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Bitcoin — od sukcesu do kryzysu
wirtualnej monety

Eugeniusz Gostomski*

W dobie globalizacji i liberalizacji rynkéw finansowych oraz gwaltownego
rozwoju informatyki i nowoczesnych technologii telekomunikacyjnych na
$wiecie pojawia si¢ wiele innowacyjnych instrumentéw finansowych i sposo-
béw dokonywania platnosci. Na fali tych rozwigzan pojawil sie bitcoin — wir-
tualna moneta, ktéra zaczeto si¢ postugiwaé w platnosciach internetowych
P2P (peer-to-peer). W tym obszarze platnosci stala sie ona alternatywnym
rozwigzaniem w stosunku do zaplaty w tradycyjnych walutach. Bitcoin nie
jest ani pierwszg, ani jedyng waluta wirtualng na $wiecie (ich liczbe szacuje
si¢ na okolo 100), ale z pewnoscig z powodu niebywatej dynamiki rozwoju
i zakresu wykorzystania w transakcjach internetowych najbardziej znana.

Autor niniejszego opracowania podjal préobe okreslenia istoty bitcoina,
jego mocnych i stabych stron, czynnikéw jego rozwoju oraz perspektyw stoso-
wania w obrocie gospodarczym, uwzgledniajac przy tym gleboki kryzys, ktéry
dotknat wirtualng monet¢ w zwiazku z upadkiem najwickszej gieldy bitcoino-
wej Mt. Gox.

19.1. Narodziny, emisja i funkcjonowanie bitcoina

Pojawienie si¢ bitcoina przyspieszyt globalny kryzys finansowy lat 2008-
2009. Spadto wéwczas zaulanie 0s6b prywatnych i przedsiebiorcéw do ban-
kéw i emitowanego przez nie pienigdza. Zbyt latwa dostgpnosé kredytow
bankowych, zwlaszcza hipotecznych doprowadzita bowiem do powstania
banick spekulacyjnych. Gdy zaczely one pekaé, w trudnej sytuacji znalezli sie

* Dr hab., prof. UG - Uniwersytet GdaiskiyWSB Gdansk

321



Rynki finansowe a gospodarka realna - aktualne wyzwania - M. Kalinowski, M. Pronobis (red.)

P A S PSS T TN T S T S T S TR T S T T T

322

zaréwno kredytobiorcy, jak i banki. Rzady wielu krajéw byly zmuszone prze-
znaczy¢ ogromne sumy pienigdzy na ratowanie duzych bankoéw, zagrozonych
upadloscig, co doprowadzilo m.in. do kryzysu zadluzeniowego w strelie euro.
W tej sytuacji pojawily si¢ rézne propozycje uzdrowienia lub skonstruowania
nowego systemu monetarnego. Jedng z takich propozycji jest wirtualna mo-
neta o nazwie bitcoin, kiéra wykorzystuje nowoczesne technologie informa-
tyczne. Socjolodzy nawet widzg w niej przejaw buntu mtodych ludzi przeciw-
ko dotychczasowym strukturom spolecznym i ekonomicznym i wyraz poszu-
kiwania ladu spolecznego, alternatywnego do ustroju kapitalistycznego
[Lochmaier, 2014, s. 66].

Bitcoin pojawil si¢ w Internecie w 2009 roku z inicjatywy osoby lub grupy
0s6b o pseudonimie Satoshi Nakamoto. Nazwa pochodzi od angielskich stéw:
bit i coin. Nieoficjalnym symbolem bitcoina jest BTC lub BTX. Bitcoin stanowi
pomyst na substytut tradycyjnego pieniadza. Wedlug jego twércy lub twércéw
jest to system elektronicznego pienigdza, [unkcjonujacy w ramach modelu
P2P, czyli sieci polgczonych ze sobg komputerdw nalezgcych do uzytkowni-
kéw Internetu, umozliwiajgcej transfer srodkéw miedzy nimi za pomoca od-
powiedniej platformy informatycznej. Idea bitcoina opiera si¢ zatem na syste-
mie otwartym i zdecentralizowanym, co oznacza, iz kazdy moze sie do niego
przylaczy¢ i nikt nie ma nad nim wylacznej kontroli. Mechanizm emisji bitco-
inébw osadzony jest na przedstawionej w 1998 roku przez Wei Daia koncepcji
waluty kryptograficznej [Dai, 1998].

Bitcoiny sg generowane przez uzytkownikéw Internetu posiadajacych spe-
cjalnie zabezpieczone serwery wraz z oprogramowaniem, potocznie nazywa-
ne ,gérnikami” (bitcoin miners). Serwery te ,wydobywajg” wirtualng walute
w okreslony z gory sposéb. Jak wyjasniajg K. Perez i M. Urbaniak, wyemito-
wanie bitcoinéw jest mozliwe dzigki polaczeniu w sieci internetowej réznych
serweréw komputerowych i wgraniu do nich zlozonego oprogramowania
pozwalajacego wykonaé skomplikowane operacje matematyczne i kryptogra-
ficzne generujace bitcoiny. Wykreowane zostaja bloki danych w postaci ciggu
alfanumerycznego. Kazdy blok danych zawiera skrét poprzedniego bloku,
dzigki czemu tworzy sie tancuch blokéw danych. ,Gérnicy” generujg miliony
ciagdéw na sekunde, az znajdg prawidlowy cigg. Ostatecznie bitcoiny genero-
wane sg przez tych ,gérnikéw”, ktérzy znalezli prawidlowy cigg danych
i stworzyli nowy blok danych. Poczgtkowo kazdy kto znalazl prawidlowy ciag
allanumeryczny, mégt ,wydobyé¢” 50 bitcoinéw. Ich liczba w miarg¢ uplywu
czasu jest stopniowo zmniejszana i w 2013 roku wynosita juz tylko 25. Twércy
wirtualnej monety zalozyli, iz catkowita liczba wyemitowanych bitconéw
w ciggu ponad 100 lat bedzie asymptotycznie zblizaé si¢ do 21 milionéw, przy
czym juz w 2037 roku bedzie bardzo blisko tego poziomu (w czerwcu 2014
roku w obiegu znajdowalo si¢ 12,8 mln BTC o wartosci 8,4 mld USD). Osoby,
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ktére wykreowaly bitcoiny, moga je sprzedaé za realne pienigdze po kursie
okreslonym przez podaz i popyt na wirtualng walut¢ innym osobom (rynek
pierwotny), kiérym nastepnie postuzg jako $rodek platniczy przy zakupach
towar6w w Internecie (rynek wtérny) [Perez i Urbaniak, 2013, s. 165-166].
Bitcoiny jako wirtualna waluta mogg byé dowolnie transferowane w sieci
miedzy uczestnikami systemu, przy czym ich posiadanie jest wykazywane
badZ potwierdzane za pomocga odpowiedniego klucza kryptogralicznego.

Poza emitowaniem bitcoinéw ,goérnicy” ksieguja (potwierdzaja) przeplywy
monet mi¢dzy poszczeg6lnymi uzytkownikami. Otrzymujg za to wynagrodze-
nie, ktérego wysoko$é jest obliczana i przyznawana przez sie¢ komputeréw
nalezacych do uczestnikéw systemu. Podstawg do obliczenia wartosci pierw-
szych bitcoinéw byt koszt wynikajacy z czasu pracy procesoréw oraz zuzytej
energii elektrycznej. Na poczatku wynosit on 0,8 centa amerykanskiego i na
takim poziomie ustalano cene emisyjng pierwszej wyemitowanej partii bitco-
in6w [Perez i Urbaniak, 2013, s. 167].

Charakterystyczng cechg bitcoinéw jest ich zdecentralizowana forma
organizacyjna. Nie ma bowiem zadnej centralnej instancji, ktéra by zarza-
dzala calym systemem emisji wirtualnej monety i transferami od jednego
podmiotu do drugiego. Kazdy uzytkownik komputera podiaczonego do
Internetu moze by¢ pelnoprawnym czlonkiem systemu rozliczeniowego
w bitcoinach. MozZe on zaréwno generowa¢ nowe monety, jak i przekazywac
juz posiadane na inne konta. Kazdy uczestnik systemu moze przy tym posia-
da¢ dowolng liczbe kont.

Konto bitcoinowe to inaczej adres bitcoinowy (bitcoin address), kiéry sta-
nowi odpowiednik numeru rachunku bankowego. Adres taki to cigg matych
i wielkich liter z allabetu lacinskiego oraz cyfr lacznie o dlugosci 34 znakéw.
Na koncie bitcoinowym, nazywanym tez portmonetka bitcoinowa (bitcoin
wallet), przechowuje si¢ wirtualne monety. Przesylanie bitcoinéw z jednego
.portlela” do drugiego jest niemal tak proste, jak wysylanie wiadomosci za
posrednictwem poczty elektronicznej. W przeciwiefistwie do przesylania pie-
niedzy kanalami bankowymi transakcje bitcoinowe moga byé wykonywane
caltkowicie anonimowo. Realizuje si¢ je bezposrednio mi¢dzy stronami uczest-
niczgcymi w tych transakcjach bez uzywania operatoréw finansowych prowa-
dzonych przez osoby trzecie. Bezpieczefistwo zgromadzonych $rodkéw i wy-
konywanych z ich udzialem transakcji zapewnia si¢ za pomocg podpisu
elektronicznego, opartego na technice kryptogralicznej. Dzigki podpisowi
elektronicznemu, ktérym potwierdza si¢ przelanie wirtualnych monet na
konto benelicjenta, uzyskuje si¢ pewno$é, ze transferu $rodkéw do kanatu
dokonat ich wlasciciel i ze z kazdego konta przesylane sg jedynie $rodki, ktére
poprzednio zostaly przekazane na dane konto. Nie ma jednak nikogo, kto
moéglby zagwarantowaé, ze okreslona liczba bitcoinéw z jednego konta nie
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zostanie przekazana wielokrotnie. Aby do tego nie dopuscié, wszystkie prze-
prowadzone transakcje zostajg upublicznione w systemie P2P i nastepnie
potwierdzone. Kazdy moze zobaczy¢ ile bitcoinéw zostalo przetransferowane
mig¢dzy réznymi kontami (adresami). Jednak nie mozna dowiedzieé si¢ jakie
podmioty kryja sie za tymi adresami.

Za przechowywanie wirtualnej monety na portalach internetowych nie
pobiera si¢ zadnych oplat, nie trzeba tez placié¢ prowizji za przelewy bitco-
in6w na inne konta. Prowizje przez rézne gieldy sa pobierane jedynie za do-
konywanie wymiany wirtualnej monety na inng walute. Ich wysoko$é¢ w zalez-
noéci od gieldy i wolumenu transakcji wynosi od 0,2% do 0,6% wartosci
transakcji.

Transakcje internetowe z udzialem bitcoinéw nie sg wolne od atakéw ha-
keréw. System jest wigc bezpieczny dopéty, dopéki moc obliczeniowa kompu-
teréw hakera atakujacego sieé¢ P2P jest mniejsza od mocy procesoréw kontro-
lowanych przez uczciwych uzytkownikéw [Perez i Urbaniak, 2013, s. 168].

Wymiana bitcoinéw na euro badZ dolary oraz transakcje spekulacyjne
z wykorzystaniem bitcoina nast¢puja za posrednictwem gield internetowych,
z ktérych najwigksza do czasu jej bankructwa w lutym 2014 roku byta japon-
ska platforma Mt.Gox.

Trzeba zaznaczyé, ze bitcoin nie jest jedyng wirtualng waluta na $wiecie.
Réwnolegle istniejg takie waluty jak litcoin, peercoin czy dogecoin, jest ich
lacznie okolo 100 rodzajéw, ale majg one mniejsze znaczenie niz bitcoin.

19.2. Kontrowersje wokot okreslenia istoty bitcoina i stosunek
bankéw do wirtualnej monety

Bitcoin wzbudza wiele kontrowersji, Trudnos$ci przysparza juz samo okre-
Slenie jego natury i préba rozstrzygniecia, czy jest nowa forma pienigdza bg-
dacego alternatywg dla tradycyjnych walut, czy tylko wirtualnym ekspery-
mentem. W ocenie niemieckiego banku centralnego — Bundesbanku bitcoin
na razie stanowi zjawisko niszowe, gdyz na $wiecie codziennie przeprowadza
si¢ okolo 70 tys. transakcji z zastosowaniem tej monety, podczas gdy w sa-
mych tylko Niemczech kazdego dnia banki wykonujg prawie 26 min przele-
woéw i 35 min polecen zaplaty. Bitcoin nie jest prawnym $rodkiem platniczym,
poniewaz dla posiadaczy tego instrumentu nie stanowi on zadnej wierzytelno-
$ci wobec jego emitenta i ze wzgledu na ograniczone mozliwosci wykorzysta-
nia nie jest tez powszechnym §rodkiem ptatniczym. Bundesbank uznaje bitco-
ina za legalng jednostke rozliczeniowa do prywatnych transakcji, ale zwraca
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uwage uzytkownikéw na jego wysoce spekulacyjny charakter [Bitcoins sind
hochspekulativ, 2014].

Niewatpliwie bitcoin posiada pewne cechy pienigdza: posiada swéj sym-
bol: BTC lub XTB (choé nalezy zaznaczy¢, ze jest to symbol nieoficjalny)
i jest wymienialny na tradycyjne waluty, przede wszystkim na dolara i euro.
Jednakze w odréznieniu od tradycyjnych walut jego warto$¢ nie opiera si¢
na wiarygodno$ci pafstwa-emitenta, ale na zaufaniu jednych internautéw
do drugich uzytkownikéw Internetu regulujgcych miedzy soba zobowigza-
nia finansowe.

Stosunek innych bankéw centralnych i komercyjnych do bitcoina jest bar-
dzo zréznicowany. Podczas gdy banki centralne Francji i Chin zabronily sek-
torowi [inansowemu przeprowadzaé transakcje oparte na bitcoinie, banki
holenderskie podchodzg do tego rodzaju transakcji z wielkim entuzjazmem.
Bank Francji uzasadnia swoje stanowisko spekulacyjnym charakterem bitco-
ina i niebezpieczenstwem, iz mégiby on destabilizowaé system pienigzny
kraju. Ryzyko destabilizacji obiegu pieni¢znego wynika z duzych wahan kursu
bitcoina do dolara czy euro (np. w ciggu 2013 roku jego kurs wzrést z 20 USD
do 1100 USD, po czym w 2014 roku gwaltownie si¢ obnizyt), braku oparcia
bitcoina na realnych procesach gospodarczych i ograniczonej wymienialnosci
na inne waluty. Natomiast z powodu anonimowego charakteru bitcoin moze
byé wykorzystany do prania brudnych pieniedzy. Na niebezpieczenistwo po-
stugiwania si¢ bilcoinem przez $wiat przestepczy (oszustwa podatkowe, pra-
nie pieni¢dzy, sprzedaz narkotykéw) zwraca uwage réwniez amerykanskie
biuro §ledcze FBI [Lochmaier, 2014, s. 64].

Przed ryzykiem, na jakie narazeni sg przedsigbiorcy i osoby prywatne po-
stugujace sie bitcoinem, ostrzega tez niemiecki organ nadzoru [inansowego
BaFin. Mogg oni bowiem utracié¢ swoje bitcoiny, podobnie jak mozna zgubié
gotéwke, na skutek wykonania blednej operacji na komputerze czy w telefo-
nie komérkowym lub zagubienia swego adresu bitcoinowego. Nie mozna tez
wykluczyé ataku hakeréw, Niekorzystne dla uzytkownikéw mogg tez byé
zmiany kursu bitcoina [Miinzer, 2013].

Entuzjastg bitcoina nie jest Europejski Bank Centralny, ktéry nie zalicza go
do walut, ale ze wzgledu na duze tempo jego ekspansji zaleca bacznie obser-
wowaé wirtualng walute. Gdyby bitcoin zostal uznany za pieniadz i istotnie
zwickszyl si¢ zakres jego stosowania w obrocie gospodarczym, EBC mogliby
potraktowaé ten fakt jako czynnik ograniczenia swojej roli i znaczenia ban-
kéw centralnych krajéw eurolandu w ksztaltowaniu polityki pienigznej
w strelie euro. Nastepnym krokiem zapewne byloby zakazanie stosowania
bitcoina w rozliczeniach z udzialem instytucji kredytowych [EBZ hat Bitcoins
im Visier, 2013].
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Inaczej do bitcoina podchodzi Bank of America, kitéry dostrzega w nim
duzy potencjal rozwojowy, mozliwy takze do wykorzystania przez banki.
Bardzo duzy respekt dla bitcoina okazujg wielkie banki holenderskie: ING
Group i ABN Amro. Chcg one by¢ pionierem, podobnie jak Holandia byla
pionierem w gieldowym obrocie akcjami na poczatku XVII wieku, tworzac
pierwsza na $wiecie gielde akcji. Liberalnie do firm $wiadczgcych ustugi
zwigzane ze stosowaniem bitcoina podchodzi holenderski nadzér [inansowy,
co przycigga do Holandii tego typu przedsigbiorstwa z zagranicy. Banki ho-
lenderskie, ktére dysponujg bardzo zaawansowanymi pod wzgledem techno-
logicznym kanalami dystrybucji, cheg si¢ uczy¢ na mechanizmie [unkcjono-
wania bitcoina, aby jeszcze bardziej usprawni¢ swoje systemy platnosci
[Niederlande werden zum Bitcoin-Pionier, 2014].

Natomiast do najwigkszych krytykéw bitcoina nalezy noblista Nouriel
Roubini. Nazwal go zwyczajnym szwindlem, a jego milo$nikéw zbiorowi-
skiem przypominajacym sekte [Za wczesnie, by pogrzebaé bitcoina, 2014].
Uwaza on, iz bitcoin nie jest jednostka rozrachunkows, walutg czy srodkiem
platniczym, a jedynie piramida finansowa, ktéra umozliwia kryminalna dzia-
lalnos¢. Nie jest tez bezpieczny od atakéw hakeréw [Bitcoin to nic innego jak
piramida finansowa, 2014].

19.3. Kryzys bitcoina

W lutym 2014 roku przestala funkcjonowaé najwigksza gielda bitcoina
Mt. Gox, majaca siedzibe w Tokio. Mt. Gox miala ktopoty od poczatku lutego
2014 roku, kiedy zawieszono na niej przeprowadzanie transformacji, rzeko-
mo w zwigzku z wykryciem na niej ,nietypowej aktywnosci” zwigzanej z ble-
dem w kodzie bitcoina. W Internecie pojawily sie informacje, iz w wyniku
kradziezy moglo zniknaé nawet 750 tys. BTC o wartosci 400 mln USD.
28 lutego zlozony zostal wniosek o upadiosé Mt. Gox. Z utraconych monet
wirtualnych w marcu udalo si¢ odnalezé 200 tys. bitconéw.

Wkrétce po bankructwie Mt. Gox doszlo do kradziezy 896 BTC (o wartosci
okolo 600 tys. dolaréw) z kanadyjskiego serwisu Flexcoin, ktéry oferowat
ustuge przechowywania wirtualnych pienigdzy.

Zamieszania wokét Mt. Gox spowodowaly, iz w krétkim czasie kurs wirtu-
alnej jednostki spadt do poziomu 545 dolaréw. W mediach pojawily si¢ pyta-
nia, czy to juz koniec bitcoina. Cz¢$¢ z poszkodowanych inwestoréw zwrécita
si¢ o pomoc do japonskiego regulatora rynku finansowego — Agencji Ustug
Finansowych. Jednakze gielda Mt. Gox nie podlegala nadzorowi wtadz japon-
skich, gdyz bitcoin w Japonii nie jest uznawany za walutg. Jednocze$nie szes¢
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mniejszych platform, na ktérych dokonuje si¢ transakcji bitcoinowych, wyda-
to wspélne o$wiadczenie, iz kryzys nie wynika z cech wirtualnej monety, ale
jest efektem blgdéw popetnionych przez Mt. Gox. Wyrazity one przy tym prze-
konanie, iz dzicki wspolnym dzialaniom uda si¢ odbudowa¢ zaufanie do bit-
coina [Znikla znana gielda bitcoinéw — Mt. Gox, 2014].

Niewatpliwie zbyt wielkie nadzieje poktadano w bitcoinie, liczac na to, ze
z czasem zdetronizuje on tradycyjne waluty. Upadek Mt. Gox byl wi¢c dla
wielu jego zwolennikéw wielkim szokiem, ale catkowicie go nie pogrzebat.
Niedlugo po ogloszeniu upadlosci, bo jeszcze w marcu 2014 roku kurs bit-
coina na réznych gietdach znowu zaczat zwyzkowaé. Pozostale platformy, za
posrednictwem ktérych kupuje si¢ i sprzedaje wirtualne monety, wyciagnely
wniosek, ze nalezy bardziej troszczy¢ sie o bezpieczenstwo obrotu, co za-

pewne pozwoli im nie tylko utrzyma¢ dotychczasowych klientéw, ale i pozy-
skaé nowych.

19.4. Ksztaltowanie sie kursu bitcoina

Kurs bitcoina w stosunku do dolara, euro i innych walut podlega gwaltow-
nym wahaniom. Nawet mala zmiana popytu powoduje duzy spadek lub
wzrost jego kursu. Przez dwa pierwsze lata funkcjonowania jeden bitcoin
kosztowal ponizej 1 USD. Dopiero w lutym 2011 roku jego kurs przekroczyt
poziom 1 USD, w czerwcu kosztowal juz prawie 20 USD, po czym zaczal

Rysunck 19.1. Kurs BTC/USD w okresic od 17.07.2010 do 14.06.2014

1200 -

1000 -

800 -

600 -

400 -

200- w

0 N i p——— ;
~ ~ ~ ~ ~ ~ r~ ~ ~ r~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
5 i - i el . = hY < T b ] ) rof ) b3
N~ o <t P~ o <t N~ 3

S £ 58 &8 5 % % % % % 8% 8% 5 2 58 3
S S - &+ s d d A d S S S e -
=E 5 &5 3 58 53 &8 = =2 &= 58 5 &5 = & B
~N N N N N N ~N N N o~ o~ N o~ [V ] N 8

Zrodlo: [Bitcoin Exchange Rates, 2014].
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spadac¢ i pod koniec 2011 roku wynosil 4 USD. W 2012 roku kurs bitcoina
utrzymywal si¢ na poziomie 5-13 dolarow. Rekordowo drogi byl bitcoin 29
listopada 2013 roku, gdy kosztowal 1132 USD, po czym jego kurs zaczal spa-
dac¢ i 31 grudnia tego roku wynosit 764 USD. W lutym 2014 roku w zwigzku
z zamkni¢ciem gieldy Mt. Gox kurs wirtualnej monety obnizyl si¢ do 547
USD, ale juz 5 marca wzrést do 665 USD. Stosunkowo niski byl kurs 6 maja
2014 roku, kiedy wynosit 429 USD, ale 8 czerwca znowu przekroczyl poziom
650 USD (zob. rysunek 19.1).

19.5. Ekspansja bitcoina na swiecie

Kazdy moze aktywnie uczestniczy¢é na rynku bitcoina. Wirtualng monete
mozna uzyska¢ poprzez tzw. wydobycie lub kupujac ja na gieldzie bitcoinowej
od uczestnikéw rynku za inne waluty. Bitcoiny przechowuje sie w wirtualnych
portlelach na wlasnym komputerze lub na komputerze osoby trzeciej.
Systematycznie roSnie liczba uzytkownikéw i zawieranych z jego udzialem
transakcji. Bitcoinem interesuja sie przede wszystkim mlodzi ludzie. Jednakze
doktadna liczba podmiotéw postugujacych sie bitcoinem czy to w celach han-
dlowych, czy spekulacyjnych nie jest znana, bowiem nikt nie rejestruje otwar-
tych adreséw bitcoinowych. Sprawe utrudnia fakt, ze konta sg nie tylko otwie-
rane, ale takze zamykane, co czegsto ma miejsce po przeprowadzeniu okreslo-
nej transakcji, a ponadto jedna osoba moze posiadaé dowolng liczbe adresow.
W literaturze przedmiotu znalezé mozna jedynie szacunki liczby kont i uzyt-
kownikéw bitcoina. Niemiecki periodyk Wirtschafsdienst podal, iz w maju
2012 roku na $wiecie bylo 3,1 mln kont i 2,5 mln uzytkownikéw bitcoina,
a w kwietniu 2013 roku istnialo juz 12 mln kont nalezacych do 3,4 mln pod-
miotéw [Sorge i Krohn-Grimberghe, 2013].

Rynek bitcoina, podobnie jak innych monet wirtualnych, dzieli si¢ na dwa
segmenty:

* Inwestycyjny, na kiérym inwestorzy nabywaja bitcoiny, zeby zarobi¢
na zwyzce kursu;

* Handlowy, na ktérym uczestnicy handlu internetowego kupuja i sprze-
daja za bitcoiny towary i ustugi [Wréblewski, 2014].

Funkcjonowanie rynku z wykorzystaniem bitcoina dynamizuja rézne firmy
ustugowe, przede wszystkim gieldy i platformy, ktére zarzadzaja portlelami
bitcoinowymi i przechowuja klucze kryptograficzne. Istnieje wicle gield o za-
siegu miedzynarodowym i lokalnym, na ktérych mozna kupowa¢ i sprzeda-
waé bitcoiny. Po ogloszeniu upadlosci Mt. Gox najwickszg gieldg bitcoina na
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Swiecie jest Bitstamp.net, ki6ra zostala utworzona w 2011 roku w Stowenii,
ale od 2013 roku prowadzi dziatalno$é operacyjng z Wielkiej Brytanii. Bitcoin
nie jest tam uznawany za pienigdz i dlatego Bitstamp.net nie podlega regula-
cjom ani nadzorowi ze strony wiadz brytyjskich. Do duzych gield pod wzgle-
dem wielkosci obrotéw wirtualnymi walutami zalicza si¢ tez nalezgcg do
londynskiej spotki Payward gielde Kraken, hinduska BuySellBitco.in i nie-
mieckg bitcoin.de. Ta ostatnia nalezy do Bitcoin Deutschland AG i $cisle
wspélpracuje z monachijskim bankiem internetowym Fidor Bank AG. Jest
ona nadzorowana przez BaFin, organ czuwajacy w Niemczech nad przestrze-
ganiem prawa przez instytucje rynku [inansowego W Polsce funkcjonuje giel-
da Bitcures, ktéra prowadzi 16dzka spétka Digital Future Sp. z 0.0. Umozliwia
ona kupno bitcoinéw i ich zamiang na zlote i euro.

Bitcoiny mozna tez nabywac i sprzedawaé na aukcjach, np. prowadzonych
przez Ebay, oraz kupowad/sprzedawaé¢ w kantorach internetowych. Ponadto
transakcje z uzyciem bitcoina zawiera si¢ bezposrednio miedzy zainteresowa-
nymi internautami na okreslonych przez nich warunkach, czyli na swego ro-
dzaju rynku OTC (Over the Counter). Ich realizacje utatwiajg takie portale in-
ternetowe, jak LocalBitcoins, Bitcoinary i inne.

Cho¢ ilos¢ firm akceptujgcych zaplate za pomocg tego instrumentu stop-
niowo si¢ zwigksza, ciagle nie jest ona duza. Stanowi to najwiekszy problem
dla posiadaczy bitcoinéw. Bitcoinem mozna placi¢ w niektorych sklepach
internetowych i punktach gastronomicznych w duzych miastach. W 2013
roku w Kanadzie udost¢pniono pierwszy bankomat na bitcoiny, w ktérym
mozna wymieni¢ gotéwke¢ na bitcoiny lub sprzedaé bitcoiny, otrzymujac
w zamian dolary kanadyjskie. Przytacza si¢ takze spektakularne przyktady
wykorzystania bitcoina, jak np. zaplata tym instrumentem przez pewnego
nabywce¢ w Kalifornii za samochéd elektryczny o wartosci 103 tys. USD
[Lochmaier, 2014, s. 65]. Wedlug portalu coinmap.org pod koniec 2013 roku
oprécz wielu sklepéw internetowych na $wiecie istniato ponad 2000 stacjo-
narnych placéwek handlowych (sklepy, bary, hotele), w tym 26 w Londynie
[CoinMap, 2014].

Najpelniejsze dane statystyczne z zakresu handlu z uzyciem bitcoina zna-
lezé mozna na portalu blockchain.info. W pierwszej polowie 2014 roku kaz-
dego dnia na $wiecie zawierano 50-75 tys. transakcji z udzialem okolo 125-150

tys. adresdw bitcoinowych, a ich wolumen na og6t nie przekraczal 100 min
USD [http://www.blockchein.inlo, 2014].

Handel z udzialem bitcoina charakteryzuje si¢ ryzykiem utraty czesci lub
calego zaangazowanego kapitatu. Dlatego zaleca si¢ internautom, aby prze-
znaczali na zakup bitcoinéw tylko te pieniadze, na utratg kiérych w krytycznej
sytuacji moga sobie pozwoli¢ bez wigkszych probleméw.
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Podsumowujac rozwazania nad istotg bitcoina i jego [unkcjonowaniem
w przestrzeni internetowej, trzeba stwierdzié, ze nie jest on jeszcze pienia-
dzem sensu stricto, tzn nie wyraza si¢ w nim cen i nie jest powszechnie akcep-
towanym $rodkiem platniczym. Nie jest on zwigzany z zadng tradycyjng wa-
lutg, ale poprzez okreslone gieldy i kantory internetowe mozna go wymienié
na dolary, euro czy zlote. Jednakze jego kurs ze wzglgdu na plytkosé rynku
podlega silnym wahaniom. W ograniczonym stopniu bitcoin jest stosowany
przy zakupach w Internecie, a bardzo rzadko w tradycyjnych sklepach i punk-
tach gastronomicznych. Nie moze wigc jeszcze by¢é uznawany za substytut
jakiego$ innego pienigdza.

Bitcoin jest mloda monetg wirtualna, ktéra systematycznie zyskuje na zna-
czeniu w platnoSciach internetowych. Opiera si¢ na zaulaniu do niej coraz
wigkszej liczby internautéw, ale ze wzgledu na to, ze jest stabo zrozumialy dla
przeci¢tnego uzytkownika Internetu i do poslugiwania si¢ nim potrzebny jest
okreslony sprzet oraz zaawansowana wiedza z zakresu informatyki, w dajgcej
sie przewidzieé¢ przyszlosci nie bedzie stosowany na masowg skale. Bilcoin
pozostanie wigc niszowym zjawiskiem w $wiecie pienigdza i [inansow.
Ogromne znaczenie dla funkcjonowania i rozwoju rynku bitcoina bedzie
mialo powstawanie kolejnych gield i kantoréw wirtualnych oraz zwigkszanie
sie liczby sklepow internetowych i innych jednostek handlowych akceptuja-
cych zaptate w bitcoinach.

Ciggle nie jest klarowna sytuacja prawna i podatkowa bitcoina. Rodzi to
niebezpieczenstwo, iz organy panstwowe mogg uznaé go za nielegalny instru-
ment platniczy lub obciagzyé transakcje bitcoinowe wysokim podatkiem, co
obnizyloby atrakcyjno$é bitcoina w oczach uzytkownikéw.

W Internecie mozna zalezé opinie, ze w przyszlosci bitcoin zastapi dzisiej-
szy pieniagdz papierowy i stanie si¢ podstawg globalnego systemu platniczego.
Brak jednak racjonalnych przestanek by podzicla¢ takie stanowisko. Wada
bitcoina jest duza zmienno$¢ jego kursu, co utrudnia wykorzystanie go w ce-
lach platniczych.

O atrakcyjnosci bitcoina w niemalym stopniu decyduje jego anonimowy
charakter. Z drugiej strony, czyni to wirtualng monetg podatng na kradziez ze
strony hakeréw i dzialania nieuczciwych handlowcéw, kiérzy nie dostarczajg
zaplaconych towaréw. Anonimowosé transakcji rodzi tez pokus¢ wykorzysta-
nia bitcoina do prania brudnych pieni¢dzy i finansowania handlu narkotyka-
mi czy nawel terroryzmu.

Niewatpliwa zaleta bitcoina jest to, iz przy placeniu nim nie wysl¢puja
koszty transakcyjne, jak ma to miejsce w przypadku przelewéw bankowych
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czy zaplaty kartg platnicza. Dzisiaj bitcoin powinien byé postrzegany przede
wszystkim jako niszowa jednostka rozliczeniowa, a nie jako instrument, ktéry
w przyszio$ci bedzie w stanie zastgpi¢ ustawowy $rodek platniczy.

Ze wzgledu na rosngce znaczenie bitcoina w handlu internetowym i jego
ekspansje zywo nim interesujg sie nie tylko banki centralne, ale réwniez banki
komercyjne. Nie ma przeszkéd prawnych, by banki komercyjne, ktére majg
pozwolenie na handel instrumentami f[inansowymi na wiasny rachunek, anga-
zowaly sie w operacje z udzialem bitcoina, ale sg 1o operacje wysoce spekula-
cyjne. Ryzyko na rynku bitcoina wynika nie tylko z duzej zmiennosci kursu
bitcoina do innych walut wymienialnych, ale réwniez z niebezpieczenstwa
utraty $srodkéw w wyniku ataku hakeréw i nieuczciwych praktyk firm prowa-
dzacych dzialalno$é gospodarcza poprzez Internet.

Streszczenie

Giéwnym celem opracowania jest charakterystyka wirtualnej monety o na-
zwie bitcoin i pokazanie jego roli w obrocie gospodarczym i transakcjach.
W oparciu o literature naukows i informacje z Internetu opisano spos6b emi-
sji bitcoina i sposéb dokonywania nim ptatnosci gléwnie w handlu interneto-
wym i wymiany na tradycyjne waluty. Zaprezentowano stosunek bankéw do
tej waluty i krétko przedstawiono przebieg oraz konsekwencje kryzysu na
rynku bitcoina spowodowanego upadloscig gieldy Mt. Gox. W opracowaniu
zamieszczono lez rozwazania na temat dotychczasowej ekspansji bitcoina
i perspektyw rozwoju rynku tego instrumentu.

Summary

Bitcoin — From the Success to the Crisis of the Virtual Coin

The main purpose of this paper is to characterize the virtual coin called
bitcoin and show its role in economic transactions. Based on scientific
literature and information from the Internet, the author describes how
Bitcoin is issued. He also describes methods of making payments with bitcoin
mainly in online trading and exchange it into traditional currencies. The
author presents the attitude of banks to that currency, and briefly shows
the course and consequences ol the crisis on the bitcoin market due to the
bankruptcy of Mt. Gox exchange. The article also includes a refllection on
the current expansion of Bitcoin and prospects for development of the market
for that instrument.
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