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Streszczenie

Artykul otwiera dyskusje nad wykorzystaniem sieci blockchain w systemie finansowym oraz nad jego
wspolczesng ewolucja. Systematyzuje informacje zwigzane z tematyka rejestrow rozproszonych w fi-
nansach. Celem artykulu jest zwrdcenie uwagi na mozliwa zmiane kierunku w rozliczeniach miedzy
instytucjami finansowymi. Autor wykorzystal do analizy dostepna literature, artykuly naukowe, Zré-
dla internetowe dotyczace zastosowania technologii blockchain w finansach. Autor ma nadzieje, ze
dyskusja nad tym tematem rozpocznie cykl artykuléw i analiz dotyczacych sieci blockchain w syste-
mie finansowym, a z czasem mozliwa bedzie implementacja tej technologii na skale miedzynarodowa.

Stowa kluczowe: system finansowy, system rozliczeniowy, technologia blockchain, rozproszone rejestry
Kody klasyfikacji JEL: G20; G21

1. Wprowadzenie

Rozwdj technologiczny systemdéw komputerowych trwa kazdego dnia. System finansowy
nie korzysta jednak ze wszystkich nowych osiagnie¢ techniki i nowych technologii. Przyswa-
jane s jedynie rozwigzana, ktére w sposdb przetomowy moga wptyna¢ na dotychczas przyjete
rozwigzania. Stworzenie technologii rozproszonych rejestréw, systemu kryptograficznego,
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blockchain, jest porownywalne do rewolucji internetowej. Najwieksze instytucje finansowe
na $wiecie korzystaja juz z podstawowych mozliwosci blockchain, ale zakres jego wykorzy-
stania jest bardzo ograniczony. Po fali entuzjastycznych pierwszych recenzji sieci rozpro-
szonych rejestréw teoretycy oraz praktycy zdali sobie sprawe, ze istnieje wiele ograniczen
nowych rozwigzan i trudnosci w implementacji blockchain do istniejacej rozbudowanej
infrastruktury systemu finansowego.

Gléwnym zalozeniem rozproszonych rejestrow jest odejscie od centralnego zarzadzania
informacja w kierunku zaszyfrowania jej u kazdego uczestnika systemu, co wigze sie ryzy-
kiem ingerencji uzytkownikéw w operacje obliczeniowe poszczegoélnych blokéw przecho-
wywanych danych [Walch, 2017].

Celem artykulu jest analiza dostepnej literatury, artykuléw naukowych, literatury facho-
wej oraz zrddel internetowych na temat zastosowania technologii blockchain przez instytu-
cje finansowe na $wiecie. Praca ma charakter przegladowy, wykorzystano w niej literature
dotyczaca technologii blockchain dostepna do 2018 .

2. System finansowy

System finansowy jest to uktad powigzanych wzajemnie instytucji finansowych, rynkéw
finansowych oraz pozostatych elementéw infrastruktury systemu finansowego [Matysek-]Je-
drych, 2007]. Dzigki tym powigzaniom nastepuje przeptyw kapitalu w gospodarce, trwa ciagty
ruch pienigdza pomigdzy uczestnikami rynkéw finansowych oraz jest ustanowiona kontrola
nad strumieniami pienieznymi. Polaniski [2004, s. 20-22] wyro6znil nastepujace funkcje sys-
temu finansowego: monetarng, kapitalowo-redystrybucyjng oraz kontrolng. Pierwsze dwie
traktuja o transferze pienigdza na rynku, od kreacji pienigdza po wykorzystanie mechani-
zmow platnosci oraz uwzgledniajg przeptyw srodkéw finansowych pomiedzy uczestnikami
rynku z wykorzystaniem instrumentéw fiskalnych. Kontrolna funkcja umozliwia weryfika-
cje strumieni pieni¢znych. Funkgja ta jest kluczowa z uwagi na potrzebe zapewnienia stabil-
nosci systemu, a co za tym idzie utrzymania wiary w istniejgcy system finansowy.

W systemie finansowym wazne jest zapewnienie sposobdw transferu srodkéw w czasie,
sposobdéw gromadzenia $rodkéw pienieznych, uzytkowanie dogodnej infrastruktury tech-
nologicznej oraz zapewnienie informacji o cenie [Crane i in., 1995]. Nieodlgcznym elemen-
tem jest rowniez ograniczenie ryzyka w postaci zapewnienia odpowiednich procedur i metod
dziatania uczestnikow. Regulacje wdrazajg najbogatsze kraje na $wiecie pod dyktando naj-
wiekszych instytucji finansowych. Za swoimi interesami lobbujg wéréd decydentow globalne
korporacje finansowe, dazace do §wiatowego oligopolu.

Obecna infrastruktura rynkéw finansowych sklada si¢ z wielu uczestnikéw, ktérych zada-
niem jest rozliczanie i rejestrowanie platnosci, transakeji papieréw wartosciowych, derywatow
iinnych. Jednostki rozliczajace pozwalajg ustali¢ w kazdej chwili wlasciciela aktywéw i strony
transakcji. Dotychczasowe rozwigzania funkcjonalne systemu finansowego spetniaty swoja
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role od blisko wieku, jednak grupy prawodawcze oraz instytucje finansowe zwigkszaja swoje
uprawnienia, co prowadzi do nieuwzgledniania najmniejszych podmiotéw przy podejmowaniu
decyzji o rozwoju rynkéw finansowych. Powigkszajace swojg kapitalizacje miedzynarodowe
korporacje finansowe uzurpowaly sobie prawo do decydowania o kierunku rozwoju gospo-
darek krajowych oraz indywidualnych uczestnikéw systemu finansowego. W ocenie autora
prowadzi to do cyklicznych kryzyséw finansowych, jednak nie jest to przedmiotem artykutu.

3. Historia blockchain

W 2008 r. ujrzala $wiatlo dzienne nowa technologia, ktéra moze zosta¢ implementowana
przez uczestnikow systemu finansowego. Technologia blockchain jest uwazana za technologie
rewolucyjng na miare wynalazku XXI w. Ponad 9-letnia historia technologii blockchain jest
$cisle powigzana z kryptowalutg bitcoin. Stworzyla go jedna osoba lub grupa anonimowych
kryptograféw nazywanych Satoshi Nakamoto [Nakamoto, 2008]. Rozpoczeta sie ewolucja
tej technologii, ktorej kolejnym etapem okazal si¢ system blokéw o nazwie Ethernum, zapro-
jektowany i ogloszony w 2014 r. przez wéwczas 19-letniego Vitalika Buterina [Wood, 2014].
W Ethernum mozna bylo wykorzysta¢ inteligentne kontrakty. Przedsigbiorstwa dostrzegty
mozliwo$ci drzemiace w tym rozwigzaniu i na przetomie lat 2018/2019 byly na etapie uspraw-
niania zaprojektowanych procesow.

W Ethernum istnieje mozliwos¢ uzycia aplikacji oraz skryptéw, ktore s3 w stanie wyko-
na¢ wszystkie zaplanowane kodem dziatania - sg to tzw. smart contracts. W pierwotnym
projekcie Vitalika bylo zawarte przestanie o stworzeniu $wiatowego, zdecentralizowanego
rejestru umow, kontraktow, praw wlasnosci oraz mozliwosci rozliczania transakceji w ramach
wymiany kryptowaluty dzialajacej jak bitcoin.

4, Zastosowanie technologii blockchain

Bitcoin jako potencjalny system rozliczen, parapieniadz i pierwsza kryptowaluta na §wiecie
ma pewne ograniczenia, ktore zauwazyl Extance [2015]. Podatny jest na spekulacje ceng oraz
mozna wykorzysta¢ kradzione klucze prywatne do transakeji, ktorych nie da si¢ odwrdcic.
W zwigzku z tym bitcoin nie ma cech, ktére pozwolityby uwazac go za pewny srodek ptatni-
czy, nienarazony na szybka utrate wartoéci. Liczba bitcoindéw jest ograniczona do 21 milionéw
[Yermack, 2015], ktore wyliczone zostang w najblizszych latach. Ograniczona podaz odrdznia
bitcoina od bezwartosciowych walut drukowanych w okresie hiperinflacji, aczkolwiek naraza
na ataki spekulacyjne i wytworzenie banki cenowej oraz dokonywanie anonimowej mani-
pulacji przez instytucje dysponujace wystarczajacy iloscig gotoéwki. Instytucjami tymi moga
by¢ $wiatowe banki lub nawet migdzynarodowe kartele narkotykowe, ktérych nielegalnie
uzyskane $rodki finansowe sg niejednokrotnie poréwnywalne z korporacjami finansowymi.
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Przykladem niestabilnosci bitcoina w stosunku do dolara amerykanskiego bylo wprowa-
dzenie 7 grudnia 2017 r. kontraktéw terminowych na bitcoina [Corbet i in., 2018]. Z blisko
20 tys. dol. za jeden token w kilka dni cena spadfa o prawie 70%. Takie zalamanie wyceny
jakiegokolwiek aktywu na $wiecie doprowadzitoby wiele niezabezpieczonych przedsigbiorstw
na skraj upadku, a ptynnos¢ finansowa z dnia na dzien zostalaby utracona. Potrzeba stabi-
lizacji wyceny bitcoin wydaje sie zasadnym postulatem.

Technologia blockchain, czyli fancuch blokéw, umozliwia transfer pieni¢zny miedzy klien-
tami bez konieczno$ci posiadania rachunku bankowego [Peters, Panayi, 2016], praktycznie
bezkosztowo. Blockchain to rozproszona baza danych, bez centralnej jednostki. Kazdy uczest-
nik sieci bierze udziat w zaszyfrowanej, ale publicznie widocznej transakcji. Kazdy nowy blok
jest dolaczany do poprzednich, stad trudnos¢ w zafalszowaniu - bez uwierzytelnienia — przez
uczestnikow bedacych juz w ciggu kryptograficznym. W kazdym ancuchu blokéw jest row-
niez widoczna historia transakcji, ktérej nie mozna zmieni¢, usung¢. Lancuch blokéw jest
zdecentralizowany i rozproszony. Idea decentralizacji bazy danych moze wprowadza¢ zmiany
w systemie finansowym, poréwnywalne do rewolucji internetowej na poczatku XXI w. Wyeli-
minowanie trzeciej strony transakcji, jakg znamy z istniejacych rozwigzan, zamieniono na kon-
sensus pomiedzy uzytkownikami — Nakamoto konsensus [Bonneau i in., 2015], czyli swego
rodzaju loteria taczenia weztéw pomiedzy faczonymi blokami. Wykonana praca jest wynagra-
dzana na podstawie proof of work [Nakamoto, 2008]. Drugi typ konsensusu jest klasycznym
algorytmem bizantyjskim [Zheng i in., 2016], jest systemem bez wynagrodzenia, systemem
glosowan w celu uzyskania satysfakcjonujacego wszystkich wyniku polaczen w zamknietych
sieciach. Baza danych jest tworzona w modelu open source, w architekturze peer-to-peer (P2P).
Algorytmy kryptograficzne ksieguja poszczegdlne transakcje anonimowo w kazdej ksigzce,
u kazdego uczestnika sieci. Kazda transakcja jest chronologicznie dopisywana do kolejnego
bloku, za pomocg ztozonych matematycznych algorytméw. Zadna poprzednia transakcja, do
ktdrej jest dotgczana nowa transakcja, nie moze zosta¢ usunieta lub zmieniona. Jedna wspolna
ksigzka rozliczeniowa jest uaktualniana w tym samym czasie u kazdego uczestnika sieci, co
jest gwarancja potwierdzenia poprawnosci oraz wykonania transakcji.

Od samego poczatku od wdrozenia technologii blockchain i wykorzystania jej przy kre-
owaniu kryptowalut, stalo si¢ jasne, ze kryptowaluty sa tylko poczatkiem wykorzystania
tego innowacyjnego rozwigzania. Kryoptografowie, informatycy oraz pozostali inzyniero-
wie zaproponowali wdrozenie blockchain do rejestracji umoéw, praw majatkowych czy tez
pozostatych dokumentéw.

Wykorzystywana jest funkcja haszujaca [Zysking, Nathan, 2015] do przenoszenia danych
lub zbioru danych. Tworzony skroét jest [Foroglou, Tsilidou, 2015]:

« odporny na kolizje — dwa rozne zestawy danych nie dadzg tego samego skroétu i nie ma
praktycznej mozliwosci wygenerowania zestawu danych o takim samym skrocie jak
wskazany zestaw danych,

+ jednokierunkowy, nieodwracalny — nie da si¢ odtworzy¢ oryginalnej wiadomosci, zna-
jac jej skrot,



Blockchain w systemie finansowym 81

« znakowany czasem - zaréwno transakgcje, jak i bloki sg zsynchronizowane pomiedzy
uczestnikami sieci.

Pojedyncze transakcje sa haszowane oddzielnie, co tworzac bloki, gwarantuje integral-
nos¢ rejestru transakcji. Kazdy uzytkownik wykorzystuje swdj klucz, ktory nie jest certyfi-
kowany. Spdjne jest to z zalozeniem o decentralizacji i anonimowosci transakcji.

System finansowy w kazdym swoim elemencie jest powigzany z centralng jednostka roz-
liczajaca. W przypadku oséb indywidualnych jest to system bankowy, natomiast instytucje
finansowe réwnocze$nie rozliczajg wlasne transakcje, wykorzystujac podmioty nazywane
clearing companies. Ta struktura organizacyjna jest szczegdélnie znana w Polsce, gdzie rok
po roku gromadzi si¢ coraz wiecej centréw finansowo-rozliczeniowych migedzynarodowych
instytucji finansowych. W kazdym z centréw istniejg dziesigtki departamentdw, ktére zaj-
muja si¢ pojedynczym elementem tancucha rozliczeniowego, ktéry ostatecznie prowadzi do
potwierdzenia poprawnosci transakcji. Blockchain umozliwia zastgpienie wszystkich rodza-
jow transakcji, a wiec operacji na papierach wartosciowych, obrotu wierzytelnosciami, fun-
duszami oraz umowami [Mainelli, Milne, 2016].

Poza wymienionymi zastosowaniami technologii blockchain w finansach, doszukac sie
mozna wielu innych jej zastosowan w zyciu codziennym, tj.:

o dokumenty dostepne publicznie: $wiadectwo wlasnosci gruntéw i nieruchomosci, $wia-
dectwa rejestracji pojazddow,

o dowody: prawo jazdy, dowod osobisty, paszport,

o dokumenty prywatne: weksle, umowy, podpisy, testamenty, pelnomocnictwa, ubezpie-
czeniowe polisy, poswiadczenia notarialne dokumentéw.

Funkcje braku mozliwosci edycji danych wprowadzonych w bloku w technologii block-
chain mozna wykorzysta¢ w ramach znakowania przeptywu towaréw z zapiséw z GPS. Oprocz
danych o polozeniu mozna znakowac wszystkie warunki przewozu towardw, cech towardw,
autentycznos$¢ pochodzenia i zapisywac je w blockchain. W 2015 r. powstal miedzynaro-
dowy rejestr diamentéw [Loebbecke Lueneborg, Niederle, 2018]. Mozna réwniez stworzy¢
certyfikaty energetyczne dla konsumentéw, w celu optymalizacji przesylu energetycznego.
Kolejnymi czesciami, ktére mozna wdrozy¢ s3 wspomniane zarzgdzanie tozsamoscig ludzi,
zarzadzanie autentycznoscig dokumentéw.

Kryptowaluty natomiast moga dostarczy¢ panstwu mozliwosé¢ tatwego przekazywania
bezposrednio ptatnosci pomocowych dla obywateli, tzw. helicopter drop [Soloma, Spychal-
ski, 2017] — narzedzie polityki pienieznej. Pominiecie posrednikéw finansowych znacznie
naruszyloby przyjete obecnie rozwigzania.

Kontynuujgc mozliwosci wykorzystania blockchain poprzez kryptowaluty, wydaje sie
zasadne, azeby w pierwszej kolejnosci swoja kryptowalute do rozliczen miedzy swoimi syste-
mami mogly stworzy¢ instytucje finansowe, natomiast po okresie stabilno$ci mozna uczynic
krok dalej i zaoferowac rozliczenia osobom indywidualnym. Taki plan zaproponowaly banki
UBS, Deutsche Bank, BNMY Mellon, brytyjski dom maklerski ICAP oraz Banco Santander
[FT, 2016]. Krok taki wynika z faktu, ze nie mozna uregulowa¢ obrotu bitcoinem. Ponadto
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gieldy przechowujace kryptowalute oraz wirtualne portfele moga w latwy sposob przy-
wlaszczy¢ sobie przechowywany wirtualny pieniadz. Przypadek Mt. Gox, gieldy kryptowa-
lut, ktdra oglosita upadtosc i przywlaszczyta sobie 744 408 bitcoindw, jest gldwna przestroga
dla wdrozenia bitcoina jako miedzynarodowej waluty rozliczeniowej [CCN, 2014].- Kwestia
przechowywania kryptowaluty w serwisach internetowych nie jest rozwigzaniem mniej bez-
piecznym niz przechowywanie klucza do swojego portfela na komputerze PC lub pamieci
masowej. Obie jednostki fatwo moga zosta¢ uszkodzone, a bitcoin nie zostanie odzyskany
poprzez zgloszenie reklamacji do jednostki nadzorujacej, ktorej w tym przypadku nie ma.

5. Blockchain w praktyce

W ostatnim dwudziestoleciu instytucje finansowe przeksztalcaly si¢, wykorzystujac
przede wszystkim rozwigzania internetowe. Przyspieszone zostaly rozliczenia, komunikacja
z klientami odbywata si¢ poprzez zbudowane do tego celu internetowe platformy. Wszyst-
kie dziatania byly jednak zwigzane z instytucjami rozliczajacymi i weryfikujacymi. Interne-
towa rewolucja przyjela miano FinTech 1.0, natomiast blockchain moze okazac si¢ rewolucjg
FinTech 2.0. Poréwnujac FinTech 2.0 do poprzedniej wersji, zauwazamy przede wszystkim
zwigkszong efektywnos$¢ systemow, decentralizacje rozliczen, obnizone koszty weryfika-
cji, zwiekszone bezpieczenstwo transakcji, brak posrednikéw. W rozproszonych rejestrach
blockchain transakcje zwigzane z papierami warto$ciowymi moga zostac rozliczane po kilku
minutach, natomiast w dotychczasowej infrastrukturze ksiggowane sg dopiero po 2 dniach.

0d 2015 r. najwigksze amerykanskie banki zainicjowaty badania nad technologig block-
chain [Guo, Liang, 2016] oraz nad mozliwosciami wdrozenia rozwigzan w systemie finan-
sowym. Banki Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS ustanowily laboratorium blockchain.
Réwnoczes$nie US Depository Trust & Clearing Corporation, Visa, Society for Worldwide
Interbank Financial Telecomunication rozpoczely rozwijanie swoich planéw wdrazania
blockchain w swoich §rodowiskach biznesowych. Swiat ujrzaty pierwsze opracowania i plany
analitykéw. Goldman Sachs jako pierwszy opatentowat sposéb rozliczania transakeji [Guo,
Liang, 2016], natomiast gieldy Nasdaq Stock Market i New York Stock Exchange prowadza
zaawansowane prace i testy rozwiazan rozliczania transakeji gietdowych na platformie LinQ.
Pod koniec 2015 r. pierwsze testy uznano za sukces [Guo, Liang, 2016].

Najbardziej znanym konsorcjum pracujacym nad mozliwosciami blockchain w syste-
mie finansowym jest konsorcjum R3 [Suberg, 2017]. Skupia ono 40 znaczacych $wiatowych
instytucji finansowych, m.in. Bank of America, Citigroup, Morgan Stanley, Deutsche Bank,
Barclays Bank. Dolaczyly réwniez chinskie instytucje. Konsorcja powstaja z uwagi na moz-
liwosci wykorzystania blockchain w grupach. Na platformie Corda [Brown i in., 2016] grupa
tych przedsiebiorstw przetestowala mozliwo$¢ dokonania transakeji oraz jej rozliczenia bez
zbednych dziatan rekonsyliacyjnych. Rozliczenie moze zosta¢ zakonczone tego samego dnia,
czyli jeden dzien krécej w poréwnaniu z obowigzujacym standardem.
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Standard Chartered [SC, 2016] oraz National Australia Bank [BankingTech, 2016] wspol-
nie z Canadian Imperial Bank of Commerce testuja juz kryptowalute ripple, ktorej dziatanie
jest oparte na blockchain, do wybranych transakcji miedzynarodowych. Rozliczenie odbywa
sie w 10 sekund, natomiast wedlug standardowych rozwigzan sg to 2 dni. Koszty takich
transakcji zostalyby obnizone wedtug obliczen McKinsey o 40% [McKinsey, 2016]. W skali
$wiatowej s3 to miliardy dolaréw rocznie. Koszty operacyjne spadtyby o 13,5-15mld dol.,
koszty ryzyka dziatalnosci zmniejszone zostalyby o 1,1-1,3 mld dol. Wykorzystanie techno-
logii blockchain przez jedno przedsiebiorstwo nie przyniesie takich korzysci jak wspotpraca
w ramach sieci przedsigbiorstw korzystajacych z infrastruktury systemu finansowego.

Odmienne podejscie od ogétu do blockchain w systemie finansowym proponuja Ikeda
i Hamid [2018]. Wedlug nich sie¢ rozproszonych rejestréw mozna wykorzysta¢ w rewolucji
nowej ekonomii. Autorzy nie chcg ingerowac holistycznie w system rozliczen, ktéry obecnie
gwarantuje bezpieczenstwo finansowe gospodarki §wiatowej, a sugeruja odejscie od ekono-
mii pienigdza (monetized economy) na rzecz koncepcji barteru.

Barter znany jest od tysiecy lat, a polega na wymianie towaréw i ustug bez wykorzystania
srodkow platniczych. Ikeada i Hamid proponuja wykorzystac sie¢ rozproszonych rejestrow
w matych sieciach blockchain o nazwie Mariana. Mariana jako mikrosystem rozliczeniowy
nie potrzebowalby pienigdza, tokendw, wirtualnej waluty, potwierdzania transakcji (proof
of work), a jedynie minimum dwie osoby, ktére chca dokona¢ transakeji wymiany produk-
tow lub ustug. Autorzy przekonuja, ze nowoczesny barter pozwoli na nowo ustali¢ wartos¢
przedmiot6w i ustug. Pieniagdz funkcjonowalby w ekonomii nadal, jednak jako alternatywne
rozwigzanie w stosunku do barteru. Nie jest to rewolucyjne podejscie do nowoczesnej eko-
nomii, jednak pobudza do refleksji nad stusznoscig obecnych zasad systemu rozliczeniowego
oraz wyceny towardw i ustug.

6. Regulacje prawne

Postulowane zmiany w prawie, jakie sa potrzebne do pelnego uregulowania rozliczen
w ramach sieci blockchain, wiagza si¢ z modyfikacjami prawa dotyczacymi m.in. prawa
bankowego, instrumentéw platniczych, systemoéw rozliczeniowych, nadzoru nad rynkiem
finansowym. Stany Zjednoczone przyjely pozycje wyczekujaca, wydajac jedynie lakoniczne
komunikaty, iz bitcoin i blockchain s3g uzupelnieniem istniejacego systemu finansowego,
natomiast Parlament Europejski i Europejski Bank Centralny stwierdzily, ze kryptowaluty
wplywajg negatywnie na zaufanie do bankéw centralnych [Szczerbowski, 2017]. Pojedyncze
kraje, takie jak Tajlandia, nadal uwazaja kryptowaluty za niedozwolony instrument [Glotov,
Mihailov, 2018], a jest to oczywistym wynikiem braku petnej analizy technologii.

Regulacje prawne sg réwniez oczekiwane w odniesieniu do ICO - Initial Coin Offering.
Dotychczasowy system finansowania start-upow, poprzez business angels, venture capital,
crowdfunding czy IPO - Initial Public Offering byt dtugotrwaly i wieloetapowy. Poswiecenie
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swojego czasu na wyszukiwanie finansowania i przygotowywanie formalnych wnioskdow,
ktdre byly weryfikowane przez posrednikéw, banki i ostatecznie decydentéw, mogto ograni-
cza¢ inwencje osob i przedsigbiorstw. Blockchain daje mozliwo$ci emitowania wlasnej kryp-
towaluty lub tokenu, ktére spelnialyby elementy udziatéw w przedsiewzigciach, umozliwityby
handel na gietdach, a cena wyemitowanych tokenéw mogtaby odzwierciedla¢ zaawansowanie
prac nad projektem. Wtasciwie zrealizowana emisja wirtualnego pienigdza w poréwnaniu
do metod obecnie stosowanych na rynkach finansowych bytaby tansza, efektywniejsza dla
inwestoréw oraz przedsiebiorcoéw oraz umozliwitaby dostep do rynkéw finansowych nowym
uzytkownikom. Powstajg juz platformy, ktére unifikuja wszystkie rozwigzania blockchain
w jednym miejscu. Takim przyktadem jest platforma Cosmos lub ICO - SingularDTV (rights
management platofrm), DAO (distributed venture funds) czy ICONOMI (managing digital
assets) [Tapscott, Tapscott, 2017].

7. Ryzyko wdrozenia nowej technologii blockchain

Ominiecie posrednikéw i niewiadoma rola regulatoréw podaja w watpliwo$¢ istote wyko-
rzystania blockchain w systemie finansowym. Badacze tematu kwestionuja bezpieczenstwo
technologii, ktéra korzysta z niepewnych srodkéw przekazu. Ryzykiem jej uzytkowania jest
wykorzystanie samej sieci Internet i jednostek komputerowych, na ktérych pracujemy na co
dzien. Zagubienie klucza do naszego wirtualnego portfela lub §wiadectwa posiadania tokenu
to ryzyko utraty przez uzytkownika wartosci, jaka kryptowaluta sobg reprezentowata. Real-
nym zagrozeniem sg réwniez: ryzyko atakéw hakerskich, phishingu lub w ostatnich latach
bardzo popularna metoda wytwarzania paniki w sieciach spotecznosciowych, a nastepnie
nakierowanie zdezorientowanych uzytkownikéw na systemy dokonujace wyludzen. W przy-
padku kryptowalut oraz rozproszonych rejestrow danych takie dziatania mogtyby by¢ ano-
nimowe, a transakcje nieodwracalne.

Technologia blockchain jest skomplikowanym kodem i nieintuicyjnym srodowiskiem, kto-
rego interfejs jest znacznie bardziej skomplikowany niz sie¢ Internet oraz platformy bankowe.
Rok 2018 nie przynidst przetomowych rozwigzan w tej dziedzinie, jednak eksperci s3 zdania,
ze technologia jest dopiero w fazie poczatkowej, a jej rozwoju do granic uzywalnosci masowej
oczekiwa¢ mozemy po 2020 r. Proces wdrozenia nowych rozwigzan sklada sie z kilku etapow,
a jednym z nich jest przygotowanie uzytkownikéw do zmiany zachowan i przyzwyczajen.

System bankowy opiera si¢ na deponowaniu jednostek pieni¢znych oraz kredytowaniu
innych uczestnikéw systemu gospodarczego. W przypadku blockchain nie powstala do tej
pory jeszcze zadna koncepcja architektury nowego systemu. W rachunkowosci praktycy
zauwazajg trudnosci w rozliczaniu kryptowalut przy dokonywaniu transakcji [Kobiela-Pion-
nier, 2014] oraz wyceny kryptowalut w sprawozdaniach finansowych. Teoretycy stajg przed
pytaniem, czy kryoptowaluty powinny by¢ traktowane jako waluta, instrument finansowy,
jednostka platnicza czy towar.
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Prekursorzy tematyki blockchain ze Stanéw Zjedonocznych i Japonii prowadza swoje bada-
nia entuzjastycznie, jednak od blisko dwoch lat zauwazy¢ mozna [Conte de Leon, i in., 2017;
Walch, 2017] coraz wigkszy nacisk na analize niepewnosci, jaka niesie ze sobg nowa techno-
logia. Zaréwno teoretycy, jak i praktycy nie s3 w stanie odpowiedzie¢ na pytanie, co w przy-
padkach kryzysowych, ingerencji w rejestr, bledow obliczeniowych, a stabilno$¢ systemu jest
najwazniejszym warunkiem do wdrozenia blockchain w $wiatowym systemie finansowym.

Podczas kazdej rewolucji technologicznej dochodzilo do powstania nowych firm, ktére
realizowaly dotychczasowe potrzeby uczestnikéw gospodarki i systemu finansowego. Giganci
rynkéw finansowych oraz najwieksi posrednicy w transakcjach mogg czu¢ si¢ zagrozeni ze
strony nowych rozwiazan. Historia pokazuje, ze VISA nie byla w stanie stworzy¢ PayPal,
CNN - Twittera, General Motors — Ubera czy AT&T - Skype. Jestesmy $wiadkami zmian,
ktdre za kilka lat beda standardem. Warto bada¢ tematyke blockchain od samego poczatku,
zeby badania nad tg technologia wyprzedzaly zdarzenia na rynkach $§wiatowych.

8. Podsumowanie

Przetomowa technologia blockchain rozpoczeta rewolucje, podobnie jak ponad dwie dekady
temu Internet. Gléwnymi innowacjami technologicznymi blockchain sg decentralizacja i bez-
pieczenstwo sieci, a najwazniejszym beneficjentem sieci blockchain sg uzytkownicy indywi-
dualni, ktérzy sami majg mozliwo$¢ wprowadzania nowych rozwiazan i wykorzystywania
bezposrednich relacji migdzy uzytkownikami na catym $wiecie. Do takich roszad na arenie
miedzynarodowej nie chca dopuscic¢ panstwa i instytucje finansowe, dla ktérych posrednic-
two finansowe wigze si¢ z generowaniem przychodéw finansowych. Trwa wyscig pomiedzy
instytucjami na calym $wiecie a jednostkami, ktére chcialyby uniezaleznic¢ sie od podred-
nikow, trzecich stron kontraktow i rozpoczac ere dzialania w §wiecie niskich kosztow, auto-
matycznej weryfikacji danych i wartosci kontraktow.

Wspotpraca miedzynarodowych konglomeratéw finansowych w zakresie rozwoju tech-
nologii blockchain pozwoli oszczedzi¢ tym przedsigbiorstwom miliardy dolaréw rocznie,
usprawni ich funkcjonowanie oraz wyeliminuje bledy zwigzane z czynnikiem ludzkim.
Najwigkszym problemem, przed ktérym stojg uzytkownicy technologii blockchain, sg regu-
lacje prawne, ktorych jeszcze zaden kraj jasno nie sprecyzowal. Kraje wstrzymuja sie z usta-
nowieniem regulacji z uwagi na potrzebe poznania wszystkich mozliwosci, jakie niesie ze
soba ta technologia. Klucz bitcoin nie zostal ztamany od poczatku swojego istnienia, jednak
nadal sg potrzebne testy gwarantujace stabilno$¢ i niezawodno$¢ systemu. Uczestnicy sys-
temu finansowego sa zmuszeni zaproponowac standardy, ktére obowiazywalyby kazdego
uczestnika sieci, nie naruszajac wypracowanego status quo na rynkach miedzynarodowych.

Na przestrzeni najblizszych lat powinny wykrystalizowa¢ si¢ konicowe rozwigzania,
ktére zostang dokladnie zweryfikowane, bedg uzyteczne i bezpieczne, a system finansowy
uzyska z nich korzysci. Podobnie jak w kazdej nowej, przetomowej technologii przeszkody
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nie zatrzymajg rozwoju techniki, dlatego tez autor kontynuuje badania nad zmianami, jakie

niosg ze sobg nowe rozwigzania blockchain w systemie finansowym na §wiecie.
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Blockchain in Finance

Summary

This paper starts a discussion on the use of blockchain network in finance and on the current evolu-
tion of the financial system. It systemises information relating to scattered registers in finance. The
goal of the paper is to draw attention to the possible changes in the way settlements are made between
financial institutions. The author based his analysis on existing literature, scientific papers, and Inter-
net sources related to the use of blockchain technology in finance. He hopes that discussion on this
issue will trigger a series of papers and analyses devoted to blockchain network in finance and over
time the technology will be implemented at international scale.
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