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Kilka stow o mnie:

*  Wspolzalozyciel i Partner P2P.systems (Crypto@Cracow)
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*  Wspodlpracownik kancelarii Schiffer Sroczynski sp. j.
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* Czlonek Strumienia Ministerstwa Cyfryzacji ,,Blockchain/DLT i
Waluty Cyfrowe”
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Kilka stow o mnie:

e Zainteresowanie Bitcoinem od 2011 roku

* Wspolzalozyciel ,,Stowarzyszenie Blockchain Polska”
(w rejestracjl)

* Prawnik, historyk sztuki, manager, Koordynator Dzialu
Prawnego Herkules S.A. GPW; ,,Blockchain lawyer”
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Czym jest ICO?

., Obecnie napwiece) tokenow powstaje na blockchainie Etherenm. Choé nie jest to jedyna
Dplatforma, ktérq mozna wykorgystac do tego celu, Ethereum jest  decydowanie
najpopularniejsze. Dlatego tez postusmy si¢ nim jako pryykiadem. Tokeny istniegq dzieki
smart kontraktom. Odpowiedni smart kontrakt okresla liste adresow blockchainowych (w
nasgym pryypadku — na blockchainie Ethereum), ilosé tokenow prypisang do kazdego
adresu, metody ugywane do dokonywania Jmian na te liscie, takich jak transfer tokenow, jak
rowniez asady okreslajqce, kto moze dokonywal takich Zmian. Powsgechnie ugywanym
Standardem technicznym tokenn jest ERC20. Dgzigki tego typu standardom poszezeglne
aplikacje, np. gieldy, nie muszq kazdorazowo dostosowywac sie do nowego tokenu. Co jasne,
tokeny nie majq wymiaru materialnego. Sq jedynie apisami w bazie danych utrgymywane;
przez_smart_kontrakt. Na pewnym poziomie ggolnosci tokenami mosna nazwal rownies
kryptowaluty takie jak bitcoin. Tokeny mogq byé bowiem postryegane jako jednostki
roxrachunkowe, kitore pogwalajq Sledzic stan  posiadania jakiegos dobra wsrod grupy
podmiotow Inb 0séb.”

(J. Czarnecki, Tokeny, blockchain i prawo, dostepne: https://newtech.law/
pl/tokeny-blockchain-prawo/, wyswietlone: 05 grudnia 2017 roku)
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Klasyfikacja tokendow w ramach proceséw 1CO

1. Equity tokens;
2. Security tokens;
3. Utility tokens;
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Dlaczego tokeny nie sg papierami warto$ciowymi?

1.

Nie stanowia uregulowanego przepisami prawa papieru wartosciowego
w rozumieniu art. 3. pkt. 1. u.o.1.f. (akcje, prawa poboru, prawa do akci,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne,
certyfikaty inwestycyjne, ,inne zbywalne papiery wartosciowe |
wyemitowane na podstawie wlasciwych przepiséw prawa polskiego lub
obcego”) lub innych ustaw;

Nie stanowia papleru warto§ciowego wykreowanego na podstawie art.
353(1) Kodeksu cywilnego (zasada swobody umoéw) (por. prace A.
Chlopeckiego, K. Kruczalak, P. Machinkowskiego, M. Michalskiego, P.
Ochamanna, M. Romanowskiego, T. Sojki, A. Szumanskiego, K.
Zawady, F. Zolla);

Problematyka  dematerializacjt  papieréw  wartosciowych  (por.

J. Jastrzebski, Pojecie papiern wartosciowego wobec dematerializacyi, Warszawa
2009);

Problem ochrony interesu inwestora w przyjectu koncepcji tokena jako
papieru warto§clowego.



Czy tokeny sg znakami legitymacyjnymir

(art. 921(15). Kodeksu cywilnego)

1.

2.

3.

Zmiana funkcji znaku legitymacyjnego na okaziciela — pelnienie
funkcjt obiegowey;

Znaki legitymacyjne wystawiane sa w zwiazku z potrzebami
zanonimizowanego obrotu masowego;

Znaki legitymacyjne nie kreuja zobowigzania do §wiadczenia —
stwierdzaja wylacznie obowiazek dluznika do §wiadczenia;

Mozliwosé dematerlahzac] znakow legitymacyjnych: ,,Znaki
legltymacy]ne nie musza mie¢ postaci materialnej. Postep, jaki
dokonuje si¢ w dziedzinie sposobow sprzedazy, takze dzigki
rozwojowi  technologii informacyjnych —sprawia, ze znak
legitymacyjny ~ moze  wystgpowaé  takze w  postaci
zdemateﬁahzowane] ”  (Steradzka, Malgorzata, Mioduszewski,
Marcin 1 Sroczynski, Jarostaw. Art. 15. w: Ustawa o walezaniu
nienczciwel konkurengi. Komentarg, wyd. 11. Wolters Kluwer, 2016.)



Czy tokeny sg znakami legitymacyjnymir

(art. 921(15). Kodeksu cywilnego)

5.
0.

Brak koniecznosci opatrzenia podpisem wystawcy;

Mozliwo§¢ powolania si¢ na zarzuty wynikajace ze stosunku
podstawowego (problem ochrony inwestora);

Brak wyraznego, literalnego okreslenia tokena w formie znaku
legitymacyjnego jako papieru wartoSciowego (por. P. Ochmann, C3y
kazdy bilet zawsze musi byé gnakiem legitymacyinym, cyli rozwagania o Jasad3ie
numerus clausus papierow wartosciowych w polskim porgadkn prawnym, ,,Z.eszyty

prawnicze”, Krakéw 2016, nr 16(1),s. 148.)
Brak obowiazywania zasady numerus clausus znakéw legitymacyjnych.

Bariery: Problematyka stosowania niektorych instytucji ,,odpowiednio”
(np. normy dot. umarzania papierow wartosciowych — art. 921(14)
Kodeksu cywilnego), zwigckszenie odpowiedzialnosci ,,emitentéw”’; inne
ograniczenia (np. administracyjnoprawne — Ustawa o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji), problem obrotu wtérnego tokenami.



Inne koncepcje

1.

Token jako ,narzedzie komunikacji miedzy stronami”
stuzace do zawarcia umowy o okre§lonej tresci — np.
skonwencjonalizowana forma przyjecia oferty;

Token jako ,,czynnos$¢” lub jako ,nagroda” w ramach
konstrukcji przyrzeczenia publicznego (art. 919. Kodeksu
cywilnego);

Bariery: brak ,samoistno$ci” tokena w obrocie prawnym
(problem coinéw), problem stosowania normy art. 920. par.
2. Kodeksu cywilnego; powrot do teorit  znaku

legitymacyjnego.
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