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ROZDZIAL 1.

PIENIADZE | KEAMSTWA

o jest ksigzka o kryptowalutach i oszustwie, a whasciwie przypowies¢ o fat-
szywym pieniagdzu i klamstwie dla pieniedzy. W swojej tresci jest uderza-

jaco podobna do pewnej znanej basni, jednak w przeciwiefistwie do niej ta
historia zdarzyta si¢ naprawde.

Zaczynamy w czasie szalonej manii spekulacyjnej ery Trumpa, kiedy swoje pie¢
minut mialy akcje memowe, tokeny NFT i sprzedaz wirtualnej ziemi w metawersum.
Chociaz marketingowo wszystko pachniato nowoscia, ekonomicznie opierato sie
na starym, dobrze znanym mechanizmie: te spekulacyjne sposoby szybkiego skoku
na kase byly po prostu najnowszym wcieleniem kasynowego kapitalizmu. Ten termin
spopularyzowata w latach 80. ekonomistka polityczna Susan Strange!, ale jego historia
siega co najmniej lat 30. XX wieku. W ksiazce Ogélna teoria zatrudnienia, procentu
i pienigdza® ekonomista John Maynard Keynes krytykowat cykliczne okresy wzro-
stow i spadkéw na gietdzie, ktére w polaczeniu ze spekulacyjnymi zaktadami na
rynkach nieuregulowanych — i przed opracowaniem przepiséw prawnych regulu-
jacych obrot papierami warto$ciowymi — z dnia na dzien tworzyly i niszczyly fortuny.
Prawie sto lat pdZniej jego teoria nadal mocno sie trzyma. W opinii ekonomistow
kryptowaluty i ich rozmaite produkty uboczne s3 co najwyzej instrumentami wy-
korzystywanymi w grze o sumie zerowej. Zysk jednej osoby to strata drugiej.

By¢ moze nie jest dla Ciebie tajemnica, ze kryptowaluty niczego nie robig. Jasne,
mozna nimi handlowa¢, obstawiajac, ze ich notowania wzrosna lub spadna, ale nie
sa uzywane do niczego produktywnego. W przeciwienistwie do akgji spotki gietdowej
lub kontraktéw terminowych na surowce i towary kryptowaluty nie s3 powigzane
z niczym, co ma realng warto$¢. Sg to kody komputerowe nieskorelowane z zad-
nymi rzeczywistymi aktywami. Nawet najbardziej tajemne instrumenty finansowe

s3 w jakim$ stopniu powigzane z czyms, co ma zastosowanie w §wiecie materialnym.

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


https://onepress.pl/rf/easmon
https://onepress.pl/rt/easmon

EASY MONEY

Poniewaz kryptowaluty nie generuja zadnej warto$ci, inwestowanie w nie bar-
dziej przypomina hazard i gre losows, w ktorej aktywa przechodzg z rak jednego
gracza do drugiego. Jest to cyfrowy odpowiednik pokera: ktos wygrywa, kto$ prze-
grywa, lecz nie nastepuje ogdlny wzrost. Ta gra nie kreuje niczego, co miatoby warto$¢.
Gry o sumie zerowej to wspolzawodnictwo w czystej postaci: zeby jeden gracz wygral,
drugi musi przegra¢. Podobnie jak w zwyktym kasynie, aby pozostaé w grze, za kazde
rozdanie gracze zobowiazani sa wplaci¢ niewielka kwote. W przypadku kryptowa-
lut wynika to z optat pobieranych przez gietdy, a takze kosztéw walidacji transakeji.
W Las Vegas nazywa sie to rake, optata, ktora kasyno pobiera z kazdej puli. Oznacza
to, ze grajac odpowiednio dtugo, zwykly gracz poniesie strate. W ten sposéb kasyna
utrzymuja swoj biznes, dlugoterminowo zawsze wygrywaja — nie ma innej opcji.

Powiem co$ oczywistego, hazard nie jest dobrym przyktadem zastosowania kryp-
towalut, poniewaz gra¢ mozna dostownie o wszystko, co jeszcze sie nie wydarzyto.
Moge si¢ na przyktad zalozy¢, ze dokonczysz zdanie, ktére whasnie czytasz. Wygratem.
Nawet hazard w licencjonowanym kasynie nie jest produktywnym sposobem wy-
korzystania kapitatu i w tej ksigZzce oméwimy jego niezliczone wady, ale jadac do Vegas,
przynajmniej znasz swoje szanse. Kasyno musi przestrzega¢ wielu zasad i przepiséw,
a w do$wiadczenie z gry wpisana jest takze warto$¢ rozrywkowa. Gracze mogg wy-
gra¢, moga przegrad, ale przynajmniej dostang kilka drinkéw, zjedza dobry obiad
i obejrza przedstawienie. Swiat krypto to Vegas bez drinkéw, jedzenia i programu
artystycznego. Czasami miatem wrazenie, ze jest wrecz jeszcze gorzej.

Docieramy do Zlotego Wieku Oszustwa. Ten termin wymyslit Jim Chanos’, legenda
krétkiej sprzedazy i znawca tematu. Zaklady przeciwko nieuczciwym spotkom, takim
jak Enron i niemiecka firma platnicza Wirecard, przyniosty mu fortune. Dzisiaj
Chanos prawie wszedzie weszy oszustwo definiowane jako dzialalno§é majaca na
celu uzyskanie osobistych, zwykle finansowych, korzysci. Kiedy jesienia 2020 roku
po raz pierwszy zainteresowalem si¢ rynkami finansowymi, doszedlem do podob-
nego wniosku. Towarzyszylo mi niepokojace przeczucie, ze oszustwo i fapéwkarstwo
trawia calg gospodarke, cieszac sie prawna i polityczng bezkarnoscia. Chciatem wrzesz-
czeé z wiciektosci... i obstawi¢ wlasny zaktad.

W 2016 roku prezydentem Stanéw Zjednoczonych Ameryki zostat oszust. Miliony
Amerykanéw ze wszystkich srodowisk oddato gtos na Donalda Trumpa. Bez zna-
czenia byt fakt, ze w glosowaniu powszechnym, z przewaga kilku milionéw gloséw,
wygrata Hillary Clinton. Dzi¢ki osobliwym zasadom Kolegium Elektoréw naj-
wicksza gospodarka $wiata wybrata cztowieka, ktory jest gotéw ktamac przy kazde;j
okazji. Donald Trump nie byt pierwszym ktamca, ktéry zasiadal w Bialym Domu,
ale prawdopodobnie jako pierwszy przekroczyl wszelkie granice. Pomogt stworzy¢

kulture polityczng, w ktérej prawda — rozumiana jako konsensus oparty na faktach
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— nie miafa znaczenia. Nastal czas ,,faktéw alternatywnych”. Oszustwo i korupcja
mogly sie szerzy¢ bez obaw o konsekwencje.

Réwnoczesnie, co zostato dobrze udokumentowane, upowszechniaty sie dezin-
formacja oraz towarzyszaca jej erozja zaufania obywateli do wladz i do siebie na-
wzajem. W takim spoleczenstwie gwaltownie roénie ryzyko konfliktu, poniewaz
podejrzliwos¢ i zte intencje przenikaja kazda miedzyludzky interakcje. Gdy naste-
puje masowy kryzys zaufania, a dezinformacja rozprzestrzenia sie¢ jak wirus, kiedy
mato ktéra instytucja zastuguje na zaufanie lub szacunek, a ludzie sa przekonani, ze
jedyny sposéb na wygrana to sprawié, by kto$ inny przegral, sytuacja staje sie bardzo
niebezpieczna.

Ksigzka Easy Money to efekt pracy reporterskiej. Powstata na bazie setek wywiadéw,
wielu catonocnych narad, ktére skutkowaly przegrzaniem mézgu, i wiecej niz kilku
dziwacznych przygdd w §wiecie $miesznego cyfrowego pienigdza. Wraz z Jacobem
Silvermanem rozmawiali$my z ludZmi ze $wiata kryptowalut i spoza niego, z tyta-
nami branzy i zwyklymi Kowalskimi, z wyznawcami, sceptykami, ofiarami, bandzio-
rami i kilkoma podejrzanymi typkami, ktérym nie udato si¢ niczego udowodnié.
To o nich jest ta opowiesé, chociaz zaczyna sie ode mnie. Na stronach tej ksigzki
zabierzemy Cie w podréz, ktéra rozpoczyna sie w moim matym gabinecie na
Brooklynie i prowadzi przez caly §wiat: od Teksasu po Floryde, od Salwadoru po
Waszyngton, a nawet w dzikie ostepy Manhattanu. Od $rodka pokazemy Ci naj-
wiekszy przekret finansowy w historii, o wiele wiekszy od afery Madoffa.

Moze sie wydawa(, ze jako aktor telewizyjny, ktéry zdobyt dyplom z ekonomii
ponad dwie dekady temu, jestem kiepskim kandydatem na autora ksiazki o krypto-
walutach. Jednak moje do$wiadczenie, jakkolwiek dziwnie to brzmi, sprawia, Ze jestem
whasciwym cztowiekiem do przebicia halucynogennej batiki napedzanej iluzorycz-
nym pienigdzem. Sednem tej ksigzki jest opowie$é o pienigdzach i klamstwie. Tego,
co wiem o finansach, nauczytem sie w szkole ponad dwadzieécia lat temu (i zarabia-
jac w Hollywood). Tego, co wiem o ktamstwie, nauczytem si¢ podczas dwéch dekad
spedzonych w show-biznesie. Kryptografia, informatyka i finanse nie s3 moja mocna
strona, ale potrafi¢ zauwazy¢, kiedy sa wykorzystywane do czarowania i sprzeda-
wania narracji, ktéra moze by¢ fatszywa.

Ja tez potrafie opowiadaé. Postuchajcie zatem mojej opowiesci.

Jesienia 2020 roku eksplodowal rynek tzw. kryptowalut — kryptograficznie zabez-
pieczonych fragmentéw kodu, wykorzystywanych do transakcji, ktére sa rejestro-

wane w rozproszonych rejestrach zwanych tancuchami blokéw (ang. blockchain).
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Z kilku tysiecy w 2020 roku ich liczba wzrosta do 20 000 dwa lata pézniej*. Jedno-
cze$nie puchla ich rzekoma wartoéé, ktéra zwiekszyla sie z okoto 300 miliardéw
dolaréw latem 2020 roku do 3 bilionéw dolaréw w listopadzie 2021 roku. Szacuje
sig, ze czterdziesci milionéw Amerykanéw i setki milionéw 0séb na catym $wiecie
— gtownie mlodych mezczyzn — dostato spekulacyjnej goraczki. Za posrednic-
twem ponad 500 gietd kryptowalutowych dziatajacych na catym $wiecie wymienili
miliardy dolaréw, euro, juanéw i innych prawdziwych pieniedzy na cyfrowe tokeny.
Wigkszo$¢ z nich zainwestowata z bardzo prostego powodu — checi zarobku —
i uwierzyla w opowiesci (oraz pogloski rozsiewane na portalach spotecznosciowych)
o przyjaciofach i nieznajomych, czerpiacych ogromne zyski z inwestycji w cyfrowe
tokeny. Ludzie zainfekowani FOMO (ang. fear of missing out) — lekiem, ze co$ ich
omija — chcieli wej§¢ do gry.

Do trendu dotaczato coraz wiecej os6b. Widzac, jak ich inwestycje zyskujg na
warto$ci (przynajmniej na ekranie), ludzie ci stali sie de facto ewangelistami raczku-
jacej branzy, gloszac przestanie kryptowalut wszystkim, ktérzy chcieli stuchaé.
Potencjalne zyski wydawaly sie niczym nieograniczone, a bariery wejscia byly niskie.
Kazdy mogt mied swéj udziat w ,,pienigdzu przyszloéci”, wystarczyto cheied sie rozstaé
z jego obecng wersja. Im wiecej ludzi inwestowalo, tym szybciej rosty ceny, a FOMO
przyciagato nastepnych — wszystkie banki spekulacyjne i piramidy finansowe bazuja
na jednakowym samonapedzajacym sie mechanizmie. Méwiac wprost, kryptowaluty
staly sie wiralem.

Robert Shiller, ekonomista i laureat Nagrody Nobla, w swojej ksiazce Narrative
Economics® z 2019 roku opisal mechanizm rozprzestrzeniania sie narracji ekono-
micznych. Czerpal z dziesigcioleci badan prowadzonych w takich dziedzinach jak
historia, socjologia, antropologia, psychologia, marketing, krytyka literacka i epi-
demiologia. Ta ostatnia jest prawdopodobnie najbardziej odpowiednia dla naszych
celow. Zgodnie z definicja Shillera narracja ekonomiczna to ,,zarazliwa opowies¢,
ktéra wplywa na sposéb, w jaki ludzie podejmuja decyzje ekonomiczne, takze te o...
inwestowaniu w aktywa spekulacyjne, cechujace sie wysoka zmiennoscia”. Co podaje
jako pierwszy przyklad? Bitcoin.

Opowiesci, ktore majg wziecie wirodd ludzi, nie powstaja w prézni. S czeécia
spoteczefistwa i kultury, z ktorej sie wytaniaja. Podobnie narracje ekonomiczne po-
wstaja w odpowiedzi na aktualne wydarzenia gospodarcze. Przyczynowo$é¢ dziata
w obie strony: narracja ekonomiczna, ktéra rozwija sie w reakcji na konkretne zda-
rzenie, moze wywola¢ kolejne.

Wyobraz sobie maly bank w miasteczku na prowincji. Pewnego roku z powodu
suszy zbiory sa niewielkie, co przekresla szanse lokalnych rolnikéw na zyski, jakie
zaktadali. Zaczynaja krazy¢ pogloski, ze nie beda w stanie splaca¢ kredytow. Bank
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jest w dobrej kondycji finansowej i ma zabezpieczenie na taka ewentualno$¢. Jednak
plotki nabierajg tempa i rodzi sie ekonomiczna narracja, ze bankowi grozi niewy-
placalnosé¢. Coraz wiecej klientéw chee wyptacié swoje pieniadze, wybucha panika,
a w efekcie dochodzi do upadku banku. Bezposrednia przyczyng paniki nie byto
zdarzenie gospodarcze, czyli susza, bank byt w dobrej kondycji. Do jego upadtosci
doprowadzilo gwaltowne rozprzestrzenianie sie znieksztalconej narracji ekono-
micznej. Ksigzka Narrative Economics zostata wydana w 2019 roku, czyli przed szczy-
tem popularnosci kryptowalut i przed pandemiag COVID-19. To niezwykle, jak te
dwa wirusy bedg sie ze soba przeplataé¢ w kolejnych latach.

Aby zrozumie¢ geneze ekonomicznych narracji dotyczacych bitcoina i innych
kryptowalut, musimy sie cofngé¢ do wydarzen, ktore zainspirowaty ich powstanie.
Zaréwno kryptowaluty, jak i polityka ,tatwych pieniedzy”, ktora data tytut tej ksigzce,
maja wspdlne zrédto: globalny kryzys finansowy, znany réwniez jako kryzys subprime.

W 2008 roku ekonomiczne trzesienie ziemi zachwialo fundamentami §wiatowej
gospodarki. Wiekszo$¢ Amerykanéw nie miata pojecia, ze pod powierzchnia rynku
mieszkaniowego od lat buzowato. Kluczowe znaczenie miaty dwa czynniki: dere-
gulacja finansowa i niskie stopy procentowe. W ten sposob, od dekad, cata klasa
polityczna chciata pobudzi¢ rozwdj branzy finansowej i ozywi¢ gospodarke, ktéra
ucierpiala w efekcie pierwszej banki internetowej. W latach 2000 — 2003 Rezerwa
Federalna (Fed, amerykanski bank centralny) obnizyta stopy procentowe z 6,5% do
1%’. Czlonkowie Kongresu z obu partii, a takze administracja George’a W. Busha,
zwiekszali podaz pienigdza dostepnego na rynku mieszkaniowym w postaci kredytéw
hipotecznych. Zgodnie z deklaracjami politycy dazyli do stworzenia ,,spoteczenstwa
whascicielskiego”, w ktérym kazdy bedzie posiada¢ dom.

Efekty ekonomiczne byly jednak znacznie mniej szlachetne. Kredytodawcy bez
opamietania udzielali kredytéw hipotecznych, czesto ludziom biednym, z klasy ro-
botniczej, ktérych szanse na splate byly niewielkie. Wielu otrzymywato tzw. kredyty
subprime. Poniewaz kredytobiorcy nalezeli do grupy o podwyzszonym ryzyku, kre-
dyt mial wyzsza, i czesto zmienng, stope procentows. Produkty kredytowe niskiej
jakosci byly nastepnie przeksztatcane przez banki w papiery warto$ciowe zabezpie-
czone hipoteka (ang. morigage-backed securities, MBS), a nastepnie konsolidowane
i przeksztalcane w zabezpieczone dtuzne instrumenty finansowe (ang. collateralized
debt obligations, CDO). Oferowano je jako inwestycje niskiego ryzyka i sprzedawano
masowo inwestorom instytucjonalnym i innym duzym klientom. Niektére z produk-

tow finansowych opartych na kredytach hipotecznych byty dodatkowo szatkowane
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i przeksztalcane w jeszcze bardziej skomplikowane instrumenty finansowe. Agencje
ratingowe, ktérych zadaniem jest szacowanie ryzyka, udzielaly wysokich ocen po-
tencjalnie bezwarto$ciowym produktom finansowym, aby utrzyma¢ dobre relacje
ze swoimi klientami z Wall Street. Pojecia sztywnoéci, ztozono$ci i dzZwigni do tego
stopnia nasycily system finansowy, ze wiele oséb z branzy sie w tym gubito.
Ekonomisci dziataja w sferze zachet, a kredyty subprime kompletnie j3 wypaczyty
na kazdym szczeblu organizacyjnym, od zarzadéw po kadre kierownicza $redniego
szczebla, na szeregowych pracownikach skoficzywszy. Specjalista w dziale kredytéw
hipotecznych liczyl na prowizje, a dyrektor musiat sie wykazywaé coraz lepszymi
wynikami sprzedazy przed zarzagdem korporacji nastawionym na zysk. Tylko nie-
liczni potrafili spojrze¢ na sytuacje chtodnym okiem i zastanowic sie, czy to wszystko
ma sens. W§r6d ekonomistéw dominowato wéwczas przekonanie, ze ceny domoéw
i mieszkan beda nieustannie rosty. Pomyst, ze rynek amerykanskich nieruchomosci
moze sie zatamaé, wydawat sie nie tylko mato prawdopodobny, ale wrecz absurdalny.
Czy kiedykolwiek zdarzyto si¢ co§ podobnego? Oczywiscie pojawialy sie znaki
ostrzegawcze, a niekt6rzy ludzie zarobili duzo pieniedzy, obstawiajac krach, o czym
$wietnie opowiada ksigzka Wielki szort. Mechanizm maszyny zagltady oraz jej ekrani-
zacja Big Short. Ale ludzie pociagajacy za sznurki i ich sprzymierzeficy u wladzy wie-
rzyli, ze dobra passa bedzie trwaé wiecznie, wiec przeforsowali przepisy stuzace
wlasnym interesom i obstawiali ryzykowne zaktady. Taka lekkomyslnos$¢é przychodzi
tatwo, gdy gra sie cudzymi pieniedzmi, szanse na pociggniecie do odpowiedzialnosci
sa male i panuje powszechne przekonanie, ze rynek zmierza tylko w jednym kierunku.
Na poczatku 2008 roku rynek mieszkaniowy utknal w martwym punkcie, a go-
spodarka wykazywata oznaki recesji, wiec rzad federalny postanowit interweniowa,
aby zapobiec katastrofie na wieksza skale. W styczniu Fed $cigt stopy procentowe
o trzy czwarte punktu procentowego, co byto najwiekszg obnizka od dwudziestu
pieciu lat. To nie pomoglo. Zeby powstrzyma¢ upadek branzy finansowej, a co za tym
idzie — calej gospodarki, potrzebne byly bardziej zdecydowane kroki. W marcu
rzad zaczat ratowad emitentéw, ktérzy stworzyli toksyczne MBS-y i CDS-y (ang.
credit default swap — swapy ryzyka kredytowego). Bylo to pierwsze z wielu dziatan,
ktére dawaly gwarancje ztym dlugom branzy finansowej, ale nie pomagaly wtasci-
cielom doméw i zwyklym Amerykanom. We wrze$niu 2008 roku, gdy Lehman
Brothers oglosit bankructwo, ceny akeji i towaréw poszybowaly w dét, a gospodarka
$wiatowa znalazta sie na skraju zatamania. Wspotpracujac z bankami centralnymi
innych krajéw, rzad USA przeznaczyt 700 miliardéw dolaréw® na ratowanie bankéw
ibiliony dolaréw na gwarancje kredytowe, dzieki czemu udato sie zapobiec najgorszemu.
Reszte roboty wykonato tzw. luzowanie ilosciowe (ang. quantitative easing, QE), czyli
pompowanie pieniedzy w gospodarke poprzez skup przez bank centralny produktow
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finansowych na wolnym rynku, obliczone na uspokojenie inwestor6w. Kupujac ob-
ligacje skarbowe o dtuzszym terminie zapadalnoéci i MBS-y, Fed stymulowat udzie-
lanie kredytéw i inwestycje. Oprécz udzielenia bankom pomocy finansowej i gwa-
rancji kredytowych QE wymazato biliony dolaréw dtugu korporacyjnego z ksiag
niektérych najwiekszych (i do niedawna najbardziej dochodowych) przedsigbiorstw
w kraju. Dtugi zostaly wchioniete przez rzad federalny. Przed kryzysem warto$é
aktywéw Fed wynosita 900 miliardéw dolaréw. Na poczatku 2010 roku byto to 2,3
biliona dolaréw’.

A to jeszcze nie koniec. Dzialania, ktére mialy by¢ stosowane krétkoterminowo,
jako reakcja na kryzys, mocno sie ugruntowaly. Zaréwno ze wzgledéw politycznych,
jak i ekonomicznych Fed nie tylko nie byt w stanie zatrzymac swojego wsparcia dla
gospodarki, lecz coraz bardziej je zwiekszal. Pod koniec 2014 roku warto$¢ aktywow
Fed zwiekszyta sie z 2,3 biliona dolaréw do ponad 4,4 biliona dolaréw — i na tym
poziomie pozostala mniej wiecej do marca 2020 roku, kiedy wybuchta pandemia
COVID-19. Stopy procentowe nadal utrzymywano na historycznie niskim poziomie:
do 2016 roku wynosity 0%, a w 2019 roku urosty do nieco powyzej 2%°.

Reakgja rzadu na katastrofe wywotang kredytami subprime zapoczatkowala ere
fatwych pieniedzy, z ktérych korzystaly przede wszystkim zamozne korporacje, ale
to nie wszystko. Powszechny brak zaufania, jaki zapanowat po kryzysie finanso-
wym, przyczynil sie do narodzin nowego tworu i tak na rynku finansowym poja-
wita si¢ kryptowaluta.

Korporacyjng Ameryke uratowali zwykli Amerykanie i nie byli z tego powodu
zbytnio szczesliwi. Dyrektorzy finansowi, ktorzy zarobili na bafice mieszkaniowej,
z kryzysu wyszli bez szwanku — do wigzienia poszed! tylko jeden facet, dyrektor
z Credit Suisse''. Na milionach zwyklych ludzi cigzyly dtugi, ktérych nie dato sie
splaci¢. W efekcie nastapit wzrost bezdomnosci, liczby samobéjstw i depresji. Straty
zostaly skutecznie uspolecznione. Ta tragedia stworzyta podwaliny pod potezna
narracje o tym, ze elity zawsze wykiwajg zwyklych ludzi. Po lewej stronie powstat
ruch Occupy Wall Street, po prawej Tea Party. W internecie, za posrednictwem autora
lub autoréw ukrywajacych sie pod pseudonimem, narodzita sie kolejna opowiesé.
W halloween 2008 roku osoba lub osoby uzywajace pseudonimu Satoshi Nakamoto
opublikowaly dokument, ktéry stat sie znany jako biata ksigga Bitcoina'?. Nadal nie
znamy ich prawdziwej tozsamosci, natomiast biata ksiega wywarta ogromny wptyw
na innowacje finansowe i przyszto$¢ pieniadza cyfrowego. Wizja Satoshiego byta

wyrazista: ,,Pieniadz elektroniczny oparty wylacznie na modelu peer-to-peer pozwoli
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na przesylanie platnosci online bezposrednio miedzy stronami transakeji bez ko-
nieczno$ci angazowania instytucji finansowej... Nie jest wymagana skomplikowana
infrastruktura”.

Propozycja byta odwazna, reklamowano j3 jako nowatorska metode, ktéra po-
zwala ludziom prowadzi¢ transakcje bezposrednio miedzy sobg, z pominieciem in-
stytucji finansowych. (W rzeczywisto$ci to nieprawda. Uzytkownicy nie dokonuja
transakeji bezposrednio, ale za posrednictwem wspélnej bazy danych i pod wsp6lna
kontrola). Latwo obiecaé zastapienie organu centralnego, takiego jak bank, trudniej
to zrobié. Satoshi znalazt jednak nowatorskie rozwigzanie. Polegato ono na pols-
czeniu dwdch istniejacych technologii: szyfrowania kluczem publicznym i taficucha
blok6w.

Szyfrowanie kluczem publicznym odgrywa we wspolczesnym zyciu istotng role.
Korzystaja z niego wszystkie witryny https;// (czyli prawie wszystkie strony interne-
towe, ktére odwiedza przecietny uzytkownik sieci). Chroni ono takze dane kart kre-
dytowych przed kradzieza podczas zakup6w online. Szyfrowanie kluczem publicz-
nym ma dwie przydatne wla$ciwosci: za pomocg publicznie dostepnych informacji
(klucz publiczny) mozna zweryfikowa¢ legalnoéé transakcji, ale tozsamos¢ oséb/stron
transakcji pozostaje ukryta (klucz prywatny).

Satoshi polaczyl system numerowanych kont (lub adres6w) Bitcoina z kluczami
publicznymi. Przelewy bitcoinéw miedzy kontami sg komunikatami podpisanymi
kluczem prywatnym, odpowiadajacym adresowi lub adresom Zrédtowym, i upowaz-
niajacymi do odbioru przelewu na adres lub adresy odbiorcze. Adresy s3 nastepnie
grupowane w ,,portfele”, oprogramowanie, ktére obstuguje ksiegowo$¢ i ttumaczy
ja na odpowiednik pojedynczego salda bankowego. Co istotne, wlasnos¢ jest chro-
niona pseudonimem (ale nie jest anonimowa, jak sie czesto blednie uwaza). W rozpro-
szonym rejestrze publicznym mozna sprawdzié, ktére adresy wchodzg ze soba w inte-
rakcje, ale dane o tym, kto jest ich wlaécicielem, nie s3 udostepniane.

Ten rejestr, zabezpieczony znacznikiem czasu i pozwalajacy jedynie na dodawa-
nie informacji, to tatncuch blokoéw, czyli blockchain. W 1991 roku informatycy Stuart
Haber i W. Scott Stornetta, bazujac na pracy kryptografa Davida Chauma®, znalezli
spos6b na oznaczanie dokumentéw znacznikiem czasu, zapobiegajace ich p6Zniejszej
modyfikacji. Kazdy ,,blok” zawiera hash, czyli skrot kryptograficzny (krotkie, ob-
liczalne podsumowanie zawartych w nim danych) poprzedniego bloku. Laczac sie,
bloki tworza niezmienialny zapis i powstaje rejestr ztozony z blokéw danych, do
ktérego mozna dodawaé nowe elementy, ale nie mozna z niego nic usuwacé.

Jak na razie brzmi dobrze, ale pozostat jeszcze jeden problem: tzw. podwdjne wy-

datkowanie. Jesli z gry usunie si¢ instytucje centralna, jak sprawié, by uzytkownicy
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nie ogrywali systemu, wydajac pieniadze, ktére juz komus wystali? Jak zabezpieczy¢
sie¢ przed manipulacjg? ,Satoshi” bazowal na tak zwanym algoryimie konsensusu.

Algorytm konsensusu to proces, ktéry na przestrzeni czasu pozwala osobom
o réznych pogladach osiagna¢ porozumienie. Innowacja, ktérg wprowadzit Bitcoin,
jest prowadzenie tego procesu bez mierzenia czasu. Kazdy blok w rejestrze musi by¢
zgodny z zasadami Bitcoina; na przyktad nie mozna wydawa¢ pieniedzy, jesli sie ich
nie posiada. Mozna to bardzo szybko zweryfikowa¢, ale skad wiadomo, ktére bloki
znajdujg sie w rejestrze?

Kazdy opublikowany blok odwotuje sie do poprzedniego, jest zgodny ze wszyst-
kimi zasadami i ma sw6j hash. W celu znalezienia nastepnego przelicza sie wiele
propozycji, a po znalezieniu wlasciwego bloku cata sie¢ go zatwierdza.

Nie da sie jednak osiggna¢ porozumienia natychmiast i na catym $wiecie, dlatego
wprowadzono dodatkowe zasady, ktdre maja na celu zwigkszenie pewnosci, ze nowy
blok i bloki go poprzedzajace sa poprawne. Sie¢ generuje nowy blok co okoto dzie-
sie¢ minut, dynamicznie dostosowujac stopien trudnosci. Im wiecej uczestnikéw,
tym trudniejszy staje si¢ proces i wiecej energii potrzeba, aby poprawnie odgadnaé
nastepny blok. Tak dziata proof of work, mechanizm kryjacy sie za Bitcoinem: wiele
komputeréw (,,gdrnicy”) w nieskoficzonoséé wykonuje stosunkowo proste obliczenia
matematyczne. Gornik, ktory trafi na whasciwy blok, w nagrode otrzymuje bitcoina.
Po okoto godzinie uczestnicy sieci s3 zgodni co do zapisu siegajacego szesciu blokdéw
wstecz. Wiedza, ze jest bardzo malo prawdopodobne, aby ktokolwiek go zmienit.

Jak widzisz, pomyst Satoshiego jest niezwykle sprytny, lecz z praktycznego punktu
widzenia bardzo uciazliwy. Wraz ze wzrostem liczby uczestnikéw ro$nie wskaznik
hash rate i potrzeba wiecej energii do uzgodnienia kolejnego bloku. Jest to tzw. efekt
Czerwonej Krolowej i nawigzanie do Aligi w Krainie Czaréw Lewisa Carrolla. Krolowa
moéwi do Aligji: ,, Tutaj jest catkiem inaczej. Cho¢ sie biegnie bardzo szybko, zawsze
pozostaje sie na tym samym miejscu. Jesli chcesz przenie$¢ sie na inne miejsce, musisz
biec jeszcze dwa razy predzej!™.

Oto technologiczne i filozoficzne podstawy bitcoina, kryptowaluty, ktora data
poczatek wielu innym. Ethereum, w czasie pisania tego tekstu druga co do wielkosci
kryptowaluta, wystartowata w 2015 roku. Oferowata alternatywny system faficucha
blokéw oparty na otwartym oprogramowaniu i zyskata popularnos¢ dzieki tak zwa-
nym smart kontraktom, czyli niewielkim programom komputerowym, ktére auto-

matyzujg funkcje w tanicuchu blokéw Ethereum. Prostym przykladem jest ich

" Lewis Carroll, Aligia w zwierciadlanym domu, czyli po drugiej stronie lustra, ttum. A. Marianowicz

iJanina Zawisza-Krasucka, Wydawnictwo MG, Warszawa 2022, s. 58 — przyp. thum.
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wykorzystanie do powielenia procesu escrow (deponowania). Mozna tak zaprogra-
mowaé transakcje, aby zostala zrealizowana tylko wtedy, gdy potwierdzg j3 dwie
z trzech zaangazowanych stron: kupujacy, sprzedajacy lub zaufany arbiter. Dzieki
temu kontrakty dzialaja podobnie jak proces escrow, z ta r6znicg, ze w przypadku
tradycyjnej ustugi posrednik nie musi fizycznie trzymacé pieniedzy (tak to wyglada
w teorii, w praktyce te ,,kontrakty” czesto napotykaja problemy zar6wno praktyczne,
jak i prawne).

Mimo to smart kontrakty byly reklamowane jako sposéb na automatyzacje ryn-
kéw finansowych i wprowadzenie nowych, ztozonych instrumentéw finansowych.
Daly tez poczatek DeFi, czyli zdecentralizowanym finansom. Jest to rozlegly, nie-
uregulowany ekosystem gield kryptowalutowych, puli pozyczek, protokotéw
handlowych (protokét w tym kontekécie oznacza zbidr zasad, ktére pozwalajg na
wymiang¢ danych migdzy komputerami) i ztozonych produktéw finansowych.
Ethereum doprowadzilo rowniez do wprowadzenia tokenéw NFT, ktére s w za-
sadzie linkami do kwitéw za pliki JPEG przechowywane w faficuchach blokéw (ciii,
nie méw tego nikomu, kto je posiada). Mniej wiecej w tym czasie liczba kryptowalut
poszybowata w gére, zwiekszajac sie dziesieciokrotnie w ciggu pieciu lat, z mniej
niz stu w 2013 roku do ponad tysigca w 2017 roku. Szacuje sie, ze obecnie istnieje
okoto 20 000 kryptowalut, z ktérych wiekszo$¢ jest zbyt mata, by miec jakiekolwiek
znaczenie, a ich wlasno$¢ koncentruje sie w rekach kilku ,,wieloryb6w”, podobnie
jak akcje groszowe.

Uwazasz, ze to skomplikowane i niezrozumiate? Bez obaw, nie tylko Ty. Nawet
dla mnie nie wszystko jest jasne. Nie wiem, czy Ci to poprawi humor, ale wiekszo§¢
wiascicieli bitcoin6w nie bytaby w stanie tego wyja$ni¢ (chociaz przysiegaja, ze jest
inaczej). Dobra wiadomo$¢ jest taka, ze mozesz teraz zapomnieé o wszystkim, co
do tej pory powiedziatem. Szczegbty dziatania taficucha blokéw nie majg znaczenia
dla rozwazafi na temat wzrostu popularnosci kryptowalut. Pamietaj, ze ta techno-
logia ma juz ponad trzydziesci lat i prawie w ogdle nie jest stosowana poza §wiatem
krypto. Od co najmniej 2016 roku setki przedsiebiorstw probowaly ja wdrozy¢, lecz
najczesciej z marnym skutkiem, bo weale nie dziatata lepiej niz rozwiazania, kté-
rych uzywano wczeéniej. Sprébuj odpowiedzie¢ na proste pytanie: skoro fancuch
blokéw jest tak rewolucyjnym rozwigzaniem, to dlaczego po trzydziestu latach od
wynalezienia jego podstawowym zastosowaniem jest hazard? Jak na ironie, duzo
wieksze znaczenie ma starsza technologia: szyfrowanie kluczem publicznym.

To, co nalezy zrozumieé w kontekscie kryptowalut, to zbudowana wokét nich
narracja ekonomiczna. Konstelacje naktadajacych sie na siebie opowiesci, ktore roz-
rastaly sie wraz z rozwojem cyfrowego pieniadza. Ta, od ktorej wszystko sie zaczeto

— Bitcoin jako odpowiedz na sromotna porazke tradycyjnego systemu finansowego
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— wciaz ma znaczacy site, poniewaz wszyscy zgadzamy si¢ co do podstawowego
zalozenia: obecny system finansowy jest do bani. Ale czy opowie$¢ Bitcoina jest
prawdziwa? Czy rzeczywiscie realizuje to, do czego zostal powotany, i tworzy wa-
lute peer-to-peer wolng od posrednikéw? Czy stworzenie waluty opartej nie na za-
ufaniu, lecz na kodzie komputerowym jest w ogdle mozliwe?

Dla pierwszych uzytkownikéw Bitcoina te rozwazania sa wcigz odlegte. Natkngwszy
sie na nowy system monetarny, skupili si¢ na czym$ innym: czy ma on wiralowy

potencjal?

Cho¢ bitcoin jest dzi$ najpopularniejszg waluta cyfrowa, nie byt pierwszy. W arty-
kule z 1982 roku kryptograf David Chaum wysnut intelektualng teorie technologii
taficucha blokéw, z ktorej ¢wieré wieku pdzniej wytonita sie kryptowaluta. Pod ko-
niec lat 80. Chaum zatozyt DigiCash', firme realizujaca projekt cyfrowego pieniadza.
Chociaz technologicznie nie byt oparty na taficuchu blokéw, miat kryptograficzne
funkcje prywatnosci, ktére miaty duzy wpltyw na pézniejsze wceielenia kryptowalut.
DigiCash dziatal zgodnie z prawem, nie cigzyl nad nim konfliktéw intereséw i nie
byto zadnych sygnaléw ostrzegawczych, jakie pojawiaja sie czesto wokét obecnych
przedsiewzie¢ kryptowalutowych. Niestety Chaumowi nie udato sie rozwina¢ dzia-
talnosci i pod koniec lat 90. DigiCash oglosita upadtos¢.

Inne proby stworzenia wirtualnego pieniadza réwniez zakonczyly si¢ niepowo-
dzeniem. Na przyklad platforma eGold", zalozona pod koniec lat 90., ktéra po-
zwalata swoim klientom na zakup utamkowych ilosci fizycznego ztota. Platforma
stale borykala sie z problemami, a najpowazniejszym z nich byto to, ze przestepcy
zaczeli uzywac jej do prania pieniedzy i nielegalnej dziatalnosci. W potowie pierwszej
dekady XXI wieku agenci federalni zamkneli eGold za naruszenie przepiséw doty-
czacych przekazéw pienieznych. Podobnie wyglada historia Liberty Reserve'®, ano-
nimowej ustugi finansowej zarzadzanej z Kostaryki. Uzytkownicy mogli wptaca¢
pieniadze na wirtualne konto dolarowe za pomoca przelewu bankowego, a nastepnie
przekazywacé te srodki innym klientom Liberty. Nie byto zadnych ograniczen praw-
nych, weryfikacji uzytkownikéw czy préb zapobiegania przeptywowi nielegalnych
pieniedzy — prawdopodobnie o to wlasnie chodzito. W 2013 roku, prowadzac ope-
racje z udziatem organéw $cigania z kilkunastu krajéw, FBI dokonato nalotu na
Liberty Reserve za naruszenie przepiséw dotyczacych prania brudnych pieniedzy
i polozyto kres dziatalnosci tego parabanku. Zatozyciel przyznat si¢ do winy i zostat

skazany na dwadziescia lat wiezienia.

21

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


https://onepress.pl/rf/easmon
https://onepress.pl/rt/easmon

EASY MONEY

Bitcoin miatl innych znaczacych poprzednikéw, czynnych w takich obszarach
jak hazard internetowy czy wymiana przedmiotéw w fabularnych grach online —
a zatem wszedzie tam, gdzie handlowano warto$cia w formie cyfrowej. Niezaleznie
od tego, czy chodzito o deponowanie pieniedzy w internetowych kasynach, czy
o ptacenie mrocznemu elfowi za miecz w EverQuest, kwestia tego, jak przekaza¢ komu$
pienigdze — lub ich cyfrowy odpowiednik — bez ingerencji niezno$nych uczestni-
kow z zewnatrz wcigz pozostawata nierozwigzana. Istniat PayPal i podobne systemy
platnicze, ale wszystkie byly zaktadnikami irytujacych straznikow, takich jak prawo,
granice pafistwowe, banki i warunki §wiadczenia ustug. Wokét niektérych gier po-
wstaly kwitngce gospodarki internetowe, ktore wykraczaly poza §wiat gry. W szcze-
g6lnosci dotyczy to Second Life, gry z wlasng waluta zwang Linden dollars (L$). Jednak
zjawisko to nie rozpowszechnito sie na szeroka skale.

Bitcoin wydawat si¢ dobrym rozwiagzaniem, ale na poczatku nikt z zewnatrz nie
przypisywal tokenom zadnej wartosci. Jak glosi opowies¢, ktora na zawsze trafita
do annatéw wiedzy o Bitcoinie (i zostata trwale zapisana w tanicuchu blokéw), 22
marca 2010 roku za 10 000 bitcoinéw kupiono dwie pizze o wartosci czterdziestu
dolaréw'’. Dzi$ brzmi to absurdalnie, ale dla niektérych tamte czasy to okres sielanki.
Jasne, waluta nie miata prawie zadnej wartosci, ale byta dostepna dla wszystkich,
a pierwsi uzytkownicy mogli kopa¢ bitcoiny za pomoca domowych komputeréw
bez ponoszenia ogromnych naktadéw na sprzet i prad. Chociaz bitcoiny mozna
byto wysyta¢ do innych uzytkownikéw, ich wymiana na prawdziwe dolary, ktére
mozna bylto wyda¢, byta do$¢ trudna.

Zmiang przyniosta platforma Silk Road'®, narkotykowy rynek darknetu, gdzie
bitcoin zostat wreszcie wykorzystany zgodnie z przeznaczeniem: jako waluta peer-
to-peer dziatajgca bez scentralizowanej kontroli i poza prawem. Do czasu likwidacji
przez amerykafniskie organy $cigania w pazdzierniku 2013 roku Silk Road byt naj-
skuteczniejszym mechanizmem wdrazania bitcoina w jego dotychczasowej historii.
Warto jednak doda¢, ze do 2017 roku ,,rynek” kryptowalut byl niezwykle maty.

Skoro nie sprawdzal sie jako waluta, moze potrzebna byla zmiana narracji.
W nastepnych latach zaczeto méwié o bitcoinie jako o potencjalnym magazynie
warto$ci (mimo jego szalonej zmiennosci) lub podstawie nowego, réwnolegtego sys-
temu finansowego, wolnego od kontroli pahstwa. ,,Opor wobec cenzury” stat sie
mantra w kregach kryptowalutowych — pienigdze mialy by¢ wlasnoscig prywatna,
wolng od jakiegokolwiek nadzoru lub kontroli ze strony pafistwa. Wolna rowniez
od wszelkich mechanizméw bezpieczefistwa. Wolno§¢ finansowa zaczeta oznaczaé
rodzaj finansowej anarchii. Dla przestgpcéw kryptowaluty mogly by¢ szansa na
unikanie podatkéw, ucieczke przed sankcjami, pranie pieniedzy i pobieranie zyskéw

z atakéw typu ransomware.
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Nastapit wysyp kryptowalut. Pojawilo si¢ ethereum, a potem setki, a nawet tysiace
innych, ptynacych na fali tzw. boomu Initial Coin Offering (ICO) z lat 2017 — 2018.
Tak jak podczas szalefistwa baniki internetowej z poprzedniej epoki, gdy codziennie
debiutowata kolejna firma, tak teraz kazdego dnia na rynek wchodzita nowa waluta
cyfrowa, roznigca sie od konkurentéw jedynie brandingiem. Miliardy dolaréw, czasem
podejrzanego pochodzenia, przechodzity z rak do rak, gdyz kazdego dnia tworzyly
sie i upadaly kryptofortuny. Wszystko implodowato wiosna 2018 roku w chaosie
pikujacych w d6t tokendw, oszustw oraz dziatan Amerykanskiej Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gield (SEC) i doprowadzito do przedtuzajacej sie ,,kryptozimy”.

Tokenmania z 2017 roku pomogta udowodnié, ze istnieje inne rozwigzanie. Bitcoin
i pozostate kryptowaluty nie musialy by¢ pieniedzmi ani dlugoterminowym maga-
zynem warto$ci. Mogly by¢ wysoce spekulacyjnymi instrumentami, nakrecanymi
przez mode, media spoteczno$ciowe i rekomendacje celebrytéw. Tak naprawde nie
musialy nic robié. Wystarczylo, ze ich cena rosta. Caly ekonomiczny fundament
kryptowaluty zostal sprowadzony do hasta ,,bedzie rosto”. Zalaczona cena pozwala
je traktowac jak cyfrowe aktywa, stuzace do zabezpieczenia pozyczek lub przeksztat-
cenia w zlozone produkty finansowe, nie tak r6zne od CDS-6w (swapéw ryzyka
kredytowego) z potowy pierwszej dekady XXI wieku. To byt poczatek DeFi, zde-
centralizowanych finanséw, czyli ustug finansowych realizowanych za pomocg to-
kenoéw, ktére przechodza przez ztozone, w wiekszo$ci zautomatyzowane protokoty,
dodajace do systemu dZwignie i ryzyko, a takze szanse na ogromne zyski. Przeksztal-
cenie czarodziejskiego pienigdza internetowego w pieniadz fiducjarny, czyli w praw-
dziwe dolary, ktére mozna wydaé w gospodarce gtéwnego nurtu, nadal wigzato sie
z trudno$ciami. Obietnica wielokrotnego pomnozenia kilku cyfrowych tokenow,
i to niemal bez naktadu pracy, zaowocuje miliardami §wiezych dolaréw wplaconych
do systemu, zwlaszcza przez inwestoréw venture capital, ktorzy wiedzieli, ze posia-
dane pienigdze, koneksje i znajomos¢ tematu pozwolg im szybko zarobi¢ metoda
pump and dump, czyli pompujac i porzucajgc rozgrzane tokeny. Twierdzili, ze co$
tworza, moze nawet przyszto$¢ pieniadza, jednak caly czas napychali jedynie wlasne
kieszenie, podczas gdy zwykli ,,detaliczni” uzytkownicy zostali puszczeni z torbami.

Od samego poczatku Bitcoin i caly ruch krypto byty projektem utopijnym i mio-
tajacym sie miedzy ré6znymi sposobami zastosowania, ktére nigdy do kofica nie wy-
palily, oraz prébami przedefiniowania tradycyjnego rozumienia warto$ci. Za kazdym
razem, gdy szary obywatel probuje uzurpowac sobie prerogatywy pafistwa — w tym
przypadku do drukowania i zarzadzania podaza pieniadza — wiadomo, ze beda
ktopoty. Bitcoin byt bezposrednim atakiem wymierzonym w pafistwowe wladze
i wspolne dobro publiczne, jakim jest system monetarny. Dla jego zwolennikéw
byta to ekscytujaca propozycja. Kto$ taki jak ja, kto troche orientuje sie w ekonomii,
szanuje demokracje i styszal co nieco o skomplikowanej historii prywatnych pie-
niedzy i oszustw, mogt podejrzewad, ze zanosi sie na katastrofe.
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Pod koniec 2020 roku dopadta mnie cigzka odmiana FOMO. Pandemia zamrozifa
biznes rozrywkowy, a ja sie nudzilem i miatem dota. Styszalem, Ze ten czy tamten
Kowalski zarabia na gietdzie, wiec wyciagnatem z szuflady swéj dyplom z ekonomii
i po raz pierwszy w zyciu zaczatem sie przygladaé rynkom finansowym.

Od razu sie zorientowalem, ze ro$nie bafka pompowana przez nadzwyczajne
$rodki podjete w odpowiedzi na pandemie i ze w koficu bedzie musiata peknaé. Na
poczatku 2020 roku Donald Trump i pracownicy jego administracji lekcewazyli za-
grozenie zwigzane z COVID, natomiast niekt6re departamenty rzadu federalnego
zaczynaly panikowa¢. Obawiajac sie gospodarczego spustoszenia, Kongres i Rezerwa
Federalna odkrecity kurek z pieniedzmi, ktéry miat zapobiec doszczetnemu wy-
schnigciu gospodarki. Jak pisatem weze$niej, warto$¢ aktywow Fed przed pandemia
wynosita prawie 4 biliony dolaréw, co bylo efektem ponad dziesieciu lat polityki
fatwego pienigdza. Méwigc prostymi stowami, rzad nigdy nie odsprzedal papieréw
warto$ciowych, ktdre skupowatl podczas kryzysu, pielegnujac sporg banke aktywow,
ktéra spuchnie jeszcze bardziej za sprawa reakcji rzadu na COVID. Tak wygladat
bilans Fed na koniec 2021 roku:

Aktywa Rezerwy Federalnej ogétem

8 min

6 min

4 min

2min

2008 2010 2012 2014 2016 208 2020

— Aktywa ogdétem (w milionach dolaréw)

Zrédto: Monetary Policy: Credit and Liquidity Programs and the Balance Sheet. Recent Balance
Sheet Trends, Board of Governors of the Federal Reserve System, dostep 3.03.2024 r.,
hitps;//www federalreserve.gov/monetarypolicy/bst_recenttrends.htm
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W odpowiedzi na zagrozenie, jakim dla gospodarki byt COVID-19, w amery-
kafiski rynek wpompowano okoto 5 bilionéw dolaréw. Bezprecedensowe ilosci pie-
niedzy staly sie nagle dostepne dla oséb indywidualnych oraz instytucji. Byto co
wydawaé, oszczedzaé, inwestowaé lub przeznaczaé na hazard. Narynkach zalanych
forsg zapanowat szal. Ceny domow, ktére do tej pory stopniowo rosly, goniac
szczyt z 2006 roku, nagle skoczyty gwaltownie w gore, podobnie jak akeje i wszel-
kiego rodzaju inwestycje spekulacyjne. Czasy byly dobre, na papierze wydawalo sie,
ze prawie wszyscy s3 bogatsi, a przynajmniej troche lepiej zabezpieczeni w tych nie-
pewnych okoliczno$ciach. Bylo jednak jasne, ze duza cze$¢ gospodarczego zysku
czasu pandemii trafia do najbogatszych. Jako kanapowy ekonomista zauwazytem,
ze na horyzoncie zbierajg sie znacznie grozniejsze chmury.

Obserwujac rynki finansowe wiosng 2021 roku, widzialem wszystkie oznaki
tego, co Robert Shiller nazywa ,,naturalnie pojawiajacymi sie piramidami finanso-
wymi”". Zalozenie tradycyjnej piramidy jest do$¢ proste: oszust obiecuje inwesto-
rom niesamowite zyski, jesli dadza mu pienigdze i pozwolg inwestowaé w swoim
imieniu. Zamiast legalnie inwestowa¢ zebrane pienigdze, udaje, ze wygenerowat zyski,
i wykorzystuje te opowie$¢, aby zwabi¢ wiecej chetnych. Placi pierwszym inwestorom
pieniedzmi, ktére wplacili nowi (widzisz? to dziata!), jednocze$nie biorgc za swoja
ciezka prace spora dziatke. Cykl wielokrotnie sie powtarza, przyciagajac coraz wiecej
inwestoréw, az w koncu piramida si¢ rozpada. Strumien chetnych wysycha albo, co
gorsza, inwestorzy zaczynaja rozumied, ze padli ofiarg oszustwa, i zadaja zwrotu
pieniedzy, ktoérych nie ma.

Tradycyjnie uwaza sie, ze za kazda piramida finansowg stoi centralna posta,
ktéra koordynuje oszustwo. Przypomnij sobie Berniego Madoffa, jego piramida
upadta podczas kryzysu subprime, gdy inwestorzy zauwazyli, ze caly rynek zaczyna
sie zatamywad. W standardowych kategoriach Madoff dzierzy palme pierwszefistwa
jako twoérca najwiekszej piramidy finansowej w historii. Szacuje sie, ze straty —
przynajmniej na papierze — wyniosly okoto 64 miliardy dolaréw. Jednak Shiller
w ksigzce Irrational Exuberance z 2015 roku przekonuje, ze ten rodzaj oszustwa wcale
nie musi si¢ opieraé na postaci centralnego administratora, aby spelnia¢ kryteria
szerszej definicji. W reakeji na wzrost cen moga bowiem powstawac ,,naturalne pi-
ramidy”. Cytujac Shillera: ,Inwestorzy, ktérych pewnos¢ i oczekiwania podsycit
wzrost cen, spekulacyjnie podbijaja ceny jeszcze bardziej, mobilizujac innych inwe-
storow do tego samego. Cykl powtarza sie wielokrotnie, wywotujac spotegowana
reakcje na pierwotne czynniki napedzajace. W popularnym dyskursie czesto méwi sie
o mechanizmie sprzezenia zwrotnego i jest on jedng z najstarszych teorii finansowych”.

Banki spekulacyjne s3 $wietna okazja dla oszustow. Charles Kindleberger, historyk

ekonomii, ktory specjalizowat si¢ w badaniu manii i baniek gietdowych, zauwazyl, ze:
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simplozja banki zawsze prowadzi do odkrycia oszustw, ktére rozwinely sie na fali
euforii®®. Latwy dostep do pieniedzy i kredytu sprawia, ze ludzie s3 gotowi podja¢
wieksze ryzyko, liczac na wyzsza nagrode. Oddzielenie prawdziwie innowacyjnych
technologii od tych, ktére bazuja na aktualnym trendzie lub oszustwie, jest szcze-
gblnie trudne w czasach boomu. Jesli kierowa¢ si¢ historia rynkéw, za nadmucha-
niem tej banki tez musialy sta¢ nieuczciwe firmy. Uzbrojony jedynie w te teorie,
postanowitem wej$¢ do gry i obstawi¢ kilka zakladow.

Rzeczywiscie, szukajac oszustwa, znalaztem je w pelnej obfitosci. Zaczatem graé
na spadki niektérych szczegblnie podejrzanych firm. Wygratem kilka razy, prze-
gratem jeszcze wiecej i odkrylem nowe (troche uzalezniajace), pandemiczne hobby.

A potem na mojej drodze pojawily sie kryptowaluty.

Dave jest moim serdecznym kumplem z czaséw studenckich. Jest tez autorem
najgorszej porady finansowej, jaka kiedykolwiek otrzymatem. Jako$ w potowie lat
2000., gdy bytem po dwudziestce i oplywatem w hajs, Dave naméwil mnie na zakup
akeji nieznanej spétki z branzy technologii medycznych, ktéra rzekomo wynalazta
syntetyczna krew. Dave twierdzil, Ze zbija majatek. Dowiedziat sie o tym od goscia
przypadkowo poznanego na weselu. Bytem mlody, gtupi i podjarany jego zajaraniem,
wiec w to wszedlem, inwestujac 10 000 dolaréw. W niecaly rok akcje poszty na dno
i stracitem prawie wszystkie pienigdze.

Chociaz strata finansowa byta bolesna, przynajmniej sie czego$ nauczytem: nigdy
nie inwestuj w co$, czego nie rozumiesz, i zawsze z ostrozno$cig przyjmuj rady
przyjaciot, zwlaszcza tych najlepszych.

Na poczatku 2021 roku Dave wpadt do mnie do domu i oznajmit, ze powinienem

kupi¢ bitcoiny.

Pierwszy problem, jaki miatem z kryptowalutami, to nazwa. Zle wybrali.

W ekonomii waluty pelnig rozne funkeje: sg srodkiem wymiany, jednostka roz-
liczeniowa i magazynem wartoéci. Srodek wymiany oznacza, ze mozna ich uzywaé
do kupowania i sprzedawania réznych rzeczy. Wiekszo$¢ ludzi, jesli przyci$niesz
ich do muru, tak zdefiniuje pienigdze: co$, za co kupujesz wszelkie szajsy. Gdyby
nie pienigdze, musieliby$my wszystko zdobywaé w ramach wymiany barterowe;.
Jako aktor/performer musiatbym wy$piewywac sobie kolacje. Kto styszal, jak $piewam,
wie, ze to kiepski pomyst. Pienigdze upraszczaja wiele spraw, tworzac wymierny
system wymiany weksli, ktére my, Amerykanie, nazywamy dolarami. Jednostka
rozliczeniowa jest sposobem mierzenia warto$ci rynkowej towaréw, ustug i innych

transakcji wzgledem siebie. Stabilna waluta umozliwia gospodarce skuteczne

26

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


https://onepress.pl/rf/easmon
https://onepress.pl/rt/easmon

Pienigdze i klamstwa

funkcjonowanie, a firmy moga prowadzi¢ ksiegowos¢ i monitorowaé swoje wyniki
na przestrzeni czasu. Ostatnia funkcja pienigdza — magazynowanie wartoéci —
oznacza, ze utrzymuje on swoja warto$¢. Silna waluta zachowuje stosunkowo stalg
warto$¢ w czasie. Jaki pozytek daja pieniadze, jesli jednego dnia za bajgla musze
zaplaci¢ 1,50 dolara, nastepnego 10 dolaréw, a jeszcze innego 5 dolaréw? Datbym
sobie spokdj ze $niadaniem. Im bardziej zmienna jest warto$¢ waluty, tym mniej
jest ona przydatna dla spoteczenistwa, biznesu i wladz, ktére ja emituja.

Kryptowaluty zadnej z tych funkcji nie wypelniaty dobrze. Nie mozna byto ku-
powal za nie rzeczy — gdybym probowal zaptaci¢ bitcoinami za bajgla i kawe,
sprzedawcy w delikatesach na rogu spojrzeliby na mnie jak na wariata. Zwolennicy
krypto twierdza, ze to chwilowy problem, a gdyby wiecej os6b kupito bitcoiny, sta-
tyby sie one waluta, ktérej mozna faktycznie uzyé. To nieprawda z wielu powodéw,
ale na razie skupie sie na najprostszym: technologia, na ktorej opiera sie bitcoin, jest
do bani. Nie skaluje si¢’’. Rozwiazanie problemu podwéjnych wydatkéw, jakie
wdrozyt Satoshi, bylo innowacyjne, lecz jednocze$nie toporne. Im wiecej uzytkow-
nikéw wchodzito do gry, tym wiecej energii trzeba byto zuzy¢, lecz bloki byly takie
same. Bitcoin jest w stanie przeprowadzi¢ tylko pie¢ do siedmiu transakcji na sekunde
i nigdy nie przeskoczy tego progu. Visa moze ich przetworzy¢ 24 000%. Bitcoin na
swoje operacje zuzywa ogromng ilos¢ energii: w 2021 roku zuzyl jej tyle ile Argentyna®.
Visa i Mastercard potrzebuja jej w minimalnym stopniu, a obstuguja znacznie wieksza
baze klientéw. Bitcoin marnotrawi ogromne iloéci energii, co stanowi powazne wy-
zwanie srodowiskowe dla tej rzekomo nowoczesnej technologii (a w rzeczywisto$ci
dla nas wszystkich).

Jesli chodzi o dwie pozostale funkcje pienigdza — magazyn wartosci i jednostke
rozliczeniowg — tu takze bitcoin ponidst sromotng kleske. Jego cena skacze w gore
iw dotjak krélik po amfetaminie, wiec prowadzenie biznesu przy uzyciu bitcoinéw
(lub jakiejkolwiek innej kryptowaluty) jest niewykonalne, tak samo jak trzymanie
ich w nadziei, ze zachowaja swoja warto§¢. Czy mozna uzywaé kryptowaluty jako
podstawowej formy pieniadza? Jasne. Mozna tez wziaé cegle i nazwac ja pitka do
nogi, ale nie polecam.

Skoro zatem kryptowaluty nie s3 waluta, to czym sa? Jakie wlasciwie majg zasto-
sowanie w §wiecie rzeczywistym? Co6z, wkladasz w krypto prawdziwe pienigdze
iliczysz na to, ze bez zadnego naktadu pracy zarobisz na nich prawdziwe pienigdze.
Zgodnie z amerykanskim prawem to umowa inwestycyjna, a méwigc bardziej pre-
cyzyjnie, papier warto$ciowy.

Sad Najwyzszy w 1946 roku orzekt, Ze papiery wartosciowe s definiowane za po-
moca tak zwanego testu Howeya. Test weryfikuje cztery kryteria: (1) inwestycja finan-

sowa, (2) wspolne przedsiewziecie, (3) oczekiwanie zysku, (4) czerpanie z wysitkéw
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innych. Tak, tak, tak i tak. Chociaz bitcoin jakim$ cudem zostat sklasyfikowany jako
towar, byto dla mnie oczywiste, ze zgodnie z prawem amerykafiskim te 20 000 kryp-
towalut nalezy zaliczy¢ do kategorii papieréw warto$ciowych. Tak sie jednak nie
stalo, a przynajmniej nie bylo to na tyle wyrazne, aby powstrzymac¢ je przed roz-
przestrzenianiem si¢ jak ogien w lesie.

Do lat 30. XX wieku nie mieli$my w Stanach Zjednoczonych federalnych prze-
pisow regulujacych emisje i obrét papierami warto$ciowymi. Funkcjonowaty jedy-
nie przepisy stanowe, tak zwane blue-sky laws, ktére nie sprawdzaly sie zbyt dobrze.
Oszustwa byly nagminne, a rynki gieldowe hotdowaly kapitalistycznej swobodzie
i w wiekszos$ci byly pozbawione jakiegokolwiek nadzoru z zewnatrz (przypomnij
sobie Keynesa i geneze okreslenia ,,kasynowy kapitalizm”). Dopdki ceny rosty, nikomu
to nie przeszkadzato. Podczas szalonych lat 20. XX wieku miliony Amerykanéw
dato si¢ skusi¢ do wejscia na rozgrzane rynki. Byla to banka spekulacyjna i, jak
wszystkie banki, w koncu pekta. Krach gietdowy z 1929 roku zniszczyt finanse mi-
lionéw ludzi i doprowadzit do Wielkiego Kryzysu. W odpowiedzi na te katastrofe
oraz rynkowe manipulacje i oszustwa, ktore si¢ do niej przyczynily, w 193311934 roku
Kongres uchwalil przepisy federalne regulujace obrét papierami wartoéciowymi.
Chodzito o ochrone inwestoréw, a gléwnym wymogiem tych przepiséw byt wymég
ujawnienia informacji przez emitenta. Inwestor, chcac zainwestowad w dany papier
warto$ciowy, mial prawo wiedzie¢, w co inwestuje (tj. komu daje pieniadze) i co
stanie si¢ z jego pieniedzmi. W przypadku kryptowalut z zalozenia nie obowiazuja
zadne wymogi w tym zakresie. Za sprawa pseudonimowosci fatnicucha blokéw nie
wiadomo, kto jest wlascicielem czego. Podobnie jak w latach 20. XX wieku, stwarza
to niemal nieograniczone mozliwo$ci wszelkim oszustwom i przekretom.

Wiosng 2021 roku z niedowierzaniem patrzytem na rynki kryptowalut i doszedtem
do przerazajacego wniosku: niecate sto lat po krachu z 1929 roku historia zatoczyta
koto i wrécilismy do punktu wyjscia. W obrocie, dostepne dla szerokiej publicznoéci,
byto wtedy okoto 20 000 niezarejestrowanych i nielicencjonowanych papieréw war-
to$ciowych — to wiecej niz wszystkie publicznie notowane papiery warto§ciowe na
gléwnych gietdach USA. Co gorsza, tymi niezarejestrowanymi, nielicencjonowa-
nymi papierami handlowano gltéwnie na gietdach kryptowalut, ktére czesto pelnity
wiele funkgji rynkowych, a zatem panowat ogromny konflikt intereséw. Chyba jednak
najbardziej niepokojace bylo to, ze wiekszo$¢ wolumenu kryptowalut przechodzita
przez gieldy zagraniczne, czesto prowadzone przez korporacje fasadowe na Karaibach,
najprawdopodobniej po to, by nie podlega¢ zadnej konkretnej jurysdykcji regulacyjne;.
Zasadniczo podmioty prywatne drukowaly wlasne pieniadze i rozprowadzaly je za
posrednictwem rynkow offshore. Czy moze by¢ lepsza zacheta do oszustw?
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Cofnijmy si¢ jeszcze bardziej i zastanéwmy, co te kryptowaluty robig? Skad bierze
sie ich warto§¢é? Sg dos¢ dziwaczne. Wyobraz sobie tradycyjne papiery warto$ciowe,
jak na przyktad udziaty w spétce Apple. Jak one generuja swoja warto$¢? Coéz, Apple
rézne rzeczy robi (iPhone jest o rok starszy od biatej ksiegi Bitcoina), a p6zniej je
sprzedaje. Telefony, komputery, zegarki, a takze ustugi, takie jak streaming i sub-
skrypcje wideo. Sprzedaz tych produktow i ustug generuje przychody — wptywy
na przestrzeni czasu, ktére mozna prognozowa¢. Kupujac udzialy Apple’a, stajesz si¢
cze$cig strumienia przychodow, a takze kapitatu marki, udziatu w rynku, wlasnosci
intelektualnej itd. Natomiast kryptowaluty niczego nie tworzg ani nie produkuja.
Nie przyczyniaja si¢ do powstania zadnych towaréw ani ustug. Sg jak powietrze,
czyste, sekurytyzowane powietrze.

Po kilku miesiacach analiz zadzwonitem do mojego kumpla Dave’a i oznajmitem,
ze nie bede kupowa¢ zadnych bitcoinéw. Uznatem, ze rynki kryptowalutowe czeka
krach, i ostrzeglem go, ze moze straci¢ pieniagdze. Nie zamierzat nawet protestowac.
Roze$miat sie tylko i, ku mojej uldze, zapewnil, ze zainwestowat tyle, ile byt gotéw
straci¢. Dave argumentowal to w ten sposéb: ,,Jesli istnieje chocby cief szansy, ze bitcoin
to przysztos¢ pienigdza, dlaczego nie zaryzykowacé i nie sprawdzié?”. W porzadku.
Powiedzialem, ze obstawiam odwrotnie. Wspomniatem, ze gralem wczesniej na
spadki spétek publicznych, ktére wydawaly mi si¢ podejrzane, a krypto wygladato
jak kolejny strzat w dziesigtke. Dave znéw si¢ za§miat i zyczyt mi powodzenia.
Ustalili$my wtlasny zaktad: zatozytem sie z nim o kolacje w wybranej przez niego
restauracji, ze do kofica 2021 roku za jednego bitcoina bedzie sie ptacito 10 000 do-
laréw lub mniej. W moim przekonaniu byly to fatwe pieniadze.

W przeciwienstwie do innych zaktadéw, jakie obstawialem, nie moglem przestaé
myf$le¢ o kryptowalutach. Wiosng 2021 roku méwiono o nich wszedzie, zalaty nas
reklamy telewizyjne, billboardy i celebrycka propaganda. Media spotecznosciowe
obfitowaly w promocje kryptowalut, czesto z pseudonimowych kont obiecujacych
zbicie niesamowitej fortuny. Miato mnie to zacheci¢ do podjecia ekscytujacego ryzyka,
ale nie robito na mnie najmniejszego wrazenia.
Czyzbym si¢ mylit co do kryptowalut? Jeszcze gorzej, jesli okaze sie, ze mam racje.
Skoro to co$, co nazywano waluta, jednak nia nie jest, a bardziej przypomina

akcje, jak te, na ktore postawitem za radg Dave’a kilka lat wczesniej, to miliony
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zwyklych ludzi moga straci¢ tacznie ogromng ilo$¢ pieniedzy. Jesli podejrzewam,
ze w bialy dziefi dokonuje sie oszustwa na ogromng skale, czy nie mam obowiazku
co$ z tym zrobié? Czy nie powinienem ostrzec opinii publicznej?

Dan Davies w ksigzce Lying for Money: How Legendary Frauds Reveal the Workings
of the World** tak definiuje ztota zasade wykrywania oszustw: ,,Wszystko, co rosnie
niezwykle szybko, niewspotmiernie do swojego naturalnego charakteru, musi zosta¢
zweryfikowane. I to w inny sposéb niz weze$niej”. Nie moglem przestaé o tym mysleé,
trzeba te banke ,,zweryfikowac” w sposéb, w jaki wezesniej tego nie robiono. Odczu-
walem palgcg potrzebe, by cos zrobié, ale nie wiedzialem co. Czy mam tweetowaé
o kryptooszustwach? Wrzuci¢ na Instagrama numer infolinii pomocowej dla hazar-
dzistow? Dzwonié¢ do kongresmena z mojego okregu? Czulem sie odpowiedzialny,
jakbym zobaczyt na horyzoncie gore lodowg i musiat ostrzec kapitana statku. Ale
kto tu dowodzi, do cholery?

Pewnej nocy, prébujac zapanowaé nad chaosem emocji, postanowitem poczytaé
mojej matej cdreczce Nowe szaty cesarza. Pamietatem, o czym w og6lnym zarysie jest
ta bash — cesarz pada ofiarg oszustéw i paraduje nago po mie$cie — lecz zapomniatem
o dwdch najwazniejszych sprawach. Przede wszystkim oszuéci twierdza, ze tylko
ludzie najmadrzejsi i postawieni najwyzszej w hierarchii sa w stanie doceni¢ piekno
(wyimaginowanych) ubran, ktére szyja. W ten sposdb wszyscy dorosli bohaterowie
zostaja oszukani. Zaczynaja w siebie watpic z najprostszego, ale najpotezniejszego
ze wszystkich powod6w: nie chcg wyjsé na glupcéw. Przekret byt genialny w swej
prostocie. Opierat si¢ wylacznie na odwotaniu do ego i kultu statusu.

Druga sprawa, o ktérej zapomniatem, to zakoniczenie. W kulminacyjnym mo-
mencie tej absurdalnej historii, gdy cesarz paraduje nago po ulicach, a mieszkancy
udaja, ze niczego dziwnego nie widza, odzywa sie dziecko i wreszcie obnaza ktamstwo.
Tylko ono jest na tyle odwazne, by oznajmi¢ wszem wobec oczywisty fakt: cesarz
nie ma na sobie ubrania. To dziecko nawet nie wie, Ze jest odwazne. Ono po prostu
mowi prawde.

Nie moglem si¢ powstrzyma¢, musiatem postawi¢ si¢ na miejscu tego dziecka.
C6z ja tam wiem? Jestem aktorem z nieuzywanym dyplomem z ekonomii. Zarobilem
troche w show-biznesie, ale nigdy nie pracowatem na Wall Street ani w finansach.
Kimze wiec bylem, zeby wotaé ,,sprawdzam” do wielomilionowej branzy, o ktérej
piekni ludzie w telewizji zapewniaja, Ze jest przyszloécig wszystkiego? Z drugiej
strony wiedziatem co nieco o pienigdzach i ktamstwach. Robert Shiller napisat jeszcze:
»Mozemy postrzegaé historie¢ jako serie rzadkich istotnych wydarzen, ktére roz-
przestrzeniaja si¢ jak wirusy, czesto (ale nie zawsze) z pomoca atrakcyjnych celebry-
téw (nawet mato znanych lub postaci fikcyjnych), ktorych udziat dodaje narracji

ludzkiego rysu”®.
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W wattym moézgu ojca po czterdziestce zatlito si¢ stabe $wiatetko. Moze mogt-
bym by¢ tym atrakcyjnym celebryta mniejszego kalibru! Moze mégtbym poméc po-
pularyzowa¢ ekonomiczna narracje wymierzong przeciwko modzie na kryptowaluty,
ktorg wspierato tak wielu moich kolegéw z show-biznesu. Pomijajac moja popular-
no$¢, bylem po prostu znudzonym, lekko przygnebionym mezczyzng w $rednim
wieku, ktory desperacko pragnat przygody. Co miatem do stracenia?

Postanowilem co§ zrobi¢. Postanowitem si¢ naépad.

W czasie pandemii od wladz wspaniatego stanu Nowy Jork otrzymatem prawo
do medycznej marihuany. Uratowata mi zycie. Zawsze bytem podatny na depresje
izaburzenia lekowe, ale gdy nastat COVID, dopadly mnie na calego. Musialem sobie
jako$ pomoc i znalez¢ alternatywe dla picia. Zioto robito robote. Gdy bytem na haju,
przyszedt mi do glowy wspaniaty pomyst: mégtbym napisaé ksigzke! Opowies¢ o kryp-
towalutach, oszustwach, grach hazardowych i snuciu bajek, opowiedziana przez
gawedziarza, ktory sam obstawil wynik. Dla mojego mézgu nasyconego THC brzmiato
to catkiem sensownie. Wreszcie trafitem na co$ prawdziwie oryginalnego! Nastep-
nego dnia obudzitem si¢ troche zmulony i dotarto do mnie, ze przeciez nie potrafie
pisa¢ ksigzek. Moze kto§ mogtby mi pomée?

Z wielka przyjemnoscia przeczytatem w ,,New Republic” artykut ,,Nawet Donald

»26 napisany przez dziennikarza nazwiskiem Jacob

Trump wie, ze bitcoin to §ciema
Silverman. Wyszukatem go w necie i okazato sig, ze tez mieszka na Brooklynie.
Zaczatem go $ledzi¢ na Twitterze. Odpowiedzial tym samym. Zajelo mi to troche
czasu, az wstyd, ze sie krepowalem, ale w koficu zebratem si¢ na odwage, by sie do
niego odezwac i zaprosi¢ go na drinka. Z jakiego$ powodu sie¢ zgodzil.

I tu nasza opowie$¢ naprawde si¢ zaczyna.
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To ksiazka troche podréznicza, a troche anatomia oszustwa.
Bethany McLean, autorka bestsellerow ,New York Timesa"

Czy Twoja inwestycja w kryptowalute przyniosta Ci strate? Jesli tak, to znajdujesz
sie w gronie zdecydowanej wiekszosci takich inwestoréw. To setki milionédw ludzi
na Swiecie. Jezeli natomiast nalezysz do tych, ktérzy nie ulegli pokusie, mozesz
sobie pogratulowac! Na odtrabienie sukcesu jest jednak za wczesnie. Zycie to gra
i nie wiesz, czy jutro nie dostaniesz znaczonych kart.

Oto wynik ambitnego projektu gwiazdy TV i dziennikarza: ekspedycji $ledczej,
ktérej celem byto zbadanie swiata krypto i jego zadziwiajgcego krachu. To swiet-
nie napisana opowiesc o grupie szarlatanéw, ktérzy przekonali miliony ludzi do
lekkomyslnego pozbycia sie ogromnych pieniedzy. Méwi o braku odpowiedzialno-
$ci, 0 barwnych wizjonerach i wyznawcach, ale tez o zwyktych traderach, ludziach
pokrzywdzonych, sygnalistach antykrypto i rzadowych agentach. Ksigzka zostata
oparta na oryginalnych materiatach dziennikarskich zebranych w kilku krajach,
zawiera wywiady z Samem Bankmanem-Friedem, wspétzatozycielem Tethera
Brockiem Pierce’em i Alexem Mashinskym z Celsiusa. To bardzo aktualna pozycja,
napisana w idealnym momencie i wyjatkowo potrzebna!

" Ta ksiqzka jest przerazajqco dobrze opowiedziang historig chciwosci, oszustow
i tatwowiernosci.

William D. Cohan, autor House of Cards

BEN MCKENZIE jest aktorem, rezyserem i scenarzysta, a takze ekonomista.
Jest Swietnie znany amerykanskiej publicznosci, miedzy innymi jako odtwérca
gtéwnej roli w hicie Gotham.

JACOB SILVERMAN jest nowojorskim dziennikarzem. Pisze o technologii,
kryptowalutach i polityce. Publikowat w dziennikach: ,New York Times”, ,Los
Angeles Times” i ,Washington Post”.

" 1o madra mapa drogowa prowadzaca przez chaos kryptowalutowego szalen-
stwa, ujawniajgca swiat oszustow, prawdziwych wyznawcow i oportunistow.

Ron Chernow, zdobywca Nagrody Pulitzera, autor bestselleréw ,New York Timesa”
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