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Ryzyka zwigqzane z organizowaniem ICO



Zarzadzajacy alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

Dyrektywa ws. zarzgdzajqcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(tzw. ZAFI) ustala zasady licencjonowania, prowadzenia dziatalnosci oraz
przejrzystosci zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

W zaleznosci od sposobu uksztattowania ICO, schemat ten moze zostac
uznany za alternatywny fundusz inwestycyjny.

Przestankg jest zbieranie aktywow od wielu inwestoréw w celu ich lokowania
w interesie tych inwestoréw zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna.

W przypadku uznania danego schematu ICO za ZAFI konieczne jest
spetnienie wymogow dot. prowadzenia dziatalnosci, wymogdéw kapitatowych,
obowigzkoéw informacyjnych.
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IV Dyrektywa AML

IV Dyrektywa AML ma na celu przeciwdziatanie praniu pieniedzy
i finansowaniu terroryzmu

Krajowa ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu implementujaca IV Dyrektywe AML nakazuje stosowac
jej postanowienia do podmiotow prowadzacych dziatalnosc
gospodarczg polegajacq na swiadczeniu ustug w zakresie:

wymiany pomiedzy walutami wirtualnymi i sSrodkami ptatniczymi,
wymiany pomiedzy walutami wirtualnymi,

posrednictwa w ww. wymianie,

prowadzenia rachunkéw walut wirtualnych.
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Ryzyka zwigzane z inwestowaniem za posrednictwem ICO



Stanowisko KNF oraz ESMA

Przestrzen nieregulowana, podatna na oszustwa lub
inne nieprawidtowosci.

Wysokie ryzyko utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkow.
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Niektore ICO mogg funkcjonowac poza zakresem
obowigzywania regulacji prawa rynku kapitatowego
Cco oznacza brak ochrony wynikajgcej z tych regulacii.

Ryzyko fraudow.

Ryzyko AML/CFT.

Wczesny etap rozwoju przedsiewzie¢ determinuje
wysokie ryzyko niepowodzenia.

Niektore tokeny nadajq jedynie uprawienie do produktu
lub ustugi, nie ma gwarancji, iz produkt ten lub ustuga
powstanie.

Pomimo sukcesu projektu, otrzymana korzys¢ moze
miec niktg wartos¢, w porownaniu do zainwestowanego
kapitatu i ryzyka, na ktére byt on wystawiony.



Stanowisko KNF oraz ESMA

Brak informacji,
nieadekwatna
dokumentacja.

Brak mozliwosci ,wyjscia”
z inwestycji oraz bardzo
wysoka zmiennos¢
wartosci.

Wady zastosowanej
technologii.

Brak obowigzku audytowania ,white papers”, nierzetelne, niepetne lub wprowadzajqce
w btad informacje.

Asymetria informacyjna.
Eksponowanie potencjalnych korzysci, bez dostatecznego informowania o ryzyka.

Wymagana zaawansowana wiedza techniczna i ekonomiczna dla oceny projektu,
co utrudnia ocene adekwatnosci.

Nie wszystkie tokeny sg przedmiotem obrotu na platformach obrotu ,walut” wirtualnych.
Wysoka zmiennos$¢ wartosci ,notowanych” tokendw.
Ryzyko manipulacji ceng tokendw.

Ryzyko braku ptynnosci tokenow.

Blockchain nie jest technologig przetestowang w dostateczny sposob.

Ryzyko cyberatakow.
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Zalety inwestowania za posrednictwem ICO



Metody
pozyskiwania
srodkow

Inwestowanie

Projektodawca moze pozyskiwac
kapitat od aniotéw biznesu, venture
capital lub private equity, czy tez

z sektora bankowego.

Projektodawca moze pozyskiwac
Srodki poprzez IPO - koszty.

Sektor bankowy.

Projektodawcy mogg pozyskiwac
srodki za pomoca ,tradycyjnego”
crowdfundingu.

Przecietny inwestor nie ma wielu
szans na zainwestowanie Srodkéw
W innowacyjne start-upy.

Inwestycje w start-upy mogq
cechowac sie brakiem ptynnosci.
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Projektodawca moze pozyskiwac srodki bezposrednio
od inwestorow z catego Swiata, bez udziatu posrednikéw
- ,demokratyzacja inwestycji”.

Projektodawca moze pozyskiwac srodki poprzez ICO -
obnizone koszty.

Przecietny inwestor moze mie¢ prawie réwne szanse
na zainwestowanie w innowacyjne start — upy.

Niektére tokeny zapewniajg natychmiastowg ptynnosc.



Budowanie
spotecznosci

Dziatania typu
Open-source

Pozyskiwanie srodkow za pomocg
posrednikow takich jak venture capital,
private equity lub aniotowie biznesu
przewaznie oparte jest na sieci kontaktow
zbudowanych przez te podmioty.

Projektodawca moze odwotywac sie do
takiej spotecznosci dopiero po zbudowaniu
silnej wiezi ze spotecznoscia.

Dostawcy ustug typu open source, tacy jak
Wikipedia moggq finansowac swojg dziatalnos¢
w drodze dobrowolnych darowizn.

Dostawcy ustug typu open source przewaznie
nie dzielg sie swoim sukcesem z kluczowymi
osobami rozwijajgcymi projekt.
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Mozliwos¢ budowania wtasnej sieci kontaktow,
ktéra moze wspierac Projektodawce w wielu
innych inicjatywach lub projektach.

Projektodawca odwotuje sie do spotecznosci
na wczesnym etapie rozwoju produktu lub
ustugi poprzez przyznanie tokendw na
preferencyjnych warunkach.

Dostawcy ustug typu open source mogqg
finansowac swoéj dalszy rozwdj za pomoca
sprzedazy tokendw.

Dostawcy ustug typu open source mogg
dzieli¢ sie swoim sukcesem z kluczowymi
osobami rozwijajgcymi projekt.
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