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1. Pan Rahim Blak

ul. Cieszynska 6/8
30-015 Krakow

2. Pan Marcin Pilch

Pilch Piotrowski i Partnerzy
Adwokacka spotka partnerska
pelnomocnik Pana Rahima Blaka

ul. Aleksandra Fredry 31,
30-605 Krakow

W odpowiedzi na zapytanie Pan Rahima Blaka (dalej ,,Pytajacy”) z dnia 20 sierpnia 2018 r.
(uzupelnione korespondencja z 17 listopada 1 18 grudnia 2018 r.) w sprawie rozumienia
przepiséw ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) — dalej: ,,UOF”, oraz
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. Prawo bankowe (Dz. U. z 2018 r., poz. 2187) dalej: ,,PB”
w relacji do planowanej przez Pytajacego dzialalnosci, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
(dalej: UKNF) informuje, co nastgpuje.

UKNF potwierdza stanowisko Pytajacego w zakresie:

1. Planowana przez Pytajacego dzialalno$¢ nie wiaze si¢ z zastosowaniem sankcji
przewidzianej w przepisie art. 171 ust 1 PB.
2. Planowana przez Pytajacego dzialalno$¢ nie wiaze si¢ z zastosowaniem sankcji
przewidzianej w przepisie art. 278 ust 1 UOF.
Ocena stanowiska Pytajacego wraz z uzasadnieniem prawnym
Zgodnie z przedstawionym przez Pytajacego opisem uslugi, a takze interpretacjg przepisow
sporzadzong przez Pytajacego, jak wskazano na wstgpie UKNF potwierdza stanowisko
Pytajacego w zakresie:
1. Planowana przez Pytajgcego dzialalno$¢ nie wigze si¢ z zastosowaniem sankcji
przewidzianej w przepisie art. 171 ust 1 PB.
2. Planowana przez Pytajacego dziatalnosc nie wiaze si¢ z zastosowaniem sankcji
przewidzianej w przepisie art. 278 ust 1 UOF.
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UZASADNIENIE

W zwigzku z udzialem Pytajgcego w Programie Innovation Hub na rzecz wspierania rozwoju
innowacji finansowych oraz planowang koncepcja wydawania tokenéw osobistych, Pytajacy
zwrocil sie z prosbg do UKNF o przedstawienie interpretacji przepisow PB oraz UOF:

I.  Czy w przypadku gdy Pytajacy pozyskuje wsparcie z wykorzystaniem kryptowalut
(m.in. Bitcoin) w zakladanym przez niego modelu dzialalnosci dojdzie do wypelnienia
dyspozycji art. 171 ust 1 PB, ktory mowi ze ,,Kto bez zezwolenia prowadzi dzialalno$¢
polegajaca na gromadzeniu $rodkow pienigznych innych oséb fizycznych, osob
prawnych lub jednostek organizacyjnych niemajagcych osobowosci prawnej,
w celu udzielania kredytow, pozyczek pienigznych lub obcigzania ryzykiem tych
srodkéw w inny sposob, podlega grzywnie do 10 000 000 zl i karze pozbawienia
wolnosct do lat 5.7

II. Czy w zakladanym modelu dzialalno$ci dochodzi do naruszenia art. 287 ust. 1 UOF,
ktory wskazuje ze ,,Kto bez wymaganego zezwolenia lub wbrew warunkom okreslonym
w ustawie wykonuje dzialalno$¢ polegajaca na lokowaniu w papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pieni¢znego lub inne prawa majatkowe, aktywow o0sob fizycznych,
0s6b prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej,
zebranych w drodze propozycji zawarcia umowy, ktorej przedmiotem jest udzial w tym
przedsiewzieciu, podlega grzywnie do 10 000 000 zl i karze pozbawienia wolnosci do
lat 5.7, w szczegolnosci czy dzialalno$¢ opisana w zgloszeniu spelnia przestanki do
uznania ze dochodzi do lokowania Srodkow innych oséb w prawa majatkowe bez
posiadania stosownego zezwolenia?

I. Art. 171 ust 1 PB

W ocenie UKNF rozwigzanie opisane przez Pytajacego nie bgdzie wypetnialo dyspozycji art.
171 ust. 1 ustawy PB.

W pierwszej kolejnosci wskaza¢ nalezy, ze Pytajacy bedzie przyjmowal wsparcie zarowno
w postaci walut wirtualnych, jak w postaci FIAT.

Zgodnie z brzmieniem przepisu art. 171 ust 1 PB, kto bez zezwolenia prowadzi dzialalno$¢
polegajaca na gromadzeniu srodkow pienigznych innych osob fizycznych, 0sob prawnych lub
jednostek organizacyjnych niemajacych osobowosci prawnej, w celu udzielania kredytow,
pozyczek pienigznych lub obciazania ryzykiem tych srodkéw w inny sposob, podlega grzywnie
do 10 000 000 zlotych i karze pozbawienia wolnosci do lat 5.

Biorac pod uwage, ze planowana dziatalno$¢ uwzglednia pozyskiwanie Srodkéw w formie
walut wirtualnych, jak i FIAT, nalezy si¢ odnie$¢ do tych dwoch form pozyskiwania srodkow
przez Pana Rahima Blaka.

Poslugujac si¢ wykladnig literalng art. 171 ust. 1 PB, gromadzenie $rodkow pienigznych nie
moze by¢ utozsamiane z gromadzeniem walut wirtualnych. Nie s one bowiem ani emitowane
ani ich warto$¢ nie jest gwarantowana przez zaden centralny bank na Swiecie.

Nie maja one rowniez funkcji charakterystycznej dla typowego pienigdza. Przede wszystkim
na potrzeby niniejszego stanowiska waluta wirtualna jest cyfrowym odwzorowaniem wartosci
nie bedacym prawnym srodkiem platniczym, pieniagdzem elektronicznym czy instrumentem
finansowym.



Takie rozumienie zbiezne jest zarowno z aktualna definicjq waluty wirtualnej przewidziane;j
w art, 2 ust. 1 pkt. 26 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdzialaniu praniu pienigdzy oraz
finansowaniu terroryzmu (Dz. U. z 2018 r., poz. 723, dalej ,,AML”) jak réwniez wspolnym
stanowiskiem KNF i Narodowego Banku Polskiego (dalej ,,NBP)”, ktore wyrazono na stronie
www.uwazajnakryptowaluty.pl.

Pytajgcy planuje przyjmowanie wsparcia takze z wykorzystaniem srodkow pienigznych (walut
FIAT), dlatego analizy wymaga zagadnienie obciazania §rodkow ryzykiem w inny sposob.
W ocenic UKNF analizujgc to zagadnienie nalezy dokonaé Scistego powigzania z innymi
przepisami ustawy PB, a w szczeg6lnosci art. 5 PB, w ktorym ustawodawca wyraznie wskazal,
co nalezy rozumie¢ przez pojecie czynnosci bankowej, w ramach ktorej dochodzi do obcigzania
srodkow klientow ryzykiem. Wsérod czynnosci bankowych wymienia si¢ m.in. przyjmowanie
wkladéw pienigznych platnych na Zadanie lub z nadejsciem oznaczonego terminu oraz
prowadzenie rachunkow tych wkladow, udzielanie kredytow, przeprowadzanie bankowych
rozliczen pienigznych, nabywanie i zbywanie wierzytelnosci pienieznych. Ze wzgledu na
represyjny charakter art. 171 ust. 1 PB, nie nalezy traktowa¢ go rozszerzajgco. poniewaz
wowczas kazde gromadzenie $rodkow, ktorego celem jest np. inwestycja
w uruchomienie dzialalnosci gospodarczej rowniez bedzie wiazala si¢ z obciazaniem Srodkow
pieni¢znych ryzykiem, poniewaz w tej sytuacji nie bgdzie wystgpowacé podmiot catkowicie
gwarantujgcy bezpieczenstwo $rodkow. Poniewaz dzialalno$¢ Pytajacego nie ma na celu
wykonywania czynnoéci okreSlonych w art. 5 PB, w ocenie UKNF gromadzenie Srodkow
pienieznych w tym modelu nie bgdzie wigzalo si¢ z obcigzaniem ich ryzykiem w inny sposob
w rozumieniu art. 171 ust. 1 PB.

Wystepek z art. 171 ust. 1 PB zalicza si¢ do kategorii tzw. przestgpstw kierunkowych. [...] Samo
bowiem gromadzenie $rodkow pieni¢znych innych podmiotow, bez czynienia tego w ustawowo
okreslonym celu, nie wypelia wszystkich znamion typu czynu zabronionego. Realizacja
czynno$ci sprawczej jest zas karalna tylko wtedy, gdy sprawca dziala w celu obcigzania
ryzykiem zgromadzonych srodkéow pienigznych poprzez udzielanie kredytow, pozyczek
pienieznych lub tez w inny dowolny sposob. (Bezprawne prowadzenie dzialalnosci bankowe;.
(M. Blotnicki, Glosa do wyroku S.A.. z dnia 26 kwietnia 2017 r., Il AKa 31/17 Teza 2)
Ponadto, wskazano, ze samo gromadzenie $rodkéw pienigznych innych osob 1 podmiotow bez
czynienia tego w celu obcigzania ryzykiem nie jest karalne. Stad celem prowadzenia nielegalnej
dziatalnoéci depozytowej musi by¢ udzielanie kredytow, pozyczek pienigznych lub obcigzanie
ryzykiem powierzonych $rodkow pienigznych w inny sposéb, nie ma natomiast znaczenia, czy
podmiot prowadzgcy taka dzialalno$¢ czyni to w celu osiagnigcia korzysci majatkowej, czy tez
nie, ani tez, czy korzys¢é takg rzeczywiscie osiagnat. (A.Jurkowska-Zeidler, artykut M.Pr.Bank
2013.6.22, Definicja parabanku, Teza nr 3, 175449/3). Nie kazde bezprawne ("bez
zezwolenia") gromadzenie $rodkow pienigznych od innych podmiotéw jest karalne, ale tylko
takie, ktore spelnia tacznie dwa warunki:

a) przybicra pewien stopien zorganizowania, tak Ze mozna je nazwac "prowadzeniem
dzialalnosci" (pojecie wysoce nieostre!);

b) nastepuje w celu udzielania kredytow, pozyczek pienieznych lub obcigzania ryzykiem
tych §rodkéw w inny sposob. (J.Majewski, artykul Rzeczpospolita. PCD.1998.2.13,
Cztery wystepki Teza nr 1, 14063/1)

Odnoszac powyzej przedstawione stanowiska do stanu faktycznego, nalezy podkreslic, ze
Pytajacy  wskazal, ze  podstawowym  stosunkiem  prawnym  laczacym  go
z potencjalnym kontrahentem jest umowa pozyczki oparta na ustawie z dnia 23 kwietnia 1964
r. Kodeks cywilny (Dz. U z 2018 r., poz. 1025, dalej ,, KC”). Zgodnie z jej charakterem na
wlasnos¢ bioracego zostaje przeniesiona okre$lona ilos¢ pienigdzy albo rzeczy oznaczonych



tylko co do gatunku. W przypadku kryptowalut mozna moéwi¢ jedynie o rzeczach oznaczonych
co do tozsamosci. Wynagrodzenie w analizowanym przypadku jest zaplatg za udzielenie
pozyczki. Nie powinno zatem ulega¢ watpliwosciom, ze w analizowanej sytuacji dochodzi do
zawarcla umowy pozyczki. Jak wskazuje si¢ w doktrynie prawa cywilnego,
w przepisach o rachunku bankowym. W zwiazku z powyZszym nabywanie wlasnosci
kryptowalut w drodze zawierania uméw pozyczek nie powinno by¢ rozumiane jako
gromadzenie $rodkow pienieznych. Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE)
2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustlug platniczych w ramach rynku
wewnetrznego, zmieniajagca  dyrektywy  2002/65/WE,  2009/110/WE, 2013/36/UE
i rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe 2007/64/WE (dalej ,,PSD2”)
implementowana do polskiego porzadku prawnego definiuje , $rodki pieni¢zne”. Zgodnie z nig
przez $rodki pieniezne rozumie si¢ banknoty 1 monety, zapisy ksiggowe lub pieniadz
elektroniczny zgodnie z definicjg zawarta w art. 2 pkt. 2 dyrektywy 2009/1 10/WE. W zwiazku
z powyzszym waluty wirtualne, nie mieszczg si¢ katalogu srodkow pienigznych, a tym samym
nie mozna mowic o gromadzeniu srodkow pienigznych w rozumieniu art. 171 PB.

Pytajacy odnoszac si¢ do wezwania UKNF z 30 pazdziernika 2018 r. sprecyzowal (w pismie
z 17 listopada 2018 r.), w jaki sposéb maja by¢ wykorzystywane srodki pozyskane w procesie
Initilal Coin Offering (ICO). Ponadto, przedstawil istotne zalozenie biznesowe jak réwniez
planowane dzialania, ktére beda podejmowane. Zgodnie ze stanowiskiem Pytajacego
17 listopada 2018 r., dzialalno§¢ Pytajacego ,nie bedzie polegala na nabywaniu
z wykorzystaniem pozyskanych srodkow dobr inwestycyjnych, takich jak papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe, nieruchomosci komercyjne i tym podobnych™.

Pytajacy doprecyzowal, ze pozyskane od 0sob trzecich srodki zostang przeznaczone do celow
prowadzenia przez niego, jako indywidualnego przedsigbiorcy, dzialalnosci gospodarczej
(operacyjnej), polegajacej na budowie platformy marek osobistych, a w szczegdlnosci:

= zleceniu przeprowadzenia audytu informatycznego dotychczasowej infrastruktury
informatycznej, ktora dysponuje Pytajacy;

= zleceniu ushugi zaprojektowania platformy marek osobistych - wykonanie projektu
technicznego, dokumentacji projektowej, UX, grafik, etc.;

= wykonaniu oprogramowania oraz wdrozenia go w infrastrukturze informatycznej
Pytajacego oraz w Srodowisku blockchain:

= zleceniu zabezpieczenia systemu przed dostgpem o0s6b nieuprawnionych,
uszkodzeniem badz znieksztalceniem danych oraz zapewnieniu w tym zakresie stalej
obstugi monitoringu;

= zakupie. dzierzawie lub leasingu infrastruktury niezbgdnej do obstugi procesu (np.
serwerow);

= zawarcie umow hostingowych czy uméw odnoszacych si¢ do domen internetowych;

= przeniesieniu na Pytajacego niezbgdnych majatkowych praw autorskich do
oprogramowania lub udzieleniu mu niezbgdnych w tym zakresie licencji (przy czym
w zakresie programéw komputerowych stworzonych przez pracownikow Pytajacego
prawa przysluguja wylacznie Pytajacego i nie ma potrzeby ich nabycia — zgodnie z art.
74 ust. 3 ustawy o prawach autorskich i prawach pokrewnych);

= zleceniu prowadzenia dzialan marketingowych oraz reklamowych;

= zatrudnieniu o0séb na stanowiskach deweloperskich, kreatywnych (marketing),
sprzedazowych (dziat obstugi klienta) oraz w ramach obstugi administracyjnej procesu;

= wynajmu powierzchni biurowej do celéw operacyjnych:

= zleceniu obstugi ksiggowej, prawnej oraz kadrowej projektu;

= zleceniu ushugi serwisu infrastruktury informatycznej pozostajacej pod kontrola

Pytajacego:;



= przeszkoleniu  pracownikéw Pytajacego w  zakresic obstugi  wdrozonego
oprogramowania.

Pytajacy wskazal, ze tres¢ zawieranej umowy zostanie wskazana na jego stronie internetowe;j
w postaci regulaminu $wiadczenia uslug, w ktorym znajdzie sie caly opis przedsiewziecia.
Propozycja bedzie wskazywaé, m.in.:

= 7Ze strony zawieraja umowe pozyczki (kryptowalut lub walut FIAT), gdzie to Pytajacy
jest pozyczkobiorca,

= termin splaty pozyczki,

= zasady dokonywania splaty pozyczki oraz splaty odsetek, w tym wysokos¢ odsectek
w przypadku okreslenia odsetek kwestia ta zostanie ostatecznie potwierdzona, po
otrzymaniu stanowiska UKNF.

Pytajacy zastrzegl jednocze$nie, ze ostateczna tre$¢ propozycji oraz regulaminu umowy
z pozyczkodawcami zostanie opracowana po uzyskaniu stanowiska UKNF.

I1. Art. 287 UOF

Odnoszac sie do potencjalnego naruszenia art. 287 UOF, w ocenie UKNF nie dochodzi do
naruszenia przez Pytajacego przedmiotowego przepisu. Jednakze warunkiem braku naruszenia
art. 287 UOF jest niclokowanie pozyskanych od pozyczkodawcow aktywow w prawa
majatkowe. W przypadku wykorzystania przez Pytajacego zgromadzonych aktywow poprzez
ich lokowanie w papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienigznego lub inne prawa
majatkowe moze dojs¢ do naruszenia UOF,

Deklarowane dzialanie Pytajacego i pozyskiwanie srodkow pienigznych nalezy kwalifikowac
jako udzielona mu pozyczke na poczet prowadzenia dzialalnosci gospodarczej zwigzanej
z budowa platformy marek osobistych, a nie w celu dokonywania inwestycji w rozumieniu
UOF, w sposob ktory ma przynies¢ zysk inwestorom.

Pytajacy przedstawil swoje stanowisko w korespondencji z 17 listopada 2018 r. Wyjasnil
w niej, ze ,,w przepisic art. 287 UOF zawsze jest mowa o wykorzystywaniu srodkow celem
zakupu dobr, ktére potocznie okresla si¢ mianem dobr inwestycyjnych. Pytajacy podkreslit, ze
pozyskane z pozyczek §rodki ma zamiar wykorzysta¢ do budowy ,.cyfrowej platformy rozwoju
marek osobistych” (inne prawa majatkowe, to jest autorskie prawa majatkowe). Zgodnie
z deklaracja, dzialalno$¢ Pytajacego polega¢ ma na wytworzeniu we wlasnym zakresie
platformy internetowej. Pytajacy, zgodnie z projektem Regulaminu zobowigzal si¢ do
ograniczenia dziatalno$ci polegajacej na zaangazowaniu kapitalowym w spolki kapitalowe Tub
spotki komandytowo-akcyjne (w szczegolnosei takie, ktorych jest lub bedzie udzialowcem)
poprzez gromadzenie S$rodkow pienigznych przyjmowanych od uczestnikow ICO na
oddzielnym rachunku bankowym sluzacym jedynie dziafalnosci operacyjnej w ramach
dzialalnogci gospodarczej Pytajacego prowadzonej w formie indywidualnej dziatalnosci
gospodarcze).”

W takim przypadku Pytajacy nie bedzie prowadzil dziatalnosci gospodarczej polegajacej na
lokowaniu w papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienigznego lub inne prawa majatkowe
aktywow o0s6b fizycznych, oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajacych
osobowosci prawnej, zebranych w drodze propozycji zawarcia umowy, ktorej przedmiotem jest
udzial w tym przedsiewzieciu. Kazdorazowo osoba zawierajaca z Pytajacym umowg pozyczki,
nie bedzie brala udzialu w jakimkolwiek przedsiewzigciu (spolce), poniewaz Srodki sa
przekazywane na rzecz konkretnej osoby fizycznej ze wskazanym miernikiem odsetek, jak
rowniez terminem w ktorym powinien nastgpi¢ zwrot $rodkow oraz wyplata odsetek. Zgodnie
z zalozeniami przekazanymi przez Pytajacego nie nastgpuje przekazanie mu srodkow w celu



finansowania konkretnego przedsigwzigcia czy podmiotu, ani tez w celu ich dalszego
lokowania w przedsigwzigcia inwestycyjne.

W tym miejscu nalezy rowniez wskazac¢, ze nie znajdzie zastosowania art. 287 ust. 2 UOF
poniewaz dzialanie Pytajacego nie bedzie zwigzane z dziatlaniem w imieniu lub w interesie
osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajgcej osobowosci prawnej.
Kazdorazowo osobg zawierajgcq umowg z osobami przekazujacymi $rodki oraz jednocze$nie
wylacznie odpowiedzialna bedzie Pytajacy, co oznacza ze nie dochodzi do dzialania w imieniu
lub interesie osoby trzeciej. Co wigeej, nalezy zauwazy¢, ze $rodki pozyskane z ICO stajg sie
wlasnoscia Pytajacego, a nie stanowig oddzielnej masy majatkowej, a wigc mamy do czynienia
z wypetnieniem normy art. 720 §1 KC, ktora stanowi, ze ,przez umowe¢ pozyczki dajacy
pozyczke zobowigzuje si¢ przenies¢ na wlasnos¢ biorgcego okreslong ilos¢ pieniedzy albo
rzeczy oznaczonych tylko co do gatunku, a biorgcy zobowigzuje si¢ zwrocié te sama ilosé
pieniedzy albo t¢ samg ilos$¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jakosci.” W analizowanym
przypadku bez watpienia mamy do czynienia z przeniesieniem na wlasno$¢ okreslonej ilosci
rzeczy oznaczonych co do gatunku. Termin ,,pienigdz" odnosi si¢ do znakow pienigznych, za
jakie stosownie do art. 31 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. 0 Narodowym Banku Polskim (Dz.
U. z 2017 r. poz. 1373) uwaza si¢ banknoty 1 monety opiewajgce na zlote 1 grosze. Przyjac
zatem nalezy, ze w tych wypadkach, w ktérych ustawodawca postuguje si¢ terminem
.pieniadz" czy ,pienigdze", powinien on by¢ rozumiany Scisle, tak jak okreslaja go przepisy
powolane] wyzej ustawy czy art. 11 2 ustawy z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji zlotego
(Dz.U. 7 1994 r. Nr 84, poz. 386). Za przyklad moze postuzy¢ m.in.: pieniadz bankowy, ktéry
nie jest emitowany przez NBP, nie wystepuje w postaci znakow pieni¢znych, stad nie moze by¢
utozsamiany z pieniadzem, o ktorym mowa w art. 31 ustawy o Narodowym Banku Polskim
Majac to na uwadze waluty wirtualne nie sg kwalifikowane jako §rodki pienigzne. Zatem
w analizowanym stosunku zobowigzaniowym mamy do czynienia z rzeczami 0znaczonymi co
do gatunku.

Jedng z immanentnych cech pozyczki jest fakt, ze zobowigzuje on pozyczkodawce do
przeniesienia wlasnosci przedmiotu pozyczki na pozyczkobiorce (Pytajacego). W zwigzku
z tym, ze samo wydanie przedmiotu pozyczki moze nastgpi¢ w dowolny sposob, byle
pozyczkobiorca mial moznos¢ swobodnego dysponowania czy to pieniedzmi, czy rzeczami
bedgcymi przedmiotem umowy nie sposob zaprzeczy¢, ze przeniesienie wlasnosci moze
nastapic¢ w realiach wirtualnych poprzez Blockchain przy uwzglednieniu towarzyszacemu temu
stosunkowi smart kontraktu. O tym, czy mamy do czynienia z umowaq pozyczki przesadza jej
tres¢. KC pozostawia stronom umowy pozyczki swobod¢ w zakresie ustalenia wynagrodzenia
z tytulu przeniesienia wlasnosci przedmiotu umowy na pozyczkobiorcg. Moga one zatem
uksztattowaé umowe pozyczki jako umowe odplatng albo nieodptatng. Z wyjasnien Pytajacego
wynika, ze osoba udzielajaca pozyczki, polegajacej na przeniesieniu na wlasnos¢ Pytajacego
okreslonej ilosci kryptowalut, w przypadku zwrotu tej pozyczki otrzyma rowniez dodatkowe
wynagrodzenie zgodnie z postanowieniami umowy. Co wigcej nic nie stoi na przeszkodzie, aby
dla ustalenia iloSci zwracanych pieniedzy czy rzeczy oznaczonych gatunkowo wykorzystac
klauzule waloryzacyjne dotaczone do umowy pozyczki, co planuje, i 0o czym wspomina
Pytajacy. Charakter dziatan opisywanych przez Pytajagcego speinia wszystkie cechy
pozwalajgce uznaé, ze mamy do czynienia ze stosunkiem zobowigzaniowym powstajacym na
podstawie umowy pozyczki.

O tym czy dany podmiot jest funduszem inwestycyjnym nie decyduje realizowana przez ten
podmiot aktywno$¢ gospodarcza. Fundusz inwestycyjny jest szczegdlng osobg prawna,
podlegajaca wpisowi do rejestru funduszy inwestycyjnych, a jego utworzenie jest regulowane
przez art. 15 UOF. W niniejszej sprawie nie nalezy analizowac¢, czy Pytajacy bedzie prowadzil
dzialalno$¢ funduszu inwestycyjnego. Ocena powinna skupia¢ si¢ na analizie, czy



sygnalizowana dziatalnos¢ wypelni znamiona przestepstwa okreslonego w art. 287 ust. 1 UOF.
Penalizowana przez ten przepis dzialalno$¢ nie jest zalezna od formy prawnej lub
organizacyjnej przedsigwzigcia. Przepis ten ma natomiast przeciwdziala¢ prowadzeniu
dzialalnoséci analogicznej do prowadzonej przez fundusz inwestycyjny. Nie ma réowniez
znaczenia, ze gromadzone przez Pytajacego aktywa nie mieszcza si¢ w katalogu aktywow, jakie
zostaly wymienione w art. 7 UOF. Przepis karny méwi o aktywach, nie zawezajac tego pojecia
wylacznie do aktywow wymienionych w art. 7 UOF. Za aktywa w rozumieniu art. 287 UOF
nalezy rozumie¢ wszelkie prawa majatkowe, ktore maja charakter zbywalny, aby mozliwe byto
ich przeniesienie na podmiot gromadzacy te aktywa, a takze dalsze lokowanie tych aktywow
lub uzyskanego z ich zbycia substratu.

Pytajacy wskazuje, ze jego celem jest zbudowanie platformy marek osobistych
1 czerpania zarobku z jej udostgpniania osobom trzecim. Pytajacy wyjasnil, ze bedzie
pozyskiwal Ssrodki w formie pozyczki, ktérej warunki bedg okreslone w Regulaminie
zamieszczonym na stronie internetowej Pytajacego.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 UOF, wplaty do funduszu inwestycyjnego sa dokonywane w formie
pieni¢znej, aczkolwick UOF uscisla, ze do funduszu inwestycyjnego moga by¢ wniesione
rowniez zdematerializowane papiery wartosciowe - jezeli statut funduszu tak stanowi lub inne
niz zdematerializowane papiery warto$ciowe, udzialy w spdtkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig lub nastepujace prawa:

a) nieruchomosci gruntowe w rozumieniu przepisow o gospodarce nieruchomosciami,
b) budynki i lokale stanowigce odrgbne nieruchomoscli,
¢) uzytkowanie wieczyste.

W analizowanym przypadku nie mamy do czynienia z zadng z powyzszych kategorii.

W odniesieniu do $rodkow pienigznych, Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE)
2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. (dalej ,,PSD2”) implementowana do polskiego porzadku
prawnego definiuje ,,$rodki pienigzne”. Zgodnie z PSD2 przez $rodki pienigzne rozumie si¢
banknoty 1 monety, zapisy ksiegowe lub pieniadz elektroniczny zgodnie z definicjg zawartg
w art. 2 pkt. 2 dyrektywy 2009/110/WE. W zwigzku z powyzszym, waluty wirtualne nie
mieszcza si¢ katalogu Srodkow pienieznych. Tym samym jako takie nie moga by¢ wplacane do
funduszu inwestycyjnego. Oczywiscie mozna prébowac zalozy¢, ze zasoby wydobywcze
okreslonej kryptowaluty zostang wyeksploatowane 1 wowczas moglyby spehnia¢ cechy
pienigdza elektronicznego w rozumieniu ustawy o ushugach platniczych. Biorac jednak pod
uwage, ze Pytajacy zamierza przyjmowac Ethereum — walutg o nieskonczonym zasobie — nigdy
nie bedzie ona spelni¢ cechy pieniagdza elektronicznego z uwagi na jej rozproszenie.

UOF rowniez enumeratywnie wymienia typy praw majatkowych, ktore moga zosta¢ wniesione
do funduszu. Cech tych praw rowniez nie spelniaja kryptowaluty. Przy okazji omawianego
zagadnienia, istotnym wydaje si¢ rowniez pochylenie nad poj¢ciem ,,lokowania w interesie tych
inwestorow”. Przede wszystkim w analizowanym przypadku lokowanie odbywa si¢ jedynie
w interesie Pytajacego i na jego rachunck. Zamierzenie gospodarcze Pytajacego w istocie
sprowadza si¢ do inwestowania w siebie. Udzielane w kryptowalucie pozyczki, majg umozliwic
Pytajacemu rozwoj wlasnej osoby oraz jej otoczenia (rowniez gospodarczego). Jedynym co jest
gwarantowane przez Pytajacego to zwrot zwaloryzowanej o okreslony procent pozyczki na
rzecz pozyczkodawcy (z zastrzezeniem, ze Pytajacy moze sam arbitralnic wypowiedzie¢
umowe pozyczki zgodnie z przedstawionym projektem Regulaminu, wowczas uczestnik
otrzyma tylko proporcjonalng czg¢$¢ ewentualnie wypracowanego przez Pytajacego zysku).
Wszelkie pozostate $wiadczenia zaleza bezposrednio od rozwoju osobistego Pytajgcego
i poniekad ,,wycenialnosci” jego marki w oparciu o osiggane roczne dochody na z gory
okreslonym poziomie. W zwiazku z powyzszym w analizowanym przypadku nie mozna mowic



o przyjmowaniu srodkow pieni¢znych, a tym samym o dziatalnosci funduszu inwestycyjnego.
Podkreslenia wymaga, ze to na pozyczkodawcy spoczywa obowiazek zapoznania si¢
z warunkami pozyczki, ktore zostaly przedstawione w projekcie Regulaminu.

Pytajacy bedzie rowniez od kazdej pozyczki uiszczal podatek od czynno$é cywilnoprawnych,
uznajac wplaty w postaci kryptowalut jako pozyczki, a wydawane w zamian za nie tokeny
bedace znakami legitymacyjnymi potwierdzajacymi przyjecie pozyczki i obowiazek jej splaty
(zawarte w smart kontrakcie tokenu). Przyjecie, ze mamy do czynienia ze znakami
legitymacyjnymi, wynika ze wzgledu na charakter i rolg tokenow. Stwierdzaja one swoisty
obowigzek $wiadczenia konkretnej osoby na rzecz posiadacza znaku legitymacyjnego, a tym
samym w sensie faktycznym odpowiadaja chociazby bonom lub voucherom. Nalezy przyjac,
ze beda one klasyfikowane jako znaki legitymacyjne w rozumieniu art. 921(15) KC (KC
wskazuje, ze przepisy o papierach wartosciowych stosuje si¢ odpowiednio do znakow
legitymacyjnych). Na ogét znaki legitymacyjne sa wystawiane w zwigzku z potrzebami obrotu
masowego, a ich zasadnicza funkcja polega na ulatwieniu identyfikacji lub indywidualizacji
osoby uprawnionej do odbioru $wiadczenia spelnianego przez przedsigbiorcg (Cz. Zutawska
(w:) G. Bieniek, Komentarz, t. I, 2009, s. 1061). Stuza one racjonalizacji i uproszczeniu
dzialalnosci  gospodarczej podmiotow wchodzacych w  wielkg liczbg  stosunkow
zobowiazaniowych z nieznanymi im osobami, a takze ochronie intereséw tych podmiotow przy
wykonywaniu wspomnianych zobowiazan (por. wyrok SN z dnia 16 kwietnia 2003 r., [ CKN
202/01, Pr. Bank. 2004, nr 4, s. 18, z glosg K. Zacharzewskiego, Pr. Bank. 2005, nr 2, s. 22
i n.: K. Zawada (w:) K. Pietrzykowski, Komentarz, t. II, 2009, s. 928; J. Jastrzgbski, Pojecie...,
s. 231). Znaki legitymacyjne ulatwiaja uprawnionemu wykazanic przyslugujacego mu prawa
do otrzymania $wiadczenia W odroznieniu od papierow wartosciowych pelnig one (znaki
legitymacyjne) jednak zasadniczo funkcj¢ dowodowa. (Z. Radwanski, J. Panowicz-Lipska,
Zobowiazania, 2010, s. 353; M. Romanowski (w:) System prawa prywatnego, t. 18, s. 54).
Zgodnie z wyrokiem Sadu Najwyzszego z dnia 15 lutego 2008 r (sygn. akt [ CSK 357/07)
odpowiednie stosowanie przepisow prawa oznacza badz stosowanie odnosnych przepisow bez
zadnych zmian do innego zakresu odniesienia, badz stosowanie ich z pewnymi zmianami, badz
tez niestosowanie tych przepiséw do innego zakresu odniesienia, W praktyce oznacza to, ze
w przypadku odpowiedniego stosowania przepisow, nie zawsze znajda one pelne zastosowanie
do kazdego analogicznego stanu faktycznego, poniewaz mogloby to rodzi¢ negatywne skutki.
Poniewaz w tym przypadku ustawodawca wskazal na odpowiednie stosowanie do znakow
legitymacyjnych przepisow o papierach wartosciowych nalezy uznaé, ze bedzie to miato
odniesienie do kwestii m.in. formy dokumentow, zasad ich funkcjonowania czy tez
przenoszenia praw z dokumentu.

Znaki legitymacyjne nie sa objete nadzorem KNF. Niemniej podkreslenia wymaga, ze gdyby
w przyszlosci RahimCoin statby si¢ akceptowanym przez inne podmioty Srodkiem platniczym.,
moze zosta¢ uznany za pieniadz elektroniczny w rozumieniu ustawy o uslugach platniczych,
co bedzie réwnoznaczne z konieczno$cia spelniania przez Pytajgcego  warunkow
i obowiazkoéw przewidzianych przez ustawe o ustugach platniczych dla wydawcy pienigdza
elektronicznego. Wydawanie tokendw oraz ich oferowanie do nieograniczonego grona
odbiorcow nie jest zwigzane z konieczno$cig wypelnienia obowiazkow wynikajacych z ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U.
z 2018 1. poz. 512, z pézn.zm., dalej: UoOP), poniewaz znaki legitymacyjne nie speiniaja
definicji papierow wartosciowych z art. 3 pkt | Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 2286), do ktorej to definicji odsyla art. 4
pkt 9 UoOP. Z uwagi na powyzsze rozwazania, nie sposob zakwalifikowac dziatalnosci
Pytajacego jako dzialalnosci funduszu inwestycyjnego.



Podstawowym eclementem warunkujgcym zajecie takiego stanowiska jest gwarantowany
charakter przyszlego swiadczenia Pytajacego. Obejmuje on zwrot pierwotnej kwoty nominalnej
pozyczki wraz z gory okreSlonym oprocentowaniem. (taki charakter $wiadczenia okreslony
zostal w szczegblnosci w pisSmie z 6 lipca 2018 r, str. 11, pkt(iii) b). Réwniez
z przedstawionego projektu Regulaminu wynika, ze Pytajacy przewiduje zwrot pozyczki przy
zastosowaniu precyzyjnie okreslonego wzoru (§4 ust. 2 pkt 3 i 8 projektu Regulaminu). Takie
uksztattowanie relacji prawnej wskazuje, ze glowne $wiadczenie Pytajacego ma charakter
zwrotny, przy czym wysokos$¢ $wiadczenia zasadniczego okreslona jest w sposdb precyzyjny
w chwili zawarcia umowy. Taki charakter prawny zasadniczego $wiadczenia Pytajacego
pozostaje sprzeczny z charakterem $wiadczenia objetego znamionami czynu zabronionego
z art. 287 ust. 1 UOF, ktorego wysoko§¢ uzalezniona jest od zdarzen przyszlych i niepewnych
w postaci powodzenia przedsigwzigcia gospodarczego realizowanego przez podmiot
gromadzacy $rodki pienigzne. W realiach przedmiotowej sprawy jedynie S$wiadczenie
poboczne, ustalane w oparciu o algorytm uwzgledniajacy dochody Pytajacego, nie jest
okreslone w chwili zawarcia umowy i jest uzaleznione od zdarzen przyszlych i niepewnych tj.
powodzenia przedsigwzig¢ podejmowanych przez Pytajacego. Zasadnicze S$wiadczenie
Pytajacego ma charakter gwarantowany 1 zwrotny.

Kolejnym zagadnieniem, ktore nalezy rozpatrzyc¢ jest mozliwos¢ zakwalifikowania dziatalnosci
Pytajacego jako alternatywny fundusz inwestycyjny, o ktorym mowa w art. 2 pkt 10a UOF.
Zgodnie z art. 2 pkt 10a UOF alternatywny fundusz inwestycyjny jest instytucjg wspolnego
inwestowania, ktorej przedmiotem dziatalnosci, w tym w ramach wydzielonego subfunduszu,
jest zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych inwestorow
zgodnie z okreslona polityka inwestycyjna, nicbedaca funduszem dzialajagcym zgodnie
z prawem wspélnotowym regulujacym zasady zbiorowego inwestowania w papiery
warto$ciowe. Uznanie danego podmiotu za alternatywny fundusz inwestycyjny wymaga
spelnienia kumulatywnie cech wskazanych w art. 2 pkt 10a UOF. Zatem podmiot taki musi:

= zbiera¢ aktywa,

= od wielu inwestoréw,

= celu ich lokowania w interesie inwestorow,
= zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna.

Przy zatoZeniu, ze prowadzona przez Pana Rahima Blaka dzialalnos¢ bedzie zgodna ze
ztozonym przez niego deklaracjami, nalezy uznaé, Ze taka dzialalnos¢ nie begdzie
zakwalifikowana jako dzialalno$¢ alternatywnego funduszu inwestycyjnego. Decydujgce
znaczenie dla takiej oceny ma fakt, ze aktywa gromadzone od pozyczkodawcow beda
wykorzystane do biezacej dzialalnosci zwiazanej z tworzeniem platformy informatyczne;.
W przypadku prowadzenia przez Pytajacego dziatalnosci gospodarczej zwiazanej wylacznie
z pozyskiwaniem $rodkoéw na utworzenie platformy informatycznej i jej prowadzeniem
(z wylaczeniem dzialalno$ci inwestycyjnej) mozna uznaé, iz taka dziatalno$¢ nie bedzie
dzialalnoscig przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z uwagi na kwalifikacj¢ dzialalnosci
jako dzialalnosci o charakterze przemystowo-handlowym. Jezeli Pytajacy wykroczy poza tak
zakre$lony model biznesowy, moze to prowadzi¢ do uznania, ze dziatalnos¢ Rahima Blaka
bedzie dziatalnoscia inwestycyjna wlasciwa dla alternatywnych funduszy inwestycyjnych.

Wobec powyzej zaprezentowanych pogladow, brak jest podstaw do przyjgcia mozliwosci
naruszenia art. 287 ust. 1 UOF.



Zastrzezenia:

Odpowiedz UKNF odnosi si¢ wylgcznie do stanu faktycznego opisanego przez Pytajacego we
wniosku z dnia 20 sierpnia 2018 r. uzupetnionego korespondencja mailowa z 17 listopada i 18
grudnia 2018 r., oraz stanu prawnego obowijzujacego na dzien udzielenia odpowiedzi.
Ponadto, UKNF zastrzega, ze odpowiedz opiera si¢ wylgcznie o informacje i deklaracje
przedstawione przez Pytajacego oraz jego pelnomocnikéw (UKNF nie ustalil go samodzielnie),
nie mozna zatem wykluczy¢, ze dokonana ocena moze okazac si¢ nieadekwatna w przypadku
wystapienia w trakcie realizacji przedsigwzigcia stanu faktycznego, ktory bedzie odbiegal od
tego, jaki zostal przez Pytajacego przedstawiony we wniosku z dnia 20 sierpnia 2018 r.
uzupelnionego korespondencja mailowa z 17 listopada i 18 grudnia 2018 r.

Otrzymuje:

.  Pan Marcin Pilch - Pilch Piotrowski i Partnerzy Adwokacka spotka partnerska
pelnomocnik Pana Rahima Blaka

ul. Aleksandra Fredry 31, 30-605 Krakow

Pan Rahim Blak

ul. Cieszynska 6/8

30-015 Krakow

3. cgzemplarz a/a
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