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Streszczenie

Celem artykutu jest prezentacja koncepcji walut wirtualnych i oméwienie szans oraz
niebezpieczenstw zwigzanych z ich rozwojem, co od kilku juz lat stanowi przedmiot po-
wszechnego zainteresowania. Zrédtem popularno$ci walut wirtualnych jest nie tylko efekt
nowosci technologicznej, ale i che¢ szybkiego wzbogacenia si¢. Zdaniem autorow waluty
wirtualne maja ograniczong przydatnosc i stanowia powazne zagrozenie zaréwno dla indy-
widualnych uzytkownikow, jak i instytucji finansowych. Aby nowe rozwazania przyniosty
wymierne korzysci dla §wiata finanséw, niezbedna jest edukacja uzytkownikow kryptowa-
lut, przyjecie stosownych regulacji i nadzoru nad ich obrotem. Krytyczna ocena kryptowa-
lut nie oznacza jednak zanegowania potrzeby rozwoju technologii blockchain uzytecznej

w procesach przetwarzania danych.
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Wprowadzenie

Historia walut wirtualnych sigga poczatku XXI wieku, chociaz idea dokony-
wania rozliczen finansowych z wykorzystaniem technologii rozproszonych opar-
tych na kryptografii opisywana byta juz pod koniec poprzedniego stulecia. Za spra-
wa bitcoina kryptowaluty zyskaty powszechny rozglos i wzbudzity zainteresowanie
specjalistow réznych branz, miedzy innymi informatykow, kryptologéow i ekono-
mistow. Popularnos¢ i emocje towarzyszace walutom wirtualnym sktaniajg do po-
rownania obserwowanych wspoétczes$nie zjawisk do ,,gorgczki zlota”, jaka ogarneta
Ameryke PoInocng w drugiej potowie XIX wieku. Cenny kruszec pomogt wowczas
niektorym zgromadzi¢ pokazne majatki, innym za$ przysporzyt wiele problemow
i nieszcze$C. Zloto przez dtugie lata bylo ponadto czynnikiem rozwoju $wiatowych
finans6éw i1 do dzi$§ pozostaje waznym $rodkiem tezauryzacji.

Celem artykutu jest prezentacja koncepcji walut wirtualnych i omowienie
szans oraz niebezpieczenstw zwigzanych z rozwojem walut wirtualnych. Krypto-
waluty — zgodnie z naszg hipotezg — stanowig powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej, zaré6wno indywidualnych inwestoréw (oséb fizycznych), podmiotow
gospodarczych, jak i catego miedzynarodowego systemu platniczego.

1. Przeglad literatury

Zgodnie z opinig EBC waluty wirtualne to ,,cyfrowe wyznaczniki wartosci,
ktore nie sg emitowane przez bank centralny ani organ publiczny, nie muszg by¢ po-
wigzane z walutg fiducjarna, lecz sa przyjmowane przez osoby fizyczne lub prawne
jako $rodek platniczy i mogg by¢ przekazywane, przechowywane lub sprzedawa-
ne droga elektroniczng” (ECB, 2016, art. 1.1.3). Projekt ustawy o przeciwdzialaniu
praniu pieni¢dzy oraz finansowaniu terroryzmu precyzuje dodatkowo, ze waluta
wirtualna nie jest (7ekst..., 2018, art. 2, pkt 26):

— prawnym srodkiem platniczym emitowanym przez bank centralny lub inny

podmiot publiczny,

— jednostka rozrachunkowa ustanawiang przez organizacj¢ migdzynarodowa

i akceptowana przez jej cztonkow,

— pienigdzem elektronicznym,
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— instrumentem finansowym,

— wekslem lub czekiem.

W odréznieniu od tradycyjnego systemu platniczego, system walut wirtual-
nych nie jest oparty na instytucji publicznej odpowiedzialnej za ich emisje, utrzy-
manie wartosci i ciggtos¢ transakceji, lecz na zaufaniu do twoércy algorytmu!, uczest-
nikow transakcji i podmiotow posredniczacych.

Bitcoin (1 BTC = 100 mln satoshi), podobnie jak i inne kryptowaluty?, jest
przechowywany w wirtualnych portfelach. Portfel to para powigzanych ze soba
liczb nazywanych kluczem publicznym i kluczem prywatnym. Klucz prywatny jest
znany jedynie wiascicielowi portfela i stuzy do autoryzowania transakcji wycho-
dzacych z danego portfela za pomoca podpisu cyfrowego. Klucze publiczne sg udo-
stepniane i stuza weryfikacji transakcji. Dzieki wlasciwosciom kryptografii klucza
publicznego, znajac klucz publiczny, mozna zweryfikowac poprawno$¢ wiadomosci
podpisanej kluczem prywatnym (Katz, Lindell, 2007, s. 421), a zatem istnieje moz-
liwo$¢ kontroli, czy transakcja wychodzaca z portfela zostala wykonana przez wila-
Sciciela tego portfela. Klucz publiczny nadawcy jest dotaczany do transakcji razem
z podpisem cyfrowym. Kazdy portfel ma rowniez adres — odpowiednik numeru
konta bankowego — ktory umozliwia dokonywanie przelewow. Adres jest jedno-
znacznie wyznaczony przez klucz publiczny portfela.

Przedstawiona koncepcja kryptowaluty oparta na kluczach prywatnym i pu-
blicznym gwarantuje, ze jedynie wlasciciel portfela jest w stanie zleci¢ transakcje
z portfela. Mechanizm ten nie wystarcza jednak, aby zapobiec zjawisku podwojnego
wydatkowania (double spending) (Law, Sabett, Solinas, 1997, s. 1137). Nie zapew-
nia bowiem, ze nadawca (ptatnik) nie przekroczyt salda srodkéw zgromadzonych
w portfelu. W systemie zaproponowanym przez Satoshi Nakamoto — uwazanego za
tworcg bitcoina — problem podwdjnego wydatkowania jest rozwigzany na podstawie
publicznego rejestru wszystkich dokonanych transakcji (Nakamoto, 2008, s. 2). Wy-
zwanie stanowi jednak utrzymanie rejestru w taki sposob, aby:

' Algorytm dziatania bitcoina jest jawny. Kompatybilne oprogramowanie bitcoin jest rowno-
legle rozwijane przez niezalezne podmioty i zwykle ma otwarty kod zrodtowy. Bezpieczenstwo za-
gwarantowane przez publicznie dostepny algorytm jest uwazane za skuteczniejsze niz ukryty kod
—tzw. zasada Kerckhoffa (Katz, Lindell, 2007, s. 7).

2 Zawarty z artykule opis funkcjonowania kryptowalut oparty zostat na mechanizmie bitcoina.
Zdecydowana wickszos$¢ kryptowalut dziata na podobnych zasadach.
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— kazdy miat dostep do tej samej, aktualnej wersji rejestru,

— istnialo wiele kopii rejestru,

— zadna transakcja, ktora raz pojawita si¢ w rejestrze, nigdy nie zostata wy-

cofana.

To dlatego w kryptowalutach uzywany jest mechanizm nazywany tancuchem
blokow (blockchain). Lancuch sktada sie z trwatych (niezmienialnych) blokow, kto-
re sg tworzone przecigtnie co 10 minut (Croman i in., 2016, s. 106). Zawieraja one
zestawienie transakcji oraz skrot (hash) poprzedniego bloku. Kazdy blok ma tylko
jednego poprzednika (z wyjatkiem bloku pierwszego). Tworzenie bloku polega na
zebraniu transakcji podpisanych przez nadawcow, dotaczeniu skrotu poprzednie-
go bloku — dzieki czemu blok jednoznacznie wskazuje na poprzednika w tancu-
chu, a nastepnie wykonaniu pracy obliczeniowej zapewniajacej spojnos¢ tego bloku
(cryptocurrency mining). Osoby (podmioty) trudnigce si¢ tworzeniem ancucha blo-
kow potocznie nazywa si¢ gornikami (miner). Utworzenie nowego bloku skutkuje
emisjg nowych jednostek waluty stanowiacych wynagrodzenie za przeprowadzenie
obliczen (rozliczenie transakcji i wpisanie ich do tancucha). Transakcje 1 powstate
bloki sg propagowane przez internet protokotem peer-to-peer, podobnie jak w tech-
nologii BitTorrent.

Wynagrodzenie za tworzenie blokow otrzymuje ta osoba, ktdrej blok zostat
dodany do tancucha. Zapisuje ona w bloku adres wlasnego portfela; trafia tam na-
groda za nowy blok i optaty od zapisanych w bloku transakcji. Wysokos$¢ optaty jest
proponowana przez nadawce, a podmiot tworzacy blok decyduje, ktore transakcje
znajdg si¢ w bloku i dazy do zmaksymalizowania swojego zysku. Zatem wyso-
ko$¢ proponowanej oplaty nadaje transakcji priorytet. Ze wzglgdu na ograniczo-
ny rozmiar bloku transakcje ze zbyt niska optata moga nie zosta¢ uwzglednione
w najwczesniejszym bloku, zatem istnieje ryzyko, ze ich rozliczenie si¢ opdznic.
Nagroda za nowy blok jest jedynym sposobem zwickszania podazy kryptowalut.
Nie bez powodu tworzenie nowych blokéw nazywane jest ,.kopaniem”. W trady-
cyjnym gornictwie wdobyte zasoby stajg si¢ wlasnoscig gornika badz podmiotéw
majacych udziat w pracy.

Pierwszy blok tancucha danych bitcoina zostat utworzony 3 stycznia 2009
roku. Poczatkowo wysoko$¢ nagrody za utworzenie bloku wnosita 50 BTC i zmniej-
sza si¢ o potowe co 210 tys. blokdw, czyli mniej wiecej co 4 lata. L.aczna podaz bit-
coindw jest ograniczona do 21 min. Potem wynagrodzenie dla osob uczestniczacych
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w tworzeniu nowych blokow begda stanowity wylacznie wnoszone oplaty transakcyj-
ne. Utworzenie bloku nr 510 413 oznacza, ze od poczatku uruchomienia algorytmu
nastapila emisja 16 880 162,5 BTC, co stanowi 80,4% docelowej liczby bitcoinow.

Popularnos$¢ bitcoina przyniosta prawdziwy wysyp kryptowalut i podmio-
tow obstugujacych transakcje. Na przyktad 6 marca 2018 roku liczba notowanych
na gietdach kryptowalut przekroczyta 900, a ich kapitalizacja w USD wynosita
415 mld USD. Znaczacy udzial w rynku ma jednak tylko kilkanascie z nich. Kapita-
lizacja 10 najwazniejszych kryptowalut wyniosta 337,6 mld USD, a dzienne obroty
to 11,4 mld USD. Uwage zwraca duza zmienno$¢ kursu kryptowaluty wzgledem
USD, ktora nierzadko wynosi kilka procent w ciagu doby. Brak stabilnosci jest ce-
chg charakterystyczng rowniez dla bitcoina.

2. Rezultaty

2.1. Mocne strony i szanse dla rozwoju kryptowalut

Uwazna i racjonalna analiza koncepcji bitcoina pozwala stwierdzi¢, ze idea
walut wirtualnych nie wnosi zadnych korzysci do dotychczasowego systemu rozli-
czen finansowych. Wprowadza raczej do przestrzeni publicznej pewien nietad i ry-
zyko strat finansowych dla 0sob, ktore bez dostatecznej wiedzy w nadmierny spo-
sob zaangazujg realne pienigdze w inwestycje zwigzane z kryptowalutami. Trzeba
przypomnieé, ze glosy podziwu towarzyszyty takze kiedys$ piramidzie finansowej
opartej na schemacie Ponziego: ,,Ponzi sprawia, ze kazdy szybko staje si¢c bogaty.
Pozycz mu swoje pieniadze, od piecdziesieciu dolaréw do piecdziesigciu tysiecy
dolaréw, a za 180 dni odda ci dwa razy tyle, ile mu date$. Robi to juz od o$miu mie-
siecy...” (Ponzi, 2001, s. xii). Spadek zainteresowania ryzykownymi inwestycjami
i brak doptywu nowego kapitatu sprawit wowczas, ze wiele 0sob stracito majatek
swojego zycia. Zarobili tylko ci, ktorzy byli na wierzchotku piramidy. Podobnym
oszustwem okazala si¢ piramida finansowa stworzona przez Bernarda Madoffa,
straty szacowane sg mniej wiecej na okoto 50 mld USD. Kryptowaluty przypo-
minajg nieco przywotane zjawisko. Korzysci wynikajace z inwestowania w nowe
instrumenty powigzane sa wylacznie z wielko$cig zglaszanego na nie popytu.

Zwolennicy kryptowalut dowodza, ze szanse rozwoju walut, a wraz z nimi
takze istniejacego systemu finansowego, wynikaja z ich cech: anonimowosci,
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bezpieczenstwa transakcji, szybkosci rozliczen i braku lub niskich optat. Czy rze-
czywiscie sg to mocne strony kryptowalut? Saldo i historia transakcji kazdego
portfela bitcoina sa publicznie dostgpne, a mimo to bitcoin zapewnia anonimowos¢
(Narayanan i in., 2016, s. 19), poniewaz nie mozna jednoznacznie powiazac¢ portfela
z konkretng osobg. Wlasciwos¢ ta w szczegdlnym przypadku moze narazic¢ posia-
daczy kryptowalut na straty. Stanie si¢ to, kiedy anonimowy posrednik (np. doko-
nujagcy wymiany walut na gieldzie) nie wykona zleconego zadania.Bezpieczenstwo
lancucha bitcoin nie zalezy od zaufanej strony trzeciej. Nie ma zatem zagrozenia, ze
majacy by¢ straznikiem wartosci bitcoina podmiot zwickszy nadmiernie podaz wa-
luty, powodujac inflacje¢. Nalezy jednak pamigtac, ze wartos¢ kryptowalut nie jest
powigzana trwale z realnymi zasobami, zatem jej kurs fatwo ulega spekulacyjnej
grze uczestnikow rynku. Zaangazowanie instytucji finansowej sprzyjatoby stabili-
zacji kursu. Bez instytucji nadzorujacej nie ma ponadto praktycznych mozliwosci
skutecznej reakcji na przypadki oszustw — anonimowych przeciez osob.

Bitcoina nie mozna emitowa¢ w formie fizycznej — ta wtasciwo$¢ réwniez ma
stanowi¢ o jego sile. Pojawiaja si¢ producenci® fizycznych monet powigzanych z wir-
tualnym portfelem bitcoinéw. Przy sprzedazy takich monet w rzeczywisto$ci prze-
kazywany jest klucz prywatny do portfela. Nowy wiasciciel nie ma jednak zadnej
gwarancji, ze poprzedni posiadacz nie wykorzystal monet wczesniej. Aby zapobiec
oszustwom, oferowane sa monety (portfele) z widocznym adresem (i opcjonalnie
nominatem) oraz kluczem prywatnym dost¢pnym jedynie po zniszczeniu plomby.
Osoba przyjmujaca taki portfel moze zweryfikowa¢ zawartos$¢ portfela, znajac jego
adres. Dzicki plombie ma rowniez gwarancje, ze zadna osoba przekazujaca taki
portfel nie zna klucza prywatnego. Musi jednak zaufa¢ podmiotowi, ktory utworzyt
portfel i zatozyt plombe.

Do popularnych producentéw fizycznych monet bitcoin zalicza si¢ m.in. Ca-
sascious, Alitin Mint i Titan Bitcoin. Pojawiaja si¢ pewne watpliwosci. Pierwszy
z wymienionych ma niedziatajaca strong internetowa (z powodu stabego i zdezak-
tualizowanego algorytmu szyfrujacego, wg stanu na dzien 22.02.2018 r.). Kolejny
podmiot poinformowal nabywcow, ze wszystkie wyprodukowane i sprzedane przez
nich portfele zostaty pozbawione srodkow.

3 Stowo ,,producent”, a nie ,,emitent” jest w tym przypadku uzasadnione, poniewaz oferujacy
fizyczne bitcoiny jedynie dotadowuje okreslong wartoscig portfel powigzany z monetg. Nie jest to
jednak dziatalno$¢ polegajaca na emisji kryptowaluty.
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Zaleta kryptowalut maja by¢ rowniez niskie optaty transakcyjne i1 szybkosé
wykonania operacji. Tak bylo jeszcze przed upowszechnieniem bitcoina. Nieste-
ty, wraz ze wzrostem liczby dokonywanych transakcji rosnie czas oczekiwania na
rejestracje transakcji w bloku. Ze wzgledu na ograniczony rozmiar bloku, w jego
rejestrze mozna umiescic¢ ok. 1500 transakcji. przyjmujac, ze blok tworzony jest co
10 min, to dziennie mozna przetworzy¢ 200 tys. transakcji. Przecietnie w kolejce
na rejestracje czeka nawet kilkadziesiat tys. operacji, co oznacza, ze czas niezbgdny
do ich trwatego zapisania w tancuchu to nawet kilka godzin. Przedstawione ograni-
czenia algorytmu bitcoina dowodza, ze przecigtnie w ciggu sekundy rozliczane sg
trzy transakcje. Dla poréwnania: tylko w Polsce w drugim kwartale 2017 roku za
pomocg kart ptatniczych realizowano 150 transakcji na sekunde (NBP, 2017, s. 30).

Niewatpliwie silng strong kryptowalut jest wzglednie niski koszt sSrodowisko-
wy funkcjonowania systemu. Utrzymanie tancucha bitcoina, mimo koniecznosci
wykonania skomplikowanych operacji, jest mniej energochlonne niz znanych do-
tychczas systemow rozliczen finansowych (Giungato i in., 2017, s. 4). Nalezy jednak
doda¢, ze istniejacy system bankowy rozlicza zdecydowanie wigcej transakcji niz
za pomocg kryptowalut. Ponadto, wraz z upowszechnieniem ptatnosci elektronicz-
nych, nalezy spodziewa¢ si¢ znaczacego spadku kosztow obstugi klientow w trady-
cyjnych bankach.

Kryptowaluty sg szansa dla krajow rozwijajacych si¢, charakteryzujacych si¢
stabo rozbudowang siecig bankéw komercyjnych i infrastrukturg stuzaca do ptat-
nosci elektronicznych. Wprowadzenie walut wirtualnych jest alternatywa dla kosz-
townej i czasochtonnej rozbudowy sieci bankomatow oraz terminali ptatniczych.
Techniczne ograniczenia liczby przetwarzanych transakcji na wczesnych etapach
upowszechnienia ptatno$ci elektronicznych nie powinny stanowi¢ przeszkody.

Waluty wirtualne sg rowniez szansa dla rozwoju gospodarki w krajach objetych
kryzysem demokracji, w ktérych nastgpita utrata zaufania do instytucji centralnych.
Waluta wirtualna mogtaby zastapié¢ niestabilny pieniadz krajowy. Brak alternatywy
dla stabego pienigdza krajowego powoduje, ze rozliczenia dokonywane sa w postaci
barterowej lub z wykorzystaniem jednej z silnych walut — zwykle USD lub euro.
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2.2. Stabe strony i zagrozenia zwigzane z uzytkowaniem walut
wirtualnych

W obliczu braku wyraznych korzysci z posiadania i obrotu kryptowalutami
wiele instytucji sektora finansowego wydato juz komunikaty, ostrzegajac przed ry-
zykiem zwigzanym z inwestowaniem w waluty wirtualne. Najczeséciej zwraca si¢
uwage, ze kryptowaluty nie sg pienigdzem emitowanym przez jakikolwiek bank
centralny lub podmiot publiczny, ich warto$¢ nie jest powigzana z zasobami mate-
rialnymi ani gwarantowana przez panstwo, nie stuzg regulowaniu zobowigzan po-
datkowych, ani tez nie sg powszechnie akceptowane jako $rodek platniczy (NBP,
KNF, 2017, s. 1).

Wsrdd rodzajoéw ryzyka towarzyszacych kryptowalutom wymienia si¢ utrate
srodkow na skutek oszustwa posrednikow w dokonywanych transakcjach. Nieko-
rzystne dla posiadaczy bitcoina wydarzenia w lutym 2014 roku. Otéz 25 lutego 2014
roku, jedna z najwigckszych wowczas gietd posredniczacych w obrocie wirtualnymi
walutami, MtGox Co. Ltd. zawiesita notowania, a trzy dni po6zniej ztozyta do sadu
wniosek o ochrong przed wierzycielami (Baker, McKenzie, 2014). W wyniku zda-
rzenia ok. 127 tys. internautow zostato poszkodowanych na kwote 750 tys. BTC, co
wedtug kursu BTC/USD z 25 lutego 2014 roku stanowi kwoteg ok. 470 mIn USD.
W styczniu 2018 roku tokijska gietda kryptowalutowa Coincheck potwierdzita, ze
w cyberataku z portfeli jej klientow skradziono ponad 500 min NEM, co stanowi-
fo réwnowarto$¢ 533 min USD (Young, 2018). W Polsce 5 lutego 2018 roku KNF
umiescita gietde kryptowalut BitBay na liscie ostrzezen publicznych i skierowata
do prokuratury zawiadomienie o podejrzeniu popetnienia przestgpstwa przez Bit-
Bay. Wazne jest rowniez, ze w przypadku oszustwa ochrona poszkodowanych jest
znacznie ograniczona. Ani UOKIK, ani KNF nie maja skutecznych narzedzi docho-
dzenia roszczen. Ponadto, wiele podmiotdéw oferujacych ustugi w zakresie obrotu
kryptowalutami to firmy zagraniczne, co dodatkowo utrudnia $ciganie sprawcow
(NBP, KNF, 2017, 5. 1-2).

Powazne ryzyko zwigzane jest z duza zmienno$cig kursu. Wynika ono nie
tylko z braku powigzania waluty wirtualnej z jakimkolwiek dobrem materialnym
czy stanem gospodarki, ale takze z niskiej kapitalizacji. Nawet niewielkie transakcje
mogg wplywac znaczgco na kurs waluty. Nierzadko dzienna zmiana kursu krypto-
waluty w relacji do USD przekracza 20%, a niektore waluty w ciggu kilku miesiecy



Marcin Luszczyk, Michat tuszczyk
Fenomen walut wirtualnych — szanse i zagrozenia dla finansé6w miedzynarodowych

247

stracily niemal zupetnie pierwotng wartos¢, np. paycoin®. Wysoka zmiennos¢ kryp-
towalut wykorzystywana jest czgsto przez kapitat spekulacyjny.

Kryptowaluty nie sg prawnym $rodkiem ptatniczym. Zatem ich akceptowal-
no$¢ w placéwkach ustugowo-handlowych jest ograniczona. Wreszcie brak nadzo-
ru nad kryptowalutami powoduje, ze wykorzystywane sg one do dziatan przestep-
czych, w tym prania pieniedzy. W niektorych za$ krajach transakcje przy uzyciu
kryptowalut mogg by¢ opodatkowane (EBA, 2013, s. 2-3). Poszukiwania efektyw-
nego sposobu opodatkowania obrotu walutami wirtualnymi prowadzone sa réwniez
w Polsce.

Podsumowanie

Waluty wirtualne, bedace odkryciem ostatnich lat, w obecnej formule maja
ograniczong przydatnos¢ i stanowig powazne zagrozenie zaréwno dla indywidual-
nych uzytkownikéw, jak i instytucji finansowych wykorzystujacych kryptowaluty.
Do najwigkszych zagrozen zaliczy¢ nalezy: utrate posiadanych wartosci w wyniku
cyberataku lub oszustwa podmiotu posredniczacego w transakcjach, duzg zmien-
nos$¢ kursu waluty, wykorzystanie kryptowalut w nielegalnej dziatalnosci. Pewne
korzysci z uzytkowania kryptowalut moga pojawic si¢ na rynkach, na ktorych plat-
nosci elektroniczne nie sg jeszcze w petni rozwinigte.

Obnizenie ryzyka zwigzanego z walutami wirtualnymi wymaga wypracowa-
nia i przyjecia regulacji w zakresie obrotu nimi oraz wprowadzenia nadzoru finan-
sowego. Trudno jednak oczekiwaé, ze podejmowane proby regulacji aktywnosci
internautéw beda w petni skuteczne, zatem niezbedna jest szeroka edukacja w za-
kresie kryptowalut i potencjalnych zagrozen wynikajacych z bezkrytycznego zaan-
gazowania Srodkéw finansowych na rynku walut wirtualnych.

Negatywna ocena kryptowalut nie oznacza krytyki samej technologii rozpro-
szonego tancucha, ktora, z uwagi na wlasciwosci, moze by¢ uzyteczna w procesach
przetwarzania i archiwizacji danych. Niewatpliwie za$ zainteresowanie walutami
wirtualnymi wptywa na rozwdj technologii blockchain.

4 23.12.2014 r. 1 XPY = 14,51 USD, a 3.07.2015 r. juz tylko 0,05 USD. Kapitalizacja paycoina
obnizyla si¢ wowczas z 178,4 mln USD do 770,7 tys. USD, https://coinmarketcap.com/currencies/
paycoin2/historical-data/?start=20130428&end=20180309.
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THE PHENOMENON OF VIRTUAL CURRENCIES — OPPORTUNITIES
AND THREATS FOR INTERNATIONAL FINANCES

Abstract

Cryptocurrencies have been common interest for several years. The source of popu-
larity of virtual currencies is not only the effect of technological novelty, but also the desire
to get rich quickly. According to the authors, virtual currencies have limited usefulness and
pose a serious threat to both individual users and financial institutions. To bring tangible
benefits of the new considerations for the financial world, it is necessary to educate users
of cryptocurrencies, adopt appropriate regulations and supervise their turnover. Critical as-
sessment of cryptocurrencies does not mean, however, negating the need to develop block-
chain technology that is useful in data processing.
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