WSTEP

Czwarta rewolucja przemystowa stata si¢ impulsem do wprowadzenia i upowszech-
nienia technologii cyfrowej nie tylko w przemysle, ale takze w wielu sektorach
gospodarki, potggujac rozwdj gospodarki 4.0, zwanej inaczej nowg gospodarka
(new economy). Osiagni¢cia technologiczne i informatyczne gospodarki 4.0 staty
si¢ motywacja do wprowadzania na rynku finansowym nowych produktéw i ustug
finansowych oferowanych w $wiecie cyfrowym 1 odpowiadajacych na potrzeby
zmieniajacego si¢ rynku finansowego. W ten sposob narodzity si¢ innowacje fi-
nansowe w gospodarce 4.0. Z jednej strony dajg one duze mozliwosci rozwoju,
z drugiej sg nowym wyzwaniem, z ktorym muszg si¢ zmierzy¢ zardGwno instytucje
nadzorujace i organizujace ten rynek, jak i jego uczestnicy.

Celem przedktadanej monografii jest przedstawienie i ocena innowacji finanso-
wych powstatych dzigki osiggnieciom gospodarki 4.0, ktérej dynamiczny rozwoj
stal si¢ istotnym elementem obecnych czasow. Ksigzka sktada si¢ z dziesieciu
rozdziatow, ktérych autorzy, pracownicy Instytutu Finanséw Uniwersytetu Ekono-
micznego w Poznaniu, poszukuja odpowiedzi na pytanie o to, w ktorym kierunku
podaza wspolczesny rynek finansowy dzialajagcy w srodowisku nowoczesnych
technologii. Odpowiedz te chcg znalez¢ dzigki scharakteryzowaniu 1 analizie moc-
nych i stabych stron oraz szans i zagrozen rozwoju réznych innowacji finansowych
przedstawionych w najnowszej literaturze przedmiotu. W zwiazku z tym autorzy
starali si¢ zachowac¢ ich spojng strukturg¢ — kazdy z rozdziatdéw rozpoczyna si¢
wstepem, nastgpnie przedstawia definicj¢ i mechanizm funkcjonowania danej in-
nowacji, dalej jej analize¢ SWOT, a na koncu dorobek literatury na ten temat oraz
podsumowanie, w ktorym nakreslono jej potencjat rozwoju.

W rozdziale pierwszym przedstawiono technologi¢ blockchain, ktéra sama
W sobie nie jest innowacjg finansowa, stanowi bowiem narzedzie IT, jednak zo-
stata zaaplikowana jako fundament wielu innowacyjnych rozwigzan w dziedzinie
finanséw. Przede wszystkim blockchain pozwala na obrot kryptowalutami, ktore
rozwazano jako element systemu pieni¢znego w rozdziale drugim i jako element
systemu podatkowego w rozdziale trzecim. Blockchain umozliwia tez oferowa-
nie cyfrowych tokendw, instrumentéw finansowych w wirtualnym $§wiecie, za
posrednictwem tzw. initial coin offering (ICO) — oferty tokenow, ktéra zostata
zaprezentowana w rozdziale czwartym. W kolejnym, pigtym rozdziale pozostano
w obszarze pozyskiwania kapitatu, tym razem jednak za pomocg platform cyfro-
wych 1 przy udziale ,,thumu” kapitalistow, ktorzy za udzial w danym projekcie
crowdfundingowym otrzymuja nagrody. W rozdziale szostym zaprezentowano
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nowy model bankowosci, czyli banki internetowe, zwane tez cyfrowymi, ktore sg
nowymi instytucjami finansowymi wykorzystujagcymi najbardziej zaawansowane
technologie do obstugi os6b indywidualnych. Osobom tym stuzy tez aplikacja fin-
techowa wspomagajaca zarzadzanie ich budzetem finansowym, tj. aplikacja PFM
zaprezentowana w rozdziale siodmym. W szerszym zakresie osoby indywidualne
sa wspierane przez tradycyjnych doradcow finansowych 2.0 lub robodoradcéw
porownywanych w rozdziale 6smym. Ci ostatni wykorzystuja algorytmy uczenia
maszynowego do budowania i oceny efektywnosci portfeli inwestycyjnych, ktore
sa przedmiotem rozdziatlu dziewigtego. Wreszcie w ostatnim rozdziale ukaza-
no innowacyjng stron¢ badania sprawozdan finansowych. Audyt finansowy jest
niezbedny do prawidlowego funkcjonowania rynku finansowego 1 jakiejkolwiek
instytucji na nim dziatajacej. Stad 1 praca audytoréw nie mogta si¢ oby¢ bez wpro-
wadzenia nowoczesnych technologii.

Monografia jest skierowana do oséb zainteresowanych problematyka gospo-
darki 4.0, zwtaszcza o profilu ekonomicznym i prawnym, podejmujacych réznego
rodzaju aktywno$ci zwigzane ze wspotczesnymi finansami. Mamy nadziejg, ze
przedstawione przez nas tre$ci pozwolg Czytelnikowi rozwing¢ horyzonty 1 stang
si¢ inspiracja do kolejnych zywych dyskusji na temat zmieniajacego si¢ §wiata
finansow 1 przysztosci gospodarki §wiatowej zar6wno o numerze 4.0, jak 1 o nu-
merach nastepnych.

Katarzyna Perez
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1.3. Analiza SWOT stosowania technologii blockchain

Wybuchowy wzrost zainteresowania technologia blockchain i jej roznorodnymi
zastosowaniami prowadzi czasem do bezkrytycznego zachwytu i przekonania, ze
blockchain jest najlepsza architekturg dla wszelkich projektéw biznesowych. Tak
jak w odniesieniu do innych nowych rozwigzan technologicznych konieczna jest
jednak krytyczna refleksja nad mocnymi i stabymi stronami tej technologii oraz
szansami 1 zagrozeniami stojacymi przed jej rozwojem.

Mocne strony

Za zalete technologii nalezy uzna¢ mozliwos¢ tworzenia niezaprzeczalnych, za-
ufanych rejestrow. Dane zapisywane w bloku sg niezmienne i nieodwracalne,
a rejestru nie mozna sfalszowa¢. Rozwiazania oparte na blockchainie pozwalaja
na automatyczne dzialanie, bez koniecznosci angazowania posrednikéw lub pod-
miotdw stuzacych jako zaufana strona trzecia. Prowadzi to do spadku kosztow.
Prawdopodobnie najwazniejszg zaleta technologii jest jej elastyczno$¢. Pozwa-
la ona na przygotowanie rozwigzan dostosowanych do indywidulanych potrzeb,
gtéwnie dzigki mozliwosci wyboru migdzy siecig publiczng i prywatng. Block-
chain oferuje decentralizacje, skalowalno$¢!' i bezpieczenstwo sieci, cho¢ nalezy
mie¢ na uwadze, ze cechy te wystepuja z roznym nasileniem. Blockchain stanowi
platform¢ umozliwiajacg cyfrowa reprezentacj¢ dobr fizycznych (tokenizacja) czy
tez zapis regul biznesowych pod postacig kodu (inteligentne kontrakty).

Stabe strony

Z drugiej strony blockchain jest nadal mtoda, niedojrzata i niewystarczajaco prze-
testowang technologig. Jedna z jej istotnych wad jest to, ze w praktyce niemozliwe
jest jednoczesne zapewnienie decentralizacji, skalowalnosci 1 bezpieczenstwa.
Rozwigzania oferujace dwie sposrdd tych trzech cech nie beda w stanie zapew-
ni¢ trzeciej (Deloitte, 2020). Kazde zwigkszenie bezpieczenstwa lub wydajnosci
bedzie si¢ odbywato koszem drugiego parametru. Cho¢ publiczny blockchain
zapewnia wysoki poziom anonimowosci, nie jest to jednak anonimowos¢ dosko-
nata. Informacje o wszystkich transakcjach w sieci w zestawieniu z dodatkowymi
informacjami zewng¢trznymi oraz przy zastosowaniu zaawansowanych technik
analitycznych cze$ciowo umozliwiajg identyfikacje osob (Piech, 2017). W ba-
daniu PwC za jedne z najwigkszych barier we wdrozeniu technologii w danej

10 Skalowalnos¢ (scalability) to mozliwos¢ zwigkszenia skali dzialania systemu, czyli jego
zdolno$¢ do sprawnego dziatania w warunkach rosnace;j liczby uzytkownikéw i zwigkszajace-
go si¢ zakresu przetwarzanych danych (por. Stownik jezyka polskiego, www.sjp.pl).
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branzy uznano brak interoperacyjnosci mi¢dzy osobnymi sieciami blockchain oraz
(wspomniang wczesniej) niedostateczng skalowalnos¢ (PwC's global blockchain
survey). Blockchain jest podatny na tzw. atak 51%, czyli atak na sie¢ polegajacy
na przejeciu przez atakujacego kontroli nad ustalaniem konsensusu (na przyktad
poprzez przejecie ponad potowy catkowitej mocy obliczeniowej komputerow pod-
taczonych do danej sieci). Prawdopodobienstwo takiego zdarzenia zalezy miedzy
innymi od tego, jak dobrze zdecentralizowana jest siec.

Szanse

Nalezy si¢ przyjrze¢ globalnym trendom, ktore blockchain moglby wykorzystac¢
na swoja korzys¢, czyli szansom rozwoju. Rosnie popularnos¢ blockchaina jako
rozwigzania technologicznego. Technologia znajduje zastosowania w kolejnych
branzach. Cho¢ pierwotnie na pozycji lidera we wdrazaniu technologii uplasowat
si¢ sektor finansowy, najnowsze trendy pokazuja, ze zainteresowanie blokchainem
wzrasta w innych gat¢ziach gospodarki, na przyktad w produkcji przemystowe;,
sektorze energii, ustugach uzytecznosci publicznej 1 opiece zdrowotnej. Dodatkowo
przed blockchainem otwiera si¢ rowniez nowy rynek w ujeciu geograficznym, gdyz
przewidywania ekspertow wskazuja, ze wkrétce liderem we wdrazaniu technologii
mogg sta¢ si¢ Chiny, zastepujac USA (PwC's global blockchian survey). Szersze
zainteresowanie blockchainem w biznesie oznacza, ze popularyzuja si¢ rozwigzania
typu blockchain-as-a-service (czyli platformy oferowane w ,,chmurze”) oferowane
zaréwno przez wielkie firmy (Microsoft, Amazon, Oracle), jak 1 mniejsze (Chain)
(Blockchain w Polsce). Globalne trendy, ktére moga stanowic¢ szans¢ rozwoju dla
blochchaina, to na przyktad wysoki koszt scentralizowanych rozwigzan technolo-
gicznych, wysoki koszt 1 powolno$¢ transferu aktywow przy wykorzystaniu tra-
dycyjnych metod 1 technologii, generowanie przez przedsigbiorstwa duzych ilosci
informacji (big data), ktore musza by¢ przechowywane 1 analizowane. Eksperci
oceniaja, ze w najblizszym czasie zaangazowanie rzagdéw panstw w rozwigzania
oparte na tej technologii'' bedzie rosna¢ (The blockchain report, 2020), co daje
nadzieje na prawne uregulowanie rozwigzan opierajacych si¢ na blockchainie.

Zagrozenia

Aby moc si¢ rozwijac bez przeszkod, blochchain musi si¢ jednak zmierzy¢ z za-
grozeniami na przyktad ze strony otoczenia prawnego 1 czynnikOw spolecznych.
Odpowiedzi uzyskane w cytowanym juz badaniu PwC pokazaty, ze najwickszymi
barierami w stosowaniu tej technologii sg zmieniajace si¢ regulacje prawne oraz
brak zaufania do blockchaina w$rdd jego uzytkownikow. Na dalszych miejscach

' Przyktadem zaangazowania w rozwigzania blockchainu na szczeblu panstwowym sg
inicjatywy CBDC (central bank digital currency).
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wskazywano obawy w zakresie wlasnosci intelektualnej oraz zgodnosci z innymi
regutami. Na przyktad przechowywanie danych osobowych na blockchainie moze
sta¢ w sprzecznosci z zasadg prawa do bycia zapomnianym, bowiem zapisOw na
blockchainie nie mozna usung¢. Wydaje si¢ wiec, ze przepisy prawa, o ile nie
zostang zmienione, wyznaczajg granic¢ w rozwoju blockchaina. Spoteczne nasta-
wienie wobec tej technologii nadal oscyluje migedzy ostroznos$cia i watpliwos$ciami
a ,,hurraoptymizmem” prowadzacym do naduzywania technologii w sytuacjach,
w ktorych nie jest konieczna, co w przyszio$ci moze grozi¢ rozczarowaniem
1 przedwczesnym wycofaniem si¢ ze $ciezki rozwoju.

Czynnikiem ryzyka dla powodzenia projektow blockchainowych jest ponadto
jakos¢ danych oraz czynnik ludzki odpowiedzialny za wdrozenie konkretnych
rozwigzan. To, ze dane na blockchainie nie mogga by¢ zmienione, nie oznacza, ze
sg one poprawne, a dowolny kod pisany przez programiste moze zawierac btedy.
By unikna¢ ryzyka przy wdrazaniu rozwigzania biznesowego, konieczne sg wy-
czerpujace testy, ktore zwigksza jego koszty.

Jako podsumowanie powyzszych rozwazan w tabeli 1.4 syntetycznie zaprezen-
towano najwazniejsze mocne 1 stabe strony oraz szanse i zagrozenia technologii
blockchain.

Tabela 1.4. Analiza SWOT technologii blockchain

Mocne strony Stabe strony
e niczaprzeczalny, zaufany rejestr e nicdojrzala i niewystarczajgco przetestowa-
e brak potrzeby angazowania posrednika na technologia
lub zaufanej strony trzeciej e konieczno$¢ rezygnacji z jednej sposrod
e mozliwos¢ obnizenia kosztow trzech cech: decentralizacji, skalowalno$ci
e clastycznosc lub bezpieczenstwa
® rozwigzania szyte na miar¢ ® zapewniona przez sie¢ anonimowos¢ nie jest
doskonata

e brak interoperacyjnosci migdzy sieciami
e technologia podatna na tzw. atak 51%

Szanse Zagrozenia

e duza popularno$¢ technologii e zbyt czgsto zmieniajgce si¢ otoczenie
e tworzenie si¢ nowych zastosowan w kolej- prawne

nych branzach gospodarki e brak zaufania do technologii ze strony jej
e otwieranie si¢ nowych rynkéw uzytkownikow

geograficznych e obawy w zakresie wlasnosci intelektual-
e oferowanie blockchaina jako ustugi nej i zgodnosci z przepisami nt. danych

w chmurze osobowych
e wysokie koszty alternatywnych rozwigzan e naduzywanie technologii w sytuacjach, gdy
e trend dig data generujacy duze ilosci danych nie jest to uzasadnione, grozi rozczarowa-
e wprowadzenie prawnych regulacji niem spotecznym

technologii e bledy ze strony czynnika ludzkiego

Zrédto: opracowanie wiasne.



18 H. KOLODZIEJCZYK « 1. ZASTOSOWANIA TECHNOLOGII BLOCKCHAIN W FINANSACH

1.4. Finansowe zastosowania technologii blockchain

Dane zapisywane w rozproszonej bazie danych, ktora jest blockchain, mozna wy-
korzysta¢ do unikalnego zidentyfikowania pewnych aktywow. Stad tez blockchain
wykorzystuje si¢ do przeprowadzenia tzw. tokenizacji — rejestracji rzeczywistych
aktywow w tancuchu blokéw. Cyfrowe reprezentacje istniejgcych zasobow sg
nazywane tokenami'>. OECD stwierdza, ze token cyfrowy odzwierciedla prze-
niesienie praw do zasobu $wiata rzeczywistego na jego cyfrowa reprezentacj¢
1 stwarza tez mozliwo$¢ handlu nim 1 §ledzenia go w $wiecie wirtualnym (Mar-
chewka-Bartkowiak, 2019).

Klasyfikacja tokendw nie jest zagadnieniem trywialnym, stanowi szczegolne
wyzwanie dla instytucji odpowiedzialnych za regulowanie rynku finansowego,
ktore czgsto podkreslaja, ze doktadna ocena indywidualnych realiow ekonomicz-
nych lezacych u podstaw transakcji jest wazniejsza niz okreslenie przypisane da-
nemu tokenowi (OECD, 2019, s. 47). W zaleznosci od kontekstu tokeny moga si¢
zachowywac¢ w sposob zblizony do waluty (tokeny ptatnicze — payment/exchange
tokens), papieru wartoSciowego (tokeny inwestycyjne lub udzialowe — security
tokens) lub bonu uprawniajgcego do wymiany na okreslone dobra lub ustugi ofe-
rowane przez emitenta tokenu (tokeny uzytkowe — utility tokens) (Deloitte, 2019;
Marchewka-Bartkowiak, 2019). Moga by¢ one emitowane przez prywatne insty-
tucje (tokeny instytucjonalne) lub przez indywidulane osoby (tokeny personalne)
(Marchewka-Bartkowiak, 2019).

Przyktadem tokena ptatniczego jest bitcoin, ktéry jest ponadto okreslany mia-
nem kryptowaluty. Kryptowaluty mozna uzna¢ za pewien szczeg6lny podtyp walut
wirtualnych, ktére operujg na zasadzie zdecentralizowanej (peer-to-peer), a nie
sa emitowane przez bank centralny (Bech 1 Garratt, 2017), przy czym przez wa-
luty wirtualne nalezy rozumie¢ pieniadz elektroniczny emitowany i zazwyczaj
kontrolowany przez jego tworcoOw oraz uzywany i akceptowany przez cztonkow
okreslonej wirtualnej spotecznosci (Europejski Bank Centralny [EBC], 2012).

Bitcoin bardzo dobrze wpisat si¢ w trendy nowej gospodarki oraz zdecentra-
lizowanych finanséw (DeF1). Jest oparty na technologii blockchain, zapewnia
swoim uzytkownikom niemal doskonatg anonimowo$¢"®, a zarazem jest przej-
rzysty (rejestr transakcji jest publiczny, a kod ma charakter open source). Jego

12 Tak zdefiniowal tokeny Europejski Bank Centralny — tokenizacje traktuje jako repre-
zentacje istniejgcego zasobu za pomocg innych srodkéw lub w innych formach niz oryginalna
(EBC, 2019).

13 Jak zaznaczono juz wcze$niej, nalezatoby uzy¢ raczej sformutowania pseudonimowosc.
Oczywiscie wywoluje to kontrowersje dotyczace wykorzystania kryptowalut w handlu nie-
legalnymi dobrami i uslugami. Analizy sugeruja jednak, ze dla przestepcoOw wykorzystanie
kryptowalut jest na 0og6t zbyt trudne lub zbyt malo anonimowe (Wikarczyk, 2019).
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storow w mediach
spoteczno$ciowych
dostarczaja solidnych
informacji na temat
prognozowania stop
zwrotu z bitcoina?

Tabela 3.1— cd.
Rok p Oed 1
Autorzy publikacji Tematyka badan Whioski
Dominique 2021 Czy nastroje inwe- W okresie tzw. ,,banki cenowej” istnieje

statystycznie istotna zalezno$¢ miedzy
nastrojem inwestorow a zwrotami z bit-
coina dla czestotliwosci do 15 minut

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie przytoczonej literatury.

Tabela 3.2. Wybrane badania w obszarze kryptowalut — autorzy krajowi

IT i globalizacja
zmienig mechanizm
kreacji pieniadza?

Autorzy pull){]i(;(l:lcji Tematyka badan Whioski
Janusz Brzeszczyn-| 2020 | Bitcoin jako nowa | Bitcoin nie spetnia kryteriow, ktore po-
ski, Jerzy Gajdka, waluta winny spetnia¢ waluty.
Tomasz Schabek Kurs bitcoina jest bardzo stabo powigza-
ny z kursami walut tradycyjnych, ktore
z kolei sa ze sobag mocno skorelowane.
Cena bitcoina nie zmienia si¢ w odpo-
wiedzi na publikacje nowych danych
makroekonomicznych
Pawel Marszatek 2019  |Kryptowalu- Jest za wezesnie, by mozna byto uznaé
ty — pojecie, cechy, | kryptowaluty za pienigdz.
kontrowersje Ujednolicenie rozwigzan w sferze
kryptowalut przyniesie korzysci dla
zwolennikow 1 przeciwnikoéw walut
wirtualnych
Katarzyna Wtosik 2019 | Porownanie wybra- | Platforma, ktora znajduje si¢ wsrod
nych gield krypto- | globalnych liderow w obrocie bitcoinem
walut pod wzgledem | w danej walucie tradycyjnej, moze by¢
ptynnosci postrzegana jako podmiot maty, jesli
zostanie wziety pod uwage obrot w in-
nej walucie tradycyjnej
Andrzej Stawinski 2020 | Czy technologie Kryptowaluty beda musiaty przejs¢ diu-

g3 ewolucje, zanim beda mialy szansg
sta¢ si¢ integralng cze$cig systemow
monetarnych, zamiast by¢ aktywami
czysto spekulacyjnymi
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Tabela 3.2 — cd.
Autorzy pull){]i(;(l;cji Tematyka badan Whioski
Marcin Kowal- 2019  |Perspektywa rozwo- | Tego typu rozwigzania mogg by¢ uzy-
czyk, Dominik ju technologii block- | wane przez srodowiska przestgpcze.
Wilga chain w sektorze Wykorzystanie tego typu rozwigzan
publicznym w sektorze publicznym bytoby nie-
zgodne z zatozeniami oddolnego ruchu
kryptologdéw tworzacych zalozenia teo-
retyczne sieci rozproszonego zaufania
Barbara Bedow- 2021 Czy istnieje jedna Tylko ztoto mogto by¢ postrzegane
ska-Sojka 1 Agata bezpieczna przystan |jako silna, bezpieczna przystan podczas
Kliber w przypadku roz- wszystkich turbulencji, z wyjatkiem
nych turbulencji? COVID. Czasami kryptowaluty moga
Przyktady ztota, bit- | odgrywac role stabych bezpiecznych
coina i ethera przystani na rynku europejskim
Barbara Bedow- 2020 | Zmienno$¢ i ptyn- Duza zmiennos¢ przyciaga inwestorow
ska- Sojka, Tomasz no$¢ na rynkach 1 powoduje wigksze zainteresowanie
Hinc i Agata Kliber kryptowalut nowymi instrumentami finansowymi

Irédto: Opracowanie wlasne na podstawie przytoczonej literatury.

3.3. Opodatkowanie transakgji kryptowalutowych
w wybranych krajach swiata

W zaleznosci od regionu $wiata podejscie do opodatkowania transakcji krypto-
walutowych moze by¢ zgota rozne, a harmonizacja tych systemow moze potrwac
jeszcze wiele lat. W tym rozdziale autor postanowit przeanalizowa¢ podstawowe
zasady opodatkowania walut wirtualnych wsrod najbardziej rozwinigtych gospo-
darek swiata na trzech roznych kontynentach: w Ameryce Péinocnej (Stany Zjed-
noczone), Azji (Japonia) i Europie (Niemcy). Nastepnie przedstawiono, jak na
tym tle wygladaja rozwigzania stosowane w Polsce, gdzie takze w ostatnich latach
udoskonala si¢ zasady podatkowe dotyczace transakcji kryptowalutowych. Nie
zaprezentowano tu stanowiska Unii Europejskiej w tej sprawie, poniewaz wsrod
politykow panstw UE opodatkowanie kryptowalut jest nadal waznym obszarem
do dyskusji 1 potencjalnego wspodtdziatania bez ostatecznych rozstrzygniec.

Niemcy

Zgodnie z prawodawstwem w Republice Federalnej Niemiec kryptowaluty nie sg
prawnym $rodkiem ptatniczym. W zwigzku z tym dochodoéw osiagnietych z ich
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sprzedazy nie mozna porownywac z dochodami z akcji, inwestycji lub innych trans-
akcji finansowych. Zgodnie z interpretacjami wydawanymi przez organy skarbowe
w Niemczech dochody z handlu kryptowalutami sg pordownywalne z dochodami
z dziet sztuki czy innych kosztownosci. Dzigki temu zyski ze sprzedazy walut cy-
frowych moga w niektorych przypadkach by¢ wolne od podatku. Jest to zalezne od:

* dochodu lub zysku uzyskanego ze sprzedazy kryptowalut,
* okresu posiadania przez podatnika kryptowalut (TaxFix, 2021).

W sytuacji kiedy podatnik posiada kryptowalute przez dtuzej niz rok, sprzedaz
jest wolna od podatku niezaleznie od osiggni¢tego dochodu. Co wigcej, nie ma
obowigzku deklarowania tego typu zyskow w zeznaniu podatkowym. W przy-
padku gdy kryptowaluty sg sprzedawane po okresie krdtszym niz 12 miesigcy
od daty ich zakupu, od podatku sg zwolnione zyski w kwocie nieprzekraczajace]
600 euro. Nalezy jednak pamietac, ze gdy zysk bedzie wyzszy niz 600 euro,
wowczas podatnik jest zobligowany, aby optaci¢ podatek od catej kwoty osiag-
nigtego dochodu (Einkommensteuergesetz, 2020, § 23, ust. 3). Podatnicy, ktérzy
realizujg transakcje kryptowalutowe regularnie, mogg mie¢ problem z okresleniem
doktadnego okresu przechowywania kryptowaluty. Wéowczas istnieje mozliwosé
zastosowania metody FIFO 1 LIFO (Einkommensteuergesetz, 2020, § 23, ust. 1,
pkt 2, zdanie 3). Zdecydowanie bardziej przyjazna wydaje si¢ metoda FIFO, ktora
pozwala na prowadzenie szczegdlowego rejestru transakcji. Aby obliczy¢ dochdd,
nalezy ceng¢ sprzedazy pomniejszy¢ o koszt nabycia oraz koszty transakcyjne. Je-
zeli w wyniku transakcji podatnik ponosi stratg, moze pomniejszy¢ o jej wysokos¢
swoje zobowigzanie podatkowe wynikajace z prywatnych transakcji sprzedazy
takich jak dziet sztuki czy kosztownosci. Jezeli podatnik nie osiggnal zadnych
zyskoéw, ma mozliwos$¢ przeniesienia swoich strat bez ograniczen na przyszite lata
1 skompensowac je przysztymi zyskami. W Niemczech tego rodzaju sprzedaz jest
opodatkowana podatkiem dochodowym od oséb fizycznych, daning solidarnoscio-
wa oraz w niektorych przypadkach takze podatkiem koscielnym (De Hoon, 2021).
Stawki podatku dochodowego w Niemczech wedtug stanu na rok podatkowy 2021
przedstawia tabela 3.3.

Tabela 3.3. Opodatkowanie transakcji kryptowalutowych w Niemczech w 2021 roku

Dochdd Stawka podatkowa
Ponizej 9408 EUR 0
9409 EUR - 57 051 EUR 14
57 052 EUR —270 500 EUR 42
Powyzej 270 501 EUR 45

Zrodto: (Ustawa z dnia 8 pazdziernika 2009).
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Stany Zjednoczone

W Stanach Zjednoczonych kryptowaluty podlegaja opodatkowaniu podatkiem od
zyskow kapitalowych (capital gains tax) oraz podatkiem dochodowym (income
tax). W przypadku podatku od zyskow kapitatowych sg to:

» sprzedaz kryptowaluty za walute tradycyjna,

* wykorzystanie kryptowaluty do zakupu towardéw 1 ustug,

* handel lub zamiana jednego zasobu kryptograficznego na inny, na gietdzie
lub bezposrednio w trybie peer-to-peer.

W przypadku podatku dochodowego opodatkowaniu podlegaja:

* wynagrodzenie za prac¢ wyptacone kryptowaluta,
» dochdd osiggniety z ,.kopania” kryptowalut 1 optat transakcyjnych,
» wszelkie zyski z odsetek od kryptowalut z pozyczek zdecentralizowanych.

W Stanach Zjednoczonych zobowigzanie podatkowe od zyskoéw kapitatowych
jest zalezne od tego, jak dtugo podatnik trzyma swoje aktywa i w jakim przedziale
podatkowym znajduje si¢ osiggniety przez niego dochod. W przypadku aktywow
posiadanych krocej niz rok wszelkie zyski s3 opodatkowane wedlug stawek wtasci-
wych dla podatku dochodowego (Leech, 2021). Stawki podatkowe obowigzujace
w 2021 roku przedstawia tabela 3.4.

Tabela 3.4. Stawki podatku dochodowego w USA na 2021 rok

Status / Rozlicz.enie ROZliCZEI.lie w.sp(')lne rﬁ;lci;;;l;g;vi; Gloralodzny
St(z:;vka samodzielne z malzonkiem osobno )
) ®) ®) .
10 do 9950 do 19 900 do 9 950 do 14 200
12 9951-40 525 19 901-81 050 9951-40 525 14 201-54 200
22 40 526-86 375 81 051-172 750 405 26-86 375 54 201-86 350
24 86 376-164 925 172 751-329 850 86 376-164 925 86 351-164 900
32 164 926-209 425 | 329 851-418 850 164 926-209 425 164 901-209 400
35 209 426-523 600 | 418 851-628 300 | 209 426-314 150 | 209 401-523 600
37 powyzej 523 600 powyzej 628 300 powyzej 314 450 powyzej 523 600

Irédto: (Internal Revenue Service).

Wszelkie straty moga zosta¢ wykorzystane do zmniejszenia podstawy podat-
ku dochodowego o maksymalnie 3000 USD. Jezeli kwota straty przekracza ten
prég, moze zosta¢ przeniesiona na kolejne lata podatkowe. Posiadanie krypto-
waluty przez okres dtuzszy niz rok wigze si¢ ze znacznie nizszym podatkiem od



