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Wprowadzenie

W ostatnich latach mozna zaobserwowac znaczacy wzrost zainteresowa-
nia inwestycjami majacymi za przedmiot pozyskiwanie, przechowywanie oraz
posrednictwo w obrocie kryptowalutami. Wplyw na te sytuacje ma szereg
czynnikéw makroekonomicznych oddzialujacych na funkcjonowanie rynku
finansowego. Jako przyklad mozna podac niskie albo zerowe oprocentowanie
depozytéw bankowych, wysokie progi minimalnych wartosci inwestycji zwia-
zane z przystepowaniem do funduszy inwestycyjnych czy tez rosnace koszty
nabycia nieruchomosci, ktére niezmiennie sg postrzegane jako najbardziej bez-
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pieczna forma lokowania kapitatu'. Wszystkie wskazane czynniki, spotegowane
dodatkowo przez kryzys wywotany pandemia COVID-19, powoduja, ze stale
wzrasta globalna kwota srodkéw pienieznych lokowanych przez inwestoréw
indywidualnych w kryptowaluty. Zgodnie z danymi zaprezentowanymi przez
portal CoinMarketCap catkowita kapitalizacja §wiatowego rynku kryptowalut
w maju 2021 r. wynosifa 2,56 bln USD?.

Ideg przyswiecajaca funkcjonowaniu walut kryptograficznych bylo stworzenie
zdecentralizowanego i bezposredniego srodka wymiany opartego na modelu ko-
munikacji sieciowej peer-to-peer, pozwalajacego na przesylanie platnosci online
bezposrednio od jednego podmiotu do drugiego, bez koniecznosci przeplywu
transakcji przez instytucje finansowe®. Potencjat kryptowalut jako anonimowego
$rodka wymiany w polaczeniu ze znacznymi zmianami ich warto$ci w poréw-
naniu do walut fiducjarnych spowodowal, ze staly si¢ one nowym narzedziem
transakcji spekulacyjnych nakierowanych na osiagniecie zysku®. Pierwotna rola
kryptowalut zaczeta ustepowac roli, w ktoérej sa one traktowane jako przedmiot
inwestycji. Zaistniata zamiana przyczynita si¢ do powstania licznych podmiotéw
$wiadczacych odptatnie ustugi powigzane z obrotem kryptowalutami.

Celem artykutu jest dokonanie analizy obowigzujacych w Polsce norm praw-
nych zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej w przedmiocie
kryptowalut oraz okreslenie, w jaki sposob regulacje te wplywaja na rozwdj tych
przedsigbiorstw i na bezpieczenstwo inwestoréw indywidualnych. Rozwazania
te beda podstawa do wyciagniecia wnioskéw oraz przedstawienia postulatéow co
do wprowadzenia odpowiednich zmian w przepisach prawnych i holistycznego
uregulowania rynku kryptowalut w Polsce.

! Badanie Instytutu Badawczego KANTAR dla Universe Properties Group Sp. z 0.0. prze-
prowadzone w styczniu 2021 r. metoda wywiadu internetowego (CAWI) na grupie 1000 oséb
powyzej 25. roku zycia wykazalo, ze za dwie najlepsze formy inwestycji Polacy uwazaja grunty
inieruchomosci uzytkowe. Zob. MANAGERH+, Jakie formy inwestycji uwazaja Polacy za najlepsze
niezaleznie od sytuacji gospodarczej?, https://bit.ly/3iazWB6 (dostep: 10.08.2021).

2 Wycena na dzieri 7 maja 2021 r., dostepna na stronie internetowej portalu CoinMarketCap
(https://bit.ly/2ZqxMXy, dostep: 9.09.2021).

3 S. Nakamoto, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, https://bit.ly/3ETMoyY
(dostep: 9.09.2021), s. 1.

* L. Spyra, Rynek kryptowalut w Polsce i jego instytucjonalne uwarunkowania, ,Kwartalnik
Nauk o Przedsiebiorstwie” 2020, nr 3, s 69.
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Definicja walut wirtualnych oraz ich klasyfikacja

W celu prowadzenia dalszych rozwazan niezbedne jest podjecie proby zde-
finiowania pojecia ,kryptowaluty”. W literaturze przedmiotu i w oficjalnych ko-
munikatach organéw panstwowych pojawiaja sie rézne definicje kryptowalut.
Stworzenie jednej definicji, odnoszacej sie do wszystkich cech walut kryptogra-
ficznych, jest utrudnione z dwéch powoddw. Po pierwsze, jest to problematyka
stosunkowo nowa, rozwijana w nauce przedmiotu od niespetna 10 lat. Po drugie,
odnosi sie do stale rozwijanej i modyfikowanej materii zwiazanej z wykorzysta-
niem technologii blockchain, czyli technologii rejestréw rozproszonych uzywa-
nej do cyfrowego odwzorowywania transakcji w modelu peer-to-peer®. Z tego
powodu wiele definicji ma charakter przykladowy i tworzone sa wylacznie na
potrzeby danego opracowania. Niekiedy powoduje to, ze definicja skupiona jest
wokot wybranego aspektu funkcjonowania rynku kryptowalut, co pozbawia ja
przymiotu uniwersalnosci.

Stale rozwijajacy sie rynek kryptowalut wptynal réwniez na powstanie definicji
legalnych w porzadkach prawnych poszczegdlnych panstw. W Polsce definicja
taka zostala wprowadzona przepisami ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o prze-
ciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu®, ktéra okresla je
mianem walut wirtualnych. W ujeciu polskiego prawodawstwa nie w kazdym
przypadku mozna postawi¢ znak réwnos$ci pomiedzy pojeciem ,kryptowaluty”
i ,waluty wirtualnej’, o czym bedzie mowa w dalszej czesci artykutu. Czesto
zwroty te uzywane sa zamiennie, ale poréwnujac zakresy znaczeniowe tych pojec,
moze to by¢ dziatanie nieuprawnione. W zrozumieniu tej r6znicy niezbedny jest
przeglad istniejacych definicji kryptowalut czy tez walut wirtualnych.

Zgodnie z definicja przedstawiona w dyrektywie Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) 2018/843” waluty wirtualne oznaczaja cyfrowe wyznaczniki wartosci,
ktére nie s3 emitowane ani gwarantowane przez bank centralny lub organ pu-
bliczny, nie musza by¢ powiazane z walutg prawnie obowiazujaca i nie posiadaja

® ,Blockchain to jeden z rodzajéw technologii DLT (Distributed Ledger Technology), rejestr
rozproszony i zdecentralizowany, dzialajacy w modelu open source, umozliwiajacy dokonywanie
transakcji w modelu peer-to-peer bez podmiotu centralnego zatwierdzajacego transakcje lub prze-
chowujacego informacje. Technologia ta zapewnia niezaprzeczalno$¢ transakcji oraz pozwala na
przechowywanie informacji o nich publicznie w ramach funkcjonujacych wezléw z wykorzystaniem
zabezpieczen kryptograficznych” (Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie
wydawania i obrotu kryptoaktywami, 10.12.2020, https://bit.ly/2Y1ig49, dostep: 9.09.2021).

¢ Dz.U. 2018, poz. 723, ze zm., dalej: u.p.p.p.

7 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/843 z dnia 30 maja 2018 r. zmie-
niajaca dyrektywe (UE) 2015/849 w sprawie zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego
do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu oraz zmieniajaca dyrektywy 2009/138/WE
i2013/36/UE (Dz.Urz. UE L 156/43, 19.06.2018).
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prawnego statusu waluty lub pieniadza, lecz sg akceptowane przez osoby fizyczne
lub prawne jako srodek wymiany i moga by¢ przekazywane, przechowywane lub
sprzedawane droga elektroniczna.

Obszerna definicja walut wirtualnych zaproponowana zostala przez miedzy-
narodowa organizacje rzadowa Financial Action Task Force (FATF), powotana
w celu koordynowania dzialan i opracowywania wspoélnej polityki zwalczania i za-
pobiegania praniu pieniedzy. Zgodnie z opracowanym w 2014 r. raportem waluta
wirtualna stanowi cyfrowa reprezentacje wartosci, ktéra moze by¢ przedmiotem
cyfrowego obrotu i funkcjonuje jako: (1) srodek wymiany i/lub (2) jednostka
rozrachunkowa, i/lub (3) zaséb wartosci, ale ktéra nie ma statusu oficjalnego
$rodka platniczego w zadnej z jurysdykcji. Nie jest wydawana ani gwarantowana
przez zadna jurysdykcje i spetnia przedstawione wyzej funkcje tylko na podstawie
zgody uzytkownikéw waluty wirtualnej®. Na potrzeby wskazanego wyzej raportu
stworzono réwniez klasyfikacje, probujac dokona¢ podzialu istniejacych walut
wirtualnych przy uwzglednieniu ich najwazniejszych cech oraz funkcji, jakie
spelniaja w obrocie. Mozna zatem wyrézni¢ niewymienialne i wymienialne waluty
wirtualne. Pierwsze z nich przeznaczone sa wylacznie do uzytku w obrebie okre-
Slonej platformy internetowej: ustugowej lub rozrywkowej. Korzystanie z takiej
waluty, a zatem ustalony w tej kwestii konsensus lub regulamin, ogranicza jej
funkcje sSrodka wymiany jedynie do okreslonej domeny i dostepnych w jej obrebie
zasobow wirtualnych, z jednoczesnym wylaczeniem mozliwosci jej wymiany na
walute fiducjarna’. Z tego powodu kryptowaluty te sa tez zwane walutami wirtu-
alnymi zamknietymi. Waluty wirtualne wymienialne posiadaja swoj ekwiwalent
w walucie fiducjarnej oraz moga by¢ zbywane i nabywane w zamian za walute
fiducjarna. Do najpopularniejszych walut tego typu nalezg Bitcoin, Ethereum,
Cardano czy BinanceCoin. Z uwagi na ceche wymienialnosci na oficjalne $rodki
platnicze pozostaja one w centrum zainteresowania inwestoréw i podmiotow
gospodarczych oferujacych ustugi zwigzane z posrednictwem w obrocie.

8 FATF, Report. Virtual Currencies: Key Definitions and Potential AML/CFT Risk, June 2014,
https://bit.ly/3ETTDqE (dostep: 9.09.2021), s. 4.

® Ibidem. Niewykluczona jest sytuacja, w ktdrej niezgodnie z warunkami korzystania moga
powstac nieoficjalne wtérne rynki wymiany walut niewymienialnych. Jak wskazuje FATF, od sank-
cjonowania takich praktyk przez administratoréw serwiséw stosujacych waluty niewymienialne
zalezy, czy w spos6b niekontrolowany nie przeksztalca si¢ one w waluty wirtualne wymienialne.

10" Posiadania przez waluty wirtualne wymienialne ekwiwalentu w walucie fiducjarnej nie nalezy
myli¢ z cecha trwalego powiazania kursu waluty wirtualnej z wartoscia innych walut fiducjarnych lub
débr pozostajacych w obrocie (np. ztota). Powigzanie takie jest charakterystyczne dla kryptowalut
typu stablecoin, ktére po spelnieniu okreslonych warunkéw moga by¢ uznane za pieniadz elektro-
niczny w rozumieniu ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o uslugach platniczych (Dz.U. 2011, nr 199,
poz. 1175). Zob. Ostrzezenie Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego o ryzykach zwiazanych z naby-
waniem oraz obrotem kryptoaktywami, 12.01.2021, https://bit.ly/3CJVfkS (dostep: 9.09.2021), s. 7.
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Waluty wirtualne mozna podzieli¢ réwniez na waluty scentralizowane i zde-
centralizowane. W przypadku walut wirtualnych scentralizowanych zachowuja
one cechy wirtualnego srodka wymiany, ale zasady ich funkcjonowania, emisji
i wycofywania z obiegu zaleza od konkretnego administratora. Waluty wirtual-
ne zdecentralizowane nie sg emitowane przez zadnego administratora oraz nie
podlegaja jego kontroli. Wydawane sa przez zabezpieczone algorytmy kryptogra-
ficzne wynagradzajace uczestnikow otwartego systemu za udostepnianie mocy
obliczeniowej swoich komputeréw dla celéw wykonywania obliczen kryptogra-
ficznych, na ktérych opiera si¢ system wymiany. Z tego wzgledu zaden podmiot
trzeci nie ma wplywu na aktualna podaz kryptowaluty, a jej kurs zalezy wylacznie
od stopnia popularnosci wsréd korzystajacych. Nawiazujac do przytoczonej
wczesniej idei tworcdw Bitcoina, pojecie ,kryptowalut” par excellence powinno
odnosic si¢ wylacznie do walut wirtualnych zdecentralizowanych.

Przepis art. 2 ust. 2 pkt 26 u.p.p.p. wprowadzajacy do polskiego porzadku
prawnego definicje legalna waluty wirtualnej stanowi, ze przez pojecie ,waluty
wirtualnej” rozumie sie cyfrowe odwzorowanie wartosci, ktore nie jest: a) praw-
nym $rodkiem platniczym emitowanym przez NBP, zagraniczne banki centralne
lub inne organy administracji publicznej; b) miedzynarodowa jednostka rozra-
chunkowag ustanawiang przez organizacje miedzynarodowa i akceptowana przez
poszczegolne kraje nalezace do tej organizacji lub z nia wspélpracujace; c) pienia-
dzem elektronicznym w rozumieniu ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach
platniczych; d) instrumentem finansowym w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi; e) wekslem lub czekiem — oraz jest
wymienialne w obrocie gospodarczym na prawne $rodki platnicze i akceptowane
jako srodek wymiany, a takze moze by¢ elektronicznie przechowywane lub przenie-
sione albo moze by¢ przedmiotem handlu elektronicznego. Przedstawiona definicja
jest w znacznym stopniu negatywna i wskazuje, jakie inne wartosci mogace by¢
odwzorowane cyfrowo nie zaliczaja sie do walut wirtualnych. Gtéwna cecha, ktéra
charakteryzuje waluty wirtualne, jest tutaj mozliwo$¢ wymiany w obrocie gospo-
darczym na prawne srodki platnicze i akceptowanie jako srodek wymiany. Z tego
powodu na gruncie polskiego prawodawstwa za waluty wirtualne nie beda uzna-
ne opisane wyzej waluty wirtualne zamkniete. W poréwnaniu z przytoczonymi
wczesniej definicjami waluty wirtualnej mozliwo$¢ wymiany na walute fiducjarna
jest tutaj wprost zaznaczona. Mozna domniemywac, ze polozenie przez ustawo-
dawce nacisku na ten aspekt jest zwiazane z najwieksza popularnoscia tokenow
platniczych'!. Obecnie stanowia one powszechny przedmiot inwestycji i jest z nimi

11 Tokenizacja (tokenization) polega na wykorzystaniu technologii blockchain w celu stwo-
rzenia cyfrowego odpowiednika warto$ci, ktére w swojej tradycyjnej formie wystepuja najczesciej
jako byt materialny. Token jest wiec cyfrowym odwzorowaniem rozmaitych wartosci lub aktywdw.
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zwiazany znaczny przeplyw pieniadza fiducjarnego. Nie bez przyczyny pierwsze
pojawiajace sie na $wiecie regulacje prawne odnoszace si¢ do problematyki walut
wirtualnych dotyczyly zapobiegania praniu pieniedzy i finansowania terroryzmu.
Do definicji legalnej walut wirtualnych zawartej w ustawie o przeciwdzialaniu pra-
niu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu odwoluja sie takze przepisy ustawy
o podatku dochodowym od os6b fizycznych oraz ustawy o podatku dochodowym
od 0s6b prawnych'.

Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na fakt, ze desygnaty pojec ,kryptowaluty”
i ,waluty wirtualnej” nie zawsze w pelni si¢ pokrywaja. Kazda kryptowaluta
moze by¢ uznana za walute wirtualna, ale nie kazda waluta wirtualna moze
by¢ uznana za kryptowalute™. Wiaze si¢ to z mozliwoscia wystapienia sytuacji,
w ktorej cyfrowe odwzorowanie wartosci, o ktérym mowa w art. 2 ust. 2 pkt 26
u.p.p.p., hie jest oparte na technologii blockchain, a zatem nie ma przymiotu
zapisu kryptograficznego. Cyfrowe odwzorowanie wartosci nie musi ograni-
czac sie wylacznie do wspomnianych wczesniej tokendw platniczych. Istnieje
praktycznie nieograniczona mozliwo$¢ tworzenia nowych rodzajéw cyfrowych
odzwierciedlen aktywéw wzorowanych na klasycznych instrumentach finan-
sowych, ktére niekoniecznie musza znajdowa¢ pokrycie w istniejacym realnie
instrumencie bazowym'.

Stan polskiej regulacji zwiazanej z dzialalnoscia
w przedmiocie walut wirtualnych

Obecnie w polskim systemie prawnym nie ma przepiséw odnoszacych sie
w sposéb komplementarny do prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w przed-
miocie walut wirtualnych. Powstawanie i funkcjonowanie przedsigbiorcéw swiad-
czacych takie ustugi opiera si¢ na ogélnych regulacjach dotyczacych prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej. Pomimo ustawowego zdefiniowania pojecia ,walut
wirtualnych” ich status na rynku finansowym pozostaje w przewazajacej czesci

W obszarze instrumentéw finansowych tokenizacje rozumie sig jako proces przydzielenia cyfro-
wej reprezentacji rzeczywistym aktywom w rozproszonej ksiedze rachunkowej. Token platniczy
jest wiec rodzajem tokenu natywnego i oznacza cyfrowy zapis odzwierciedlajacy warto$¢ wyge-
nerowanej jednostki waluty wirtualnej. Zob. Ministerstwo Cyfryzacji, Token jako obligacja, 2019,
https://bit.ly/3k] T1fp (dostep: 24.09.2021), s. 2, 6.

12 Zob. art. 5a pkt 33a ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0séb fizycznych
(Dz.U. 2021, poz. 1128); art. 4a pkt 22a ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym
od 0s6b prawnych (Dz.U. 2020, poz. 1406).

3 Ostrzezenie Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego..., s. 1.

1 Ibidem. Dokument przedstawiony przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego zawiera
réwniez uwagi do szerszej od kryptowalut kategorii kryptoaktywéw.
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wyznaczony jedynie przez zasady wolnego rynku. Stan taki nalezy oceni¢ jed-
noznacznie negatywnie z kilku powoddw.

Po pierwsze, brak odpowiedniej regulacji naraza uczestnikéw tego rynku na
szereg niebezpieczenstw, ktérych mozna unikna¢ lub zminimalizowa¢ prawdo-
podobienstwo ich wystepowania. Nakreslenie ram prawnych funkcjonowania
dzialalnosci w przedmiocie walut wirtualnych pozwolitoby cho¢by czesciowo
odejs¢ od obecnego modelu, w ktérym wzajemne obowiazki oraz uprawnienia
inwestora i podmiotu profesjonalnego sa okreslane w znacznej czesci przez
regulamin danej platformy wymiany walut wirtualnych. Dotyczy to takze kwe-
stii zwiazanych z przyjmowanymi strategiami rozwoju oraz z wyznaczaniem
zakresu prowadzonej dzialalnosci i stosowanych mechanizmoéw zabezpieczen.
W interesie inwestoréow indywidualnych lezy poddanie tych zagadnien kontroli
wyspecjalizowanych organdéw administracji panstwowe;j.

Po drugie, ustanowienie przepiséw regulujacych zasady obrotu walutami
wirtualnymi moze by¢ korzystne réwniez z punktu widzenia panstwa. Stworzenie
warunkéw rozwoju dla nowego segmentu rynku byloby czynnikiem stymulu-
jacym dla powstawania nowych przedsiewzie¢ gospodarczych i skutkowatoby
zwigkszeniem podatkowych dochodéw budzetu. Nalezy zgodzic sie z twierdze-
niem, ze w przypadku wprowadzania na rynek innowacyjnych przedmiotéw
inwestycji kluczowe znaczenie ma podejscie do tej problematyki prezentowane
przez wladze polityczna panstwa'®. Obecne stanowisko prezentowane przez Na-
rodowy Bank Polski i Komisje Nadzoru Finansowego nie jest przychylne dla juz
funkcjonujacych podmiotéw swiadczacych uslugi zwiazane z obrotem walutami
wirtualnymi ani dla samej idei inwestowania w waluty kryptograficzne'®. Naro-
dowy Bank Polski i Komisja Nadzoru Finansowego dostrzegaja szereg zagrozen,
ktére zwigzane sg z obrotem walutami wirtualnymi. Nalezy zaznaczy¢, ze wiele
z podnoszonych uwag jest stusznych. Rozwigzaniem problemu nie wydaje si¢ by¢
jednak wydawanie ostrzezen, ktére w przypadku naduzycia moga wplynac¢ na
wieksza destabilizacje rynku'’. Zaréwno z punktu widzenia stabilno$ci systemu

15

L. Spyra, op. cit.,s. 79.

16 Komunikat Narodowego Banku Polskiego i Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie ,wa-
lut” wirtualnych, 7.07.2017, https://bit.ly/3kKKZWEW (dostep: 9.09.2021).

17 Przykladem negatywnego oddzialywania ostrzezent moze by¢ sytuacja gieldy walut wirtu-
alnych BitBay (od 8 listopada 2021 r. gielda funkcjonuje pod nazwa Zonda), ktéra zostata wpisana
na liste ostrzezen Komisji Nadzoru Finansowego w 2018 r. Wskutek tych dziatan podmiot, ktéry
w owym czasie byl najwieksza gielda walut wirtualnych w Polsce, zmuszony byt przenies¢ siedzi-
be swojej dzialalno$ci na Malte. Jednoczesnie BitBay caly czas pozostaje w czotéwce podmiotéw
$wiadczacych ustugi w przedmiocie walut wirtualnych wsréd polskich uzytkownikéw o rocznym
wolumenie w wysokosci 547 tys. BTC. Zob. A. Turek, Rynek kryptowalut nie jest w Polsce regu-
lowany. KNF wiele razy zwracata uwage na problem, 29.06.2020, https://businessinsider.com.pl/
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finansowego, jak i polityki monetarnej zasadne byloby wprowadzenie stosownej
regulacji niwelujacej mozliwos¢ wystepowania nieprawidtowosci.

Rynek walut wirtualnych nie jest objety nadzorem, o ktérym mowa w art. 1
ust. 2 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym'. Nie-
uprawnione jest jednak twierdzenie, zgodnie z ktérym rynek walut wirtualnych
nie jest czescia rynku finansowego. Przytoczony akt normatywny nie zawiera
definicji legalnej rynku finansowego, a jedynie wskazuje jego sektory podlegajace
nadzorowi ze strony Komisji Nadzoru Finansowego®. Jest to wiec tylko posrednia
definicja podmiotowa rynku finansowego dokonana na potrzeby ustawy. Nauka
przedmiotu stoi na stanowisku, zZe sformufowanie na potrzeby ustawy definicji
legalnej na tyle ogdlnej, aby zachowywata swa aktualno$¢ i jednocze$nie na tyle
precyzyjnej, aby charakteryzowala sie walorem przydatnosci, jest niemozliwe
z uwagi na dynamike rozwoju rynku finansowego®. W obecnym stanie prawnym
Komisja Nadzoru Finansowego nie sprawuje nadzoru nad segmentem rynku
walut wirtualnych. Nie oznacza to jednak, ze w rzeczywistosci rynek walut wir-
tualnych nie jest czescia rynku finansowego. Pojecie ,rynku finansowego” moze
by¢ zdefiniowane jako transakcje, ktérych przedmiotem jest pieniadz w formie
prawa do jego czasowego wykorzystania®!. Skoro zatem z przyjetej definicji le-
galnej walut wirtualnych wynika, Ze sa one cyfrowym odwzorowaniem wartosci,
ktorych immanentna cechg jest wymienialnos¢ na prawne $rodki ptatnicze, to
obrét nimi stanowi cze$¢ rynku finansowego nieobjetego do tej pory nadzorem
Komisji Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z przepisem art. 2 u.n.r.f. celem nadzoru nad rynkiem finansowym
jest zapewnienie prawidlowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci,
bezpieczenistwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego, a takze za-
pewnienie ochrony intereséw uczestnikéw tego rynku réwniez poprzez rzetelna
informacje dotyczaca funkcjonowania rynku. Skoro rynek walut wirtualnych
w sposob faktyczny jest czescia rynku finansowego, to niewlasciwe jest podejscie
ignorujace jego rozwdj i ograniczajace sie wylacznie do wydawania ostrzezen.
Wilasciwa realizacja celu ustawy bedzie mozliwa przez ustawowe uregulowanie
formy podejmowania dziatalnosci gospodarczej w przedmiocie obrotu walutami
wirtualnymi, potaczone z jednoczesnym objeciem tych podmiotéw nadzorem
Komisji Nadzoru Finansowego.

finanse/kryptowaluty/rynek-kryptowalut-w-polsce-regulacje-co-moze-robic-knf sht05fx (dostep:
24.09.2021); BitBay, https://bitbay.net/pl/o-nas (dostep: 24.09.2021).

¥ Dz.U. 2020, poz. 2059, dalej: u.n.r.f.

19 P. Szczedniak, [w:] Prawo finansowe, red. A. Hanusz, Warszawa 2019, s. 506.

2 B. Wojno, Komentarz do art. 1, [w:] Prawo rynku kapitatowego. Komentarz, red. M. Wierz-
bowski, L. Sobolewski, P. Wajda, Legalis 2020.

2 P. Szczeéniak, op. cit., s. 506.
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W porzadkach prawnych coraz wiekszej liczby panstw problematyka zwia-
zana z obrotem walutami wirtualnymi rozwiazywana jest przez wprowadzenie
catkowitego zakazu handlu. Zakaz taki wprowadzita m.in. Turcja, w ktérej od
30 kwietnia 2021 r. nie ma mozliwosci regulowania platnosci walutami wirtu-
alnymi oraz obstugiwania przez instytucje platnicze transferéw pienieznych
kierowanych na platformy wymiany®. Jeszcze bardziej restrykcyjne rozwigza-
nia w tej materii przygotowywane sa przez ustawodawcéw w Indiach. Zgodnie
z ksztaltujacym sie¢ projektem ustawy zakazany i penalizowany mialtby by¢ nie
tylko handel walutami wirtualnymi, lecz takze ich pozyskiwanie i posiadanie®.
Kazdy posiadacz walut wirtualnych ma by¢ zobowiazany pod grozba grzywny
do ich wyzbycia sie w ciagu 6 miesiecy od dnia wejscia w Zycie proponowanej
ustawy. Zakaz handlu walutami wirtualnymi oraz ich wydobycia obowiazuje
rowniez w Chinach, jednak w przeciwienstwie do Indii nie zdecydowano sie
tam na tak restrykcyjny krok jak wprowadzenie catkowitego zakazu posiadania
walut kryptograficznych.

Mimo jednoznacznie negatywnej oceny rozwoju rynku walut wirtualnych
w Polsce dokonanej przez Narodowy Bank Polski i Komisje Nadzoru Finansowe-
go nie wydaje sie, zeby wprowadzenie catkowitego zakazu handlu bylo mozliwe.
Ograniczenie takie mogloby zosta¢ uznane za naruszajace szereg zasad konstytu-
cyjnych, a w szczegélnosci zasade wolnosci gospodarczej. Zgodnie z przepisem
art. 20 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.** podstawe
ustroju gospodarczego Rzeczypospolitej Polskiej stanowi spoteczna gospodarka
rynkowa oparta na wolnosci dziatalnosci gospodarczej, wlasno$ci prywatnej oraz
solidarnosci, dialogu i wspélpracy partneréw spolecznych. Wolno$¢ dziatalno-
$ci gospodarczej wyrazona w przytoczonym przepisie stanowi nie tylko zasade
prawa i zasade ustroju gospodarczego, lecz takze publiczne prawo podmioto-
we, polegajace na mozliwosci swobodnego podjecia i prowadzenia dzialalnosci
gospodarczej w sposob wolny od ingerencji panstwa®. Wszelkie ograniczenia
wolnosci dzialalnosci gospodarczej na mocy przepisu art. 22 Konstytucji RP sa
dopuszczalne pod warunkiem, ze zostaly wprowadzone w drodze ustawy i tylko
ze wzgledu na wazny interes publiczny. Materialna przestanka dopuszczalnosci

2 . Zielinski, Kryptowalutowy koszmar w Turcji. Upadty dwie gietdy, 25.04.2021, https://
bit.ly/3CPxM1U (dostep: 24.09.2021). Brak odpowiednich przepiséw przej$ciowych i nagle wpro-
wadzenie zakazu doprowadzity do wybuchu paniki na rynku walut wirtualnych w Turcji, co skut-
kowatlo zamknigciem dwoéch gield i zablokowaniem na serwerach walut wirtualnych o facznej
wartosci siegajacej 2 mld USD.

2 A. Ahmed, N. Anand, India to Propose Cryptocurrency Ban, Penalising Miners, Traders —
Source, 15.03.2021, https://reut.rs/2XW63hi (dostep: 24.09.2021).

2 Dz.U. 1997, nr 78, poz. 483, ze zm., dalej: Konstytucja RP.

» C. Banasinski, Konstytucyjne podstawy ustroju gospodarczego, [w:] Prawo gospodarcze.
Aspekty publicznoprawne, red. H. Gronkiewicz-Waltz, M. Wierzbowski, Warszawa 2020, s. 74—75.
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ograniczen, jaka jest interes publiczny, to w swej istocie klauzula generalna po-
zwalajaca uzasadni¢ wprowadzane restrykcje, opierajac sie rowniez na kryteriach
pozaprawnych?. Obrét i inwestowanie w waluty wirtualne niewatpliwie wigze
sie z pewnym poziomem ryzyka utraty Srodkéw pienieznych wynikajacym z wa-
han kursowych. Nie wydaje sie jednak, ze ewentualne zagrozenia dla inwesto-
réw indywidualnych oraz dla stabilnosci systemu finansowego sa wystarczajaca
przeslanka do wprowadzenia catkowitego zakazu handlu walutami wirtualnymi
z uwagi na wazny interes publiczny. Nalezy zaznaczy¢, ze wprowadzenie zakazu
handlu byloby najdalej idacym $rodkiem, ktéry cechowataby znaczna niepropor-
cjonalnos¢. Jak pokazuja doswiadczenia innych panstw europejskich, takich jak
Malta czy Szwajcaria, mozliwe jest stworzenie przepiséw prawnych regulujacych
rynek walut wirtualnych. Wprowadzanie w tej materii zakazéw i sankcji karnych
za ich naruszenie jest rozwigzaniem przyjmowanym dotychczas w panstwach
o systemach autorytarnych lub zmierzajacych w kierunku autorytaryzmu.

Mimo ze nie obowiazuja obecnie przepisy holistycznie regulujace prowadze-
nie dziatalno$ci w przedmiocie obrotu walutami wirtualnymi, to istniejg normy
prawne, ktére bezposrednio lub posrednio moga odnosi¢ si¢ do tego rodzaju
dzialalnosci. Jest to zalezne w gtéwnej mierze od przyjetego przez dany podmiot
modelu dziatania oraz wynikajacymi z niego konkretnymi ustugami $wiadczo-
nymi na rzecz klientéw. Jak wczesniej wskazano, pierwsza krajowa regulacja
odnoszaca sie bezposrednio do problematyki walut wirtualnych byla nowelizacja
ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu. Poza
definicja ustawowa walut wirtualnych rozszerzono takze zakres podmiotowy
ustawy, wprowadzajac nowy rodzaj instytucji zobowigzane;j.

Zgodnie z przepisem art. 2 ust. 1 pkt 12 u.p.p.p. instytucja obowiazana jest
podmiot prowadzacy dzialalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu ustug w zakresie: a)
wymiany pomiedzy walutami wirtualnymi i Srodkami platniczymi; b) wymiany
pomiedzy walutami wirtualnymi; c) posrednictwa w wymianie, o ktérej mowa
w lit. a lub b; d) prowadzenia rachunkéw, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 17 lit. E¥.

Przytoczony przepis nie okresla zadnych dodatkowych wymogdéw przed-
miotowych lub podmiotowych, jakie musi spelnia¢ podmiot §wiadczacy ustugi
w zakresie posrednictwa w obrocie walutami wirtualnymi, aby zosta¢ uznanym
za instytucje obowiazana. W zwiazku z powyzszym kazdy podmiot §wiadczacy
wyzej wskazane ustugi w ramach prowadzonej dzialalnosci gospodarczej nieza-

% M. Szydlo, Komentarz do art. 22, [w:] Konstytucja RP. Komentarz, t. 1: Art. 1-86, red.
M. Safjan, L. Bosek, Legalis 2016.

% Rachunek prowadzony w formie elektronicznego zbioru danych identyfikacyjnych zapew-
niajacych osobom uprawnionym mozliwo$¢ korzystania z jednostek walut wirtualnych, w tym
przeprowadzania transakcji ich wymiany.
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leznie od swojej formy prawnej bedzie podlegal obowiazkom naktadanym przez
ustawe o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu®.
Najwazniejszy obowiazek natozony na podmioty dziatajace na rynku walut
wirtualnych wynika z ustawy z dnia 30 marca 2021 r. o zmianie ustawy o prze-
ciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu oraz niektérych
innych ustaw®. Wprowadzane zmiany wejda w zycie 31 pazdziernika 2021 r.
ibeda polegaly na utworzeniu rejestru dziatalno$ci w zakresie walut wirtualnych
prowadzonego przez ministra wlasciwego do spraw finanséw. Zgodnie z nowym
przepisem art. 129m u.p.p.p. dziatalno$¢ gospodarcza obejmujaca $wiadczenie
ustug, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1 pkt 12, bedzie stanowi¢ dziatalno$¢ regu-
lowana w rozumieniu przepiséw ustawy Prawo przedsiebiorcéw™ i bedzie mogla
by¢ wykonywana jedynie po uzyskaniu wpisu do wlasciwego rejestru. Wniosek
o wpis do rejestru dzialalnosci w przedmiocie walut wirtualnych bedzie mu-
sial zawiera¢ nie tylko podstawowe informacje identyfikujace przedsiebiorce,
lecz takze wykaz uslug w zakresie walut wirtualnych, jakie maja by¢ oferowane.
Znowelizowane przepisy wprowadzaja réwniez wymag niekaralnosci, ktora be-
dzie musiala legitymowac si¢ osoba fizyczna osobiscie prowadzaca dziatalno$¢
w przedmiocie walut wirtualnych badz wystepujaca jako organ osoby prawnej
lub wspélnik reprezentujacy spétke osobowa. Dziatalnos¢ w zakresie walut wir-
tualnych bedzie mogta by¢ podejmowana przez osobe fizyczng, ktéra nie zostata
prawomocnie skazana za umyslne przestepstwo przeciwko dziatalnosci instytucji
panstwowych oraz samorzadu terytorialnego, przeciwko wymiarowi sprawie-
dliwosci, przeciwko wiarygodnosci dokumentéw, przeciwko mieniu, przeciwko
obrotowi gospodarczemu i interesom majatkowym w obrocie cywilnoprawnym,
przeciwko obrotowi pieniedzmi i papierami warto$ciowymi oraz za przestepstwo
zwiazane z finansowaniem przestepstwa o charakterze terrorystycznym?'.
Wprowadzone zmiany nalezy oceni¢ jako wlasciwy krok w kierunku uregu-
lowania statusu prawnego przedsiebiorcéw $wiadczacych ustugi w przedmiocie
walut wirtualnych. Nowelizacja ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu odnosi sie jednak do fragmentu problematyki zwiazanej
z obrotem walutami wirtualnymi. Rozwoj regulacji AML (anti-money laundering)
w zakresie dotyczacym préb lepszego monitorowania przeplywéw kapitatu za
posérednictwem walut wirtualnych byt jedna z pierwszych reakcji panstw na ich ro-
snaca popularnos¢. Wynika to z faktu wyzszego poziomu anonimowosci rozliczen

2% A. Gérski, M. Krolikowski, Komentarz do art. 2, [w:] Ustawa o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu. Komentarz, red. M. Dyl, M. Krélikowski, Legalis 2021.

¥ Dz.U. 2021, poz. 815.

% Art. 43 ust. 1 ustawy z dnia 6 marca 2018 r. — Prawo przedsigbiorcéw (Dz.U. 2021, poz. 162).

31 Art. 129n ust. 1 pkt 1 u.p.p.p. w brzmieniu, w jakim ustawa bedzie obowigzywala od 30 paz-
dziernika 2021 r.
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dokonywanych za pomocg walut wirtualnych niz w przypadku zastosowania walut
fiducjarnych. Nieprzejrzysty, niemonitorowany i skomplikowany technologicznie
proces obrotu walutami wirtualnymi stwarza realne mozliwosci dla organizacji
terrorystycznych do ukrywania pochodzenia transferéw finansowych®.

Stosowanie $§rodkéw bezpieczenstwa finansowego okreslonych w ustawie
o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu przez pod-
mioty prowadzace dziatalno$¢ w przedmiocie walut wirtualnych stanowi rozwia-
zanie problemdw jedynie z perspektywy celu tej ustawy, nie wptywa jednak bez-
posrednio na zwigkszenie bezpieczenstwa srodkéw inwestoréw indywidualnych.

Przepisy ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu ter-
roryzmu sg obecnie jedynymi, ktére w sposéb bezposredni odnosza sie do pod-
miotéw prowadzacych dzialalno$¢ w przedmiocie walut wirtualnych. W zalez-
nos$ci od dodatkowych ustug oferowanych klientom podmioty prowadzace taka
dziatalno$¢ moga w sposob posredni podlegac przepisom zwiazanym z regulacja
rynku ustug platniczych. Obecnie dwa najczesciej wystepujace rodzaje podmio-
téw swiadczacych ustugi, o ktérych mowa w przepisie art. 2 ust. 1 pkt 12 u.p.p.p.
oraz usltugi powigzane to kantory kryptowalut i gieldy kryptowalut. Okreslenia
»kantor” i ,gielda” sa w tym przypadku nomenklatura wykreowana oddolnie przez
uczestnikéw rynku walut wirtualnych i w zaden sposdb nie jest ona powigzana
np. z dzialalnoscia kantorowy, o ktérej stanowi art. 11 ust. 1 ustawy z dnia 27 lip-
ca 2002 r. — Prawo dewizowe?®*. Nazewnictwo to wynika jedynie z faktycznego
podobienstwa ustug $wiadczonych przez te podmioty do uregulowanej prawnie
dziatalnos$ci kantorowej lub gietdowe;j.

Préba zdefiniowania dziatalno$ci kantoréw i gietd walut wirtualnych zostata
podjeta w wydanej przez Ministerstwo Finanséw Krajowej Ocenie Ryzyka Prania
Pieniedzy oraz Finansowania Terroryzmu®. Kantory walut wirtualnych umozliwiaja
swoim klientom zakup lub sprzedaz okreslonej ilosci zdecentralizowanych jedno-
stek walut wirtualnych, lecz — w przeciwienstwie do gield — nie $wiadcza ustug
w zakresie przechowywania walut wirtualnych lub wydawania kluczy prywatnych
pozwalajacych na dostep do tych warto$ci. W przypadku gietd walut wirtualnych
umowy kupna i sprzedazy moga by¢ zawierane bezposrednio z gielda lub na zasa-
dzie kojarzenia ofert sktadanych przez uzytkownikéw danej platformy. Dodatkowe
uslugi, najczesciej oferowane przez podmioty okreslane mianem gield, to prowa-
dzenie portfeli umozliwiajacych przechowywanie walut wirtualnych oraz udziela-
nie dyspozycji ich zamiany na inne waluty wirtualne badz na walute fiducjarna®.

32 A. Gérski, M. Krélikowski, op. cit.

¥ Dz.U. 2021, poz. 815, ze zm.

3 Ministerstwo Finanséw, Krajowa Ocena Ryzyka Prania Pieniedzy oraz Finansowania Ter-
roryzmu, Warszawa 2019, s. 131.

% Ibidem.
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W zalezno$ci od wewnetrznej strategii dziatalno$ci gospodarczej i przyjetego
modelu zwigzanego z procesem wymiany walut wirtualnych na waluty fiducjarne
dziatalnos$¢ takiego podmiotu moze by¢ uznana za $wiadczenie ustug ptatniczych
okreslonych w przepisie art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach
platniczych®. Implikuje to obowiazek uzyskania wpisu do rejestru dostawcow
ustug platniczych i wystawcow pienigdza elektronicznego w celu wykonywania
tej dziatalnos$ci zgodnie z prawem. Obecnie dwa podmioty swiadczace uslugi
w przedmiocie walut wirtualnych posiadaja jednoczesnie oficjalny status matych
instytucji ptatniczych i sa wpisane do rejestru prowadzonego przez Komisje
Nadzoru Finansowego®. Mate instytucje ptatnicze sa uprawnione do prowa-
dzenia dziatalno$ci w zakresie ktérejkolwiek z ustug ptatniczych okreslonych
w art. 3 ust. 1 u.u.p. z wylaczeniem ustug inicjowania transakcji platniczej oraz
ustugi dostepu do informacji o rachunku®. Uzyskanie statusu malej instytucji
platniczej znacznie rozszerza zakres uslug, ktére moga by¢ swiadczone przez
podmioty dzialajace na rynku walut wirtualnych. Nalezy pamietac, ze prowadze-
nie dzialalnosci w zakresie $wiadczenia uslug ptatniczych bez posiadania do tego
uprawnienia stanowi przestepstwo okreslone w przepisie art. 150 ust. 1 u.u.p., za
ktére grozi grzywna w wysokos$ci 5 mln PLN albo kara pozbawienia wolnosci do
lat dwoch, albo obie te kary Iacznie. Wazna kwestig dla podmiotéw rozpoczyna-
jacych dziatalno$¢ w przedmiocie walut wirtualnych jest wiec przeprowadzenie
uprzedniej analizy $wiadczonych ustug z perspektywy obowiazkéw, jakie moga
naktada¢ na nie obowiazujace przepisy.

Zakonczenie

Rosnaca popularnos¢ inwestycji w waluty wirtualne powoduje powstawanie
coraz wiekszej grupy podmiotéw gospodarczych §wiadczacych ustugi zwigzane
z posrednictwem w obrocie walutami wirtualnymi oraz ustugi powigzane. Obec-
nie obowigzujace przepisy prawne nie zapewniaja ani optymalnych warunkéw
dla funkcjonowania tych podmiotéw, ani odpowiednich gwarancji zwiazanych
z bezpieczenstwem srodkéw powierzanych przez inwestoréw indywidualnych.
Wszelkie dotychczas wprowadzone regulacje maja charakter nastepczy i nakie-
rowane sa na rozwigzanie pojedynczych probleméw. Nalezy pozytywnie ocenic
nowelizacje ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu ter-

% Dz.U. 2020, poz. 794, ze zm., dalej: u.u.p.

% Podmioty te to BitClude Sp. z 0.0. i Coinquista SA. Obie spétki uzyskaly wpis do rejestru
21 stycznia 2019 r. Zob. https://e-rup.knf.gov.pl (dostep: 9.09.2021).

3% Art. 2 pkt 17 b u.u.p.
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roryzmu, zgodnie z ktéra dziatalno$¢ w przedmiocie walut wirtualnych bedzie
stanowi¢ dzialalnos¢ regulowang. Przyjecie takiej formy reglamentacji dzia-
talnosci gospodarczej i odejscie od bardziej restrykcyjnych rozwigzan, jak np.
dzialalno$¢ licencjonowana, moze pozytywnie wplynac¢ na dalszy rozwdj tego
sektora. Spelnienia warunkéw niezbednych do uzyskania wpisu do rejestru nie
mozna jednak uznac za dostateczny poziom zapewnienia gwarancji bezpieczen-
stwa klientom takich podmiotéw.

Najwazniejszym wnioskiem de lege ferenda wynikajacym z niniejszego ar-
tykutu jest konieczno$¢ okreslenia formy prawnej podejmowania dziatalnosci
gospodarczej w przedmiocie walut wirtualnych. Odpowiednim rozwiazaniem
byloby przyjecie ograniczenia przedmiotowego, zgodnie z ktérym dzialalnos¢
taka mogtaby by¢ prowadzona wylacznie w formie wybranej spo6tki kapitalowej
lub spotki komandytowo-akcyjnej. Posiadanie kapitatu zakladowego bedacego
podstawa konstrukcyjna tych spotek wplynie na stopien bezpieczenstwa ewen-
tualnych wierzycieli oraz poprawi ich wiarygodnos$¢ wobec inwestoréw i kon-
trahentéw®. Z uwagi na znaczny wolumen obrotéw podmiotéw dziatajacych na
rynku walut wirtualnych oraz gromadzenie znacznych zasob6éw finansowych
ich klientéw nalezy rozwazy¢ réwniez wprowadzenie ograniczenia w postaci
minimalnej warto$ci kapitalu zaktadowego™®.

Kolejnym krokiem, po okresleniu ram podejmowania dziatalnosci gospodar-
czej na rynku walut wirtualnych, powinno by¢ rozszerzenie katalogu podmiotéw
objetych nadzorem ze strony Komisji Nadzoru Finansowego. Zastosowanie srod-
kéw nadzorczych bedacych w dyspozycji Komisji Nadzoru Finansowego w przy-
padku powstania realnego zagrozenia dla intereséw uczestnikéw da mozliwosé
podjecia indywidualnych i skonkretyzowanych dzialan wyrazonych w wydawa-
nych decyzjach administracyjnych. Wplynie to nie tylko na skutecznos¢ wyko-
nywanego nadzoru, lecz takze na wigksza stabilno$¢ rynku walut wirtualnych,
ktéry w sposéb szczegdlny odczuwa skutki wydawanych ostrzezen.

Odpowiedzialne podejscie ze strony ustawodawcy do omawianej problematyki
wymaga skoordynowanych dziatann we wprowadzaniu odpowiednich noweliza-
cji pozwalajacych na efektywny i bezpieczny rozwdj rynku walut wirtualnych.
Dobrym przykladem jest Szwajcaria, gdzie Rada Zwiazkowa we wspoélpracy ze
Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA) dostrzegly potencjat
wynikajacy z mozliwosci zastosowania technologii blockchain na potrzeby rynku
finansowego. Przyjety tam model zmian polegal na dostosowaniu poszczegélnych
przepisow prawa cywilnego, prawa rynku finansowego i prawa upadtosciowego

% A.Koch, [w:] Prawo spétek handlowych, red. A. Koch, ]. Napieralta, Warszawa 2017, s. 346—348.
10 Warto$¢ ta powinna by¢ odpowiednio wywazona, aby przy jednoczesnym zwiekszeniu bez-
pieczenistwa ewentualnych wierzycieli nie stala si¢ bariera dla powstawania nowych podmiotéw.
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na potrzeby funkcjonowania rynku walut wirtualnych*. Wtadze wyszty z zalo-
zenia, ze wszelkie cyfrowe odwzorowania wartosci oparte na technologii block-
chain, mimo ze z definicji maja by¢ alternatywa, zachowuja pewne podobienistwo
do swoich tradycyjnych pierwowzoréw. Z uwagi na to podobienstwo dokona-
nie nowelizacji juz obowiazujacych przepiséw jest wystarczajace, aby zapewnic
bezpieczenstwo uczestnikéw rynku, nie ograniczajac przy tym jego potencjatu.
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Abstract: The aim of the article is to analyze the legal norms related directly or indirectly to running
an economic activity in the field of virtual currencies. Virtual currencies were created as an alternative
to fiat money. They are not issued and guaranteed by central banks, and the idea behind their creation
was the possibility of making electronic payments bypassing financial institutions. Currently, they are
the subject of investments based on fluctuating rates of their value. The article focuses on the analysis of
selected definitions of virtual currencies and an attempt to qualify them. The considerations also concern

“ Global Legal Insights, Blockchain and Cryptocurrency Laws and Regulations 2022: Switzer-
land, https://www.globallegalinsights.coam/practice-areas/blockchain-laws-and-regulations/swit-
zerland#chaptercontent?2 (dostep: 24.09.2021).
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the issue of legal regulation of activities in the field of virtual currencies, with particular emphasis on
the provisions of the Act on Counteracting Money Laundering and Terrorist Financing. This made it
possible to assess the current legal status and indicate which aspects of the functioning of the virtual
currency market should be regulated.

Keywords: virtual currencies; economic activity; virtual currency market; legal status

Abstrakt: Celem artykulu jest analiza norm prawnych zwigzanych bezpo$rednio lub posrednio
z prowadzeniem dzialalno$ci gospodarczej w przedmiocie walut wirtualnych. Waluty wirtualne powstaly
jako alternatywa dla pienigdza fiducjarnego. Nie sa emitowane i gwarantowane przez banki centralne,
a ideq przyswiecajaca ich powstaniu byla mozliwo$¢ dokonywania platnosci elektronicznych z pomi-
nieciem instytucji finansowych. Obecnie stanowia one przedmiot inwestycji opartych na zmiennych
kursach ich warto$ci. W artykule skupiono sie na analizie wybranych definicji walut wirtualnych oraz
na prébie dokonania ich kwalifikacji. Rozwazania dotycza réwniez kwestii prawnego uregulowania
dziatalnosci w przedmiocie walut wirtualnych, ze szczegélnym uwzglednieniem przepiséw ustawy
o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu. Pozwolilo to na dokonanie oceny
obecnie obowiazujacego stanu prawnego oraz wskazanie, jakie aspekty funkcjonowania rynku walut
wirtualnych powinny zosta¢ uregulowane.

Stowa kluczowe: waluty wirtualne; dziatalno$¢ gospodarcza; rynek walut wirtualnych; stan prawny



