
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Zatozona w 2005 roku Fundacja im. Kazimierza Putaskiego jest niezaleznym,
bezstronnym polskim think tankiem non-profit, prowadzacym badania nad roznymi
aspektami bezpieczenstwa europejskiego i transatlantyckiego, ze szczegolnym
uwzglednieniem Europy §rodkowo-Wschodniej. Fundacja zrzesza kilkudziesieciu
miedzynarodowych ekspertow z roznych dziedzin (polityka zagraniczna, obronnosc,
energetyka, odpornoS¢ demokratyczna) i publikuje analizy opisujgce i wyjasniajace
wydarzenia miedzynarodowe, identyfikujace trendy w europejskim i transatlantyckim
srodowisku bezpieczeistwa oraz rekomendujace rozwigzania dla decydentow
rzadowych i sektora prywatnego. Fundacja im. Kazimierza Putaskiego jest takze
pomystodawcg i gtownym organizatorem konferencji Warsaw Security Forum, ktora
od 2014 roku corocznie gromadzi ponad 2000 interesariuszy z ponad 60 krajow w celu
wypracowywania  wspolnych  odpowiedzi na  wyzwania bezpieczenstwa
transatlantyckiego. Co roku Fundacja przyznaje takze nagrode ,Rycerza WolnoSci”
wybitnym osobistoSciom, ktore przyczyniaja sie¢ do promocji wartoSci generata
Kazimierza Putaskiego, takich jak wolnosc, sprawiedliwosSc i demokracja. Jest takze
siedzibg polskiego oddziatu sieci Women in International Security. Fundacja Kazimierza
Putaskiego znalazta sie na pierwszym miejscu wsrod polskich Think Tankow
zajmujacych sie obronnoscig i bezpieczeAstwem narodowym wedtug raportu ,Global
Go To Think Tank Index” odpowiednio w latach 2018, 2019 i 2020. Fundacja posiada

takze status organizacji partnerskiej Rady Europy. www.pulaski.pl
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