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MAREK DYBUS 

 

Memecoiny, rugpulle i pump and dump – 

kryptowaluty w kryzysie tożsamości 
 

Decentralizacja, transparentność, bezpieczeństwo, rozproszona weryfikacja – to tylko 

niektóre z cech technologii blockchain. Kryptowaluty, oparte na tym systemie, w ostatnich 

latach zyskały uznanie wśród różnych grup społecznych: od indywidualnych inwestorów i 

entuzjastów innowacji, po wielkie instytucje i rządy. Pojawienie się technologii umożliwiającej 

szybką i efektywną wymianę dóbr cyfrowych reprezentujących wartość stało się prawdziwą 

rewolucją. W nadchodzących latach, jeżeli dobrze wykorzystany, blockchain będzie 

kształtować nasze codzienne życie i napędzać wyścig technologiczny wielkich korporacji. 

O atrakcyjności kryptowalut decyduje nie tylko innowacyjna technologia, ale także ich 

spekulacyjna wartość i społeczność zebrana wokół nich. Historyczna zmienność aktywów 

opartych na blockchainie oraz niezwykle wysokie stopy zwrotu w ostatnich latach przyciągają 

indywidualnych inwestorów poszukujących okazji do wzbogacenia się na spekulacji. Marzenia 

o znalezieniu przed innymi drugiego Bitcoina napędza poszukujących niesamowitych stóp 

zwrotu handlarzy. Rok 2024 był przełomowy dla handlu kryptowalutami – dopuszczenie przez 

SEC (Securities and Exchange Commission) obrotu funduszami ETF i opcjami (na fundusze) 

na najpopularniejsze kryptowaluty stanowi formę akceptacji tych aktywów przez tradycyjny 

świat finansów. Rosnące zainteresowanie mediów oraz stopniowa akceptacja przez organy 

regulacyjne z pewnością nie zniechęcają inwestorów indywidualnych do lokowania środków 

na rynku kryptowalut. 

W świecie aktywów wysokiego ryzyka coraz większą popularność zdobywają 

memecoiny – kryptowaluty o ekstremalnej zmienności i spekulacyjnym charakterze. 

Memecoiny to kryptowaluty inspirowane memami i trendami internetowymi. Ich wartość 

opiera się głównie na spekulacji i zaangażowaniu społeczności, a nie na rzeczywistej 

użyteczności czy innowacji technologicznej1. To kolejny przykład wykorzystania technologii 

blockchain do czystej spekulacji – memecoiny są bowiem ekstremalnie zmienne i ryzykowne, 

a jednocześnie stały się zjawiskiem kulturowym. Problem zaczyna się w momencie, w którym 

kultura ta, staje się kulturą wątpliwych moralnie praktyk i świętowania oszustw giełdowych (a 

przynajmniej zachowań, które na tradycyjnym rynku byłyby za takie uznane).  

Znacząca deregulacja, anonimowość i funkcjonowanie w pewnej prawnej szarej strefie 

stają się katalizatorem zachowań sprzecznych z zasadami tradycyjnych rynków finansowych. 

Praktyki pump and dump stają się powodem do celebracji, automatyzowane są oszustwa – takie 

 
1 Investopedia: The Hidden Dangers of Buying Meme Coins You Need to Know. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.investopedia.com/top-risks-of-buying-meme-coins-8782157 (18.02.2025). 

https://www.investopedia.com/top-risks-of-buying-meme-coins-8782157
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jak rugpulle, a influencerzy wykorzystują swoją pozycję do promowania spekulacyjnych 

kryptowalut, które szybko tracą wartość po masowej sprzedaży przez ich twórców. A to 

zaledwie wierzchołek góry lodowej memecoinów, w której rolę tradycyjnych influencerów 

promujących swoje własne spekulacyjne kryptowaluty coraz częściej przyjmują osoby, które z 

definicji powinny być obdarzone zaufaniem - takie jak na przykład prezydenci państw. 

Kryptowaluty znajdują się w punkcie zwrotnym – ich przyszłość zależy od działań 

społeczności oraz dynamiki działań regulatorów rynku. Mając na względzie zdecentralizowany 

charakter technologii blockchain, pytanie o ogólny kierunek jej rozwoju, staje się coraz bardziej 

istotne, ale trudniejsze do odpowiedzi. Każda innowacja niesie ryzyko wypaczenia – 

technologia, która miała służyć decentralizacji i wolności finansowej, może stać się przede 

wszystkim narzędziem spekulacji i oszustw. Nie można przy tym pominąć kwestii znaczącego 

potencjału kryptowalut (oraz blockchain, na którym są oparte) w kontekście rewolucji wielu 

branż. Jednak w jakim kierunku w 2025 roku kryptowaluty i technologia blockchain w zasadzie 

zmierzają? Czy w przyszłości kryptowaluty staną się fundamentem nowego systemu 

finansowego, czy raczej pogrążą się w spekulacyjnych trendach, takich jak memecoiny? 

Dlaczego zachowania niedopuszczalne na klasycznych rynkach kapitałowych to codzienność 

na giełdach kryptowalut? Czy kryptowaluty idą w stronę legalnej innowacji, czy też ich 

przyszłość przypominać będzie model pełen manipulacji i spekulacji? W którym momencie 

regulatorzy powinni wkroczyć na rynek kryptowalut w tym memecoinów? Jaki wpływ 

spekulacyjne trendy jak memecoiny mają wpływ na ogół inwestorów? I wreszcie – czy 

giełdowy hazard staje się problemem sektora finansowego? 

1. Ty „tweetujesz”, ja zarabiam 

 Memecoiny to stosunkowo nowe zjawisko, nawet w dynamicznym świecie kryptowalut. 

Choć pierwsze tego typu aktywa pojawiły się około 15 lat temu, to dopiero w latach 2020–2021 

zyskały one masową popularność, stając się częścią szerszego fenomenu społecznego. Był to 

okres gwałtownego rozwoju rynku kryptowalut – boom przeżywały NFT, Bitcoin i Ethereum 

biły rekordy wycen giełdowych, a „kopanie” kryptowalut w modelu Proof-of-Work (PoW), 

szczególnie Ethereum, znajdowało się u szczytu opłacalności. To właśnie w tym okresie, który 

zapoczątkował nową erę kryptowalut, po raz pierwszy popularność zdobywały memecoiny. 

 Nic co związane z tym sektorem kryptowalut, nie byłoby bez udziały mediów 

społecznościowych. Społeczności zebrane na takich platformach jak Twitter (X), Discord, 

TikTok, Telegram czy Reddit stanowią fundament sukcesu tych aktywów2. Twitter odegrał 

kluczową rolę w promowaniu memecoinów, zwłaszcza dzięki postom influencerów i 

celebrytów. Elon Musk, właściciel Tesli i SpaceX, wielokrotnie tweetował o Dogecoinie, co 

powodowało gwałtowne wzrosty cen3. Jeden jego wpis potrafił zwiększyć wartość DOGE o 

kilkaset procent w ciągu kilku godzin. Niesamowite zyski jakie kreowały wpisy Elona Muska 

 
2 K. Quershi, T. Zaman, Social Media Engagement and Cryptocurrency Performance (2022). Pobrano z lokalizacji: 

https://arxiv.org/pdf/2209.02911 (18.02.2025). 
3 S. Vasishth, S. K. Sharma, A. K. Nayyar and K. Vijayakuamar, "Impact of Elon Musk’s tweets on the price of 

Dogecoin using Sentiment Analysis, [w:] " 2023 International Conference on Advances in Computing, 

Communication and Applied Informatics (ACCAI), Chennai, 2023, s. 1-8, doi: 

10.1109/ACCAI58221.2023.10199593. 

https://arxiv.org/pdf/2209.02911
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były powodem tworzenia się innych społeczności zgromadzonych wokół memecoinów. TikTok 

stał się miejscem, gdzie młodzi inwestorzy promują memecoiny poprzez krótkie filmy z 

hasłami typu "To the Moon!". Grupy na platformach komunikacyjnych (na przykład Discordzie 

i Telegramie) odgrywają kluczową rolę w organizowaniu społeczności wokół memecoinów. 

Często działają tam zamknięte kręgi inwestorów, którzy koordynują zakupy i promują swoje 

ulubione tokeny, w wielu wypadkach w schematach przypominających manipulację rynku i 

schematy pump and dump. 

Losy milionów dolarów ulokowanych w memecoinach często zależały od wpisów na 

Twitterze (X) zamieszczanych przez wpływowych użytkowników, takich jak Elon Musk, oraz 

chwilowych guru kryptowalutowych. Ta zależność nie tylko podkreśla spekulacyjny charakter 

rynku, ale również uwydatnia problem nierówności informacyjnej – decyzje inwestycyjne 

milionów osób były uzależnione od nieprzewidywalnych sygnałów z mediów 

społecznościowych. Jeżeli na tradycyjnym rynku kapitałowym, przyczyną zmian cen 

instrumentów finansowych są przede wszystkim informacje fundamentalne, to na rynku 

memecoinów takimi informacjami można nazwać wpisy wpływowych użytkowników.  

2. Jestem warty tyle, ile za mnie zapłacisz 

Jednocześnie niesamowite zyski jakie zaczęli osiągać inwestorzy w obrocie 

memecoinami stały się kolejnym powodem, dla którego klienci indywidualni zaczęli 

interesować się tym typem aktywów. Przykładowo wartość Dogecoina wzrosła z 0,002 USD w 

2020 roku do ponad 0,70 USD w maju 2021 roku. Był to wzrost wzrost o 35 000%. Shiba Inu, 

kolejny memecoin, w 2021 roku wzrósł o ponad 1 000 000%, co uczyniło wielu inwestorów 

milionerami z początkowego kapitału rzędu kilkuset dolarów. Są to zyski w zasadzie 

nieosiągalne na tradycyjnych rynkach finansowych, a nawet na rynku rozwiniętych 

kryptowalut.  

Memecoiny potrafiły osiągać kapitalizację rynkową większą od dojrzałych spółek rynku 

kapitałowego, co prowadzi do pytań o zasadność alokacji kapitału i tego, dlaczego internetowy 

token jest więcej warty od firmy generującej zyski, sprzedającej produkty czy zatrudniającej 

pracowników. Rynek kryptowalut jest warty setki miliardów dolarów, a część z tej kwoty 

stanowią właśnie memecoiny.  

Tabela 1. Wartość rynkowa wybranych aktywów na dzień 19.02.2025 r. 

Aktywo Kapitalizacja (w dolarach) 

Bitcoin 1,93bln 

JP Morgan Chase & Co 786,18mld 

McDonald’s 216,38mld 

TRUMP (memecoin) 3,4mld 

PEPCO 2,4mld 
Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z serwisów: Yahoo Finance, bankier.pl i CoinMarketCap. 

FOMO (fear of missing out) czy chęć szybkiego zarobku ściągały kolejne fale 

niedoświadczonych inwestorów, którzy kupowali tokeny w momencie ich największego 

medialnego rozgłosu – często tuż przed gwałtownymi spadkami. W ten sposób memecoiny, 

choć pozornie zdecentralizowane, stały się w pewnym stopniu narzędziem do transferu 
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bogactwa – od niedoświadczonych entuzjastów do osób kontrolujących narrację rynkową. 

Warto podkreślić, że wartość memecoinów ma wyłącznie charakter spekulacyjny. Nie posiadają 

one żadnej rzeczywistej użyteczności, a ich głównym celem jest zysk – zarówno dla twórców, 

jak i inwestorów. Brak teoretycznej, godziwej wyceny oraz skrajnie wysokie ryzyko nie 

zniechęcają jednak spekulantów do angażowania się w handel tymi aktywami.  

Schemat cyklu życia memecoinów przypomina nieco zapomniane w świecie spekulacji 

kryptowalutowej NFTy (non-fungible token). Są to tokeny operujące na przykład w 

ekosystemie Ethereum, które przechowywują w sobie różne dobra materialne i niematerialne4, 

a swój szczyt popularności osiągały w latach 2017-2020. Również osiągały nierealistyczne 

wyceny i reprezentowały wysoką wartość spekulacyjną (a przynajmniej pewna część tego 

rynku). Warto jednak dodać, że NFTy posiadały wartość użytkową i nie można postawić znaku 

równości pomiędzy nimi, a memecoinami – do dzisiaj NFTy są wykorzystywane w różnych 

formach działalności gospodarczej, szczególnie przez twórców gier czy tak zwanych 

metaverse5. Niepokoi jednak wzór, w którym w taki sam sposób kryptowaluty wykorzystywane 

są przede wszystkim do spekulacji i próby zarabiania pieniędzy na mniej świadomych 

inwestorach. Taki mechanizm jest źródłem dyskusji w branży finansowej i nie trudno znaleźć 

daleko idące porównania. Przykładowo - zdaniem dziennikarzy portalu The Guardian forma w 

jakiej odbywa się handel memecoinami przypomina hazard6, a portal MSN zdecentralizowane 

giełdy nazywa kasynami7. Niewiele argumentów pozwala nie zgodzić się z ekspertami (na 

których opinie powołuje się The Guardian), wskazującymi, że zakup memecoina równa się 

zakupowi losu na loterię. Niestety, jak to w przypadku normalnych kasyn, zdaje się, że jest to 

gra, w której gracz ma niską szansę wygranej, w szczególności w dłuższym okresie. 

Jeżeli najbardziej popularna strategia sprowadza się do prostego schematu: zakup nowo 

powstałej kryptowaluty, sztuczne napędzanie jej wartości poprzez manipulację cenową lub 

reklamę w mediach społecznościowych, a następnie sprzedaż w momencie osiągnięcia 

satysfakcjonujących zysków, to nie możemy mówić o sytuacji, w której każda strona ma równe 

szanse. Tego typu strategie prowadzą do nierównowagi na rynku, w której zyski osiągają 

głównie ci, którzy kontrolują narrację, podczas gdy mniej doświadczeni inwestorzy często 

zostają z bezwartościowymi tokenami. Są to praktyki oczywiście niedopuszczalne na 

tradycyjnym rynku finansowym, jednak całkowicie powszechne w świecie memecoinów. Jedna 

z najpopularniejszych stron używanych jako skaner dla nowo powstałych kryptowalut ma 

nazwę jasno nawiązującą nazwą do schematów pump and dump8. Jest to na tyle powszechna 

praktyka, że w świecie memecoinów nie jest ona potępiana, a wręcz wpisała się w kulturę 

 
4 Wikipedia, Niewymienny token. Pobrano z lokalizacji: https://pl.wikipedia.org/wiki/Niewymienny_token 

(18.02.2025). 
5 ITwiz, Czym są tokeny NFT i jak mogą zmienić handel w przyszłości w świecie Metaverse. Pobrano z lokalizacji: 

https://itwiz.pl/czym-sa-tokeny-nft-i-jak-moga-zmienic-handel-w-przyszlosci-swiecie-metaverse/ (19.02.2025). 
6 The Guardian, ‘It’s a pure form of gambling’: memecoins boom after Trump election. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-

haliey-welch-crypto (17.02.2025). 
7 MSN, Ethereum is no longer the crypto casino. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-

haliey-welch-crypto (17.02.2025) 
8 Dotyczy strony: https://pump.fun/ 

https://pl.wikipedia.org/wiki/Niewymienny_token
https://itwiz.pl/czym-sa-tokeny-nft-i-jak-moga-zmienic-handel-w-przyszlosci-swiecie-metaverse/
https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-haliey-welch-crypto
https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-haliey-welch-crypto
https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-haliey-welch-crypto
https://www.theguardian.com/technology/2024/dec/12/gambling-memecoins-donald-trump-hawk-tuah-girl-haliey-welch-crypto
https://pump.fun/
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inwestorów spekulujących tymi aktywami. Trudno wyobrazić sobie inwestora na GPW, który 

otwarcie przyznaje, że zarobił setki tysięcy złotych na jednej spółce, publicznie deklarując, że 

była to taktyka pump and dump i traktując to jako powód do dumy. Jednak w świecie 

memecoinów taka postawa nie tylko nie jest potępiana – dla wielu inwestorów stała się wręcz 

stylem życia. 

3. Zdecentralizowana rewolucja 

W tym kontekście dyskusji o memecoinach trzeba rozróżnić klasyczne instrumenty tego 

typu od memecoinów z boomu z lat 2023-2025. Przełomem w branży memecoinów i zarabianiu 

na niedoświadczonych inwestorach jest kryptowaluta Solana9, która umożliwia bardzo łatwe i 

stosunkowo tanie tworzenie swoich własnych tokenów. Tradycyjnie, by stworzyć swoją własną 

kryptowalutę, potrzeba było dużego wkładu pracy i specjalistycznej wiedzy informatycznej. 

Skomplikowane zagadnienia programistyczne i długi czas tworzenia dopracowanych 

projektów stanowiły bardzo wysoką barierę wejścia dla większości entuzjastów kryptowalut. 

Aktualnie, dzięki wykorzystaniu ekosystemu kryptowaluty Solana, tworzenie kryptowaluty jest 

bardzo proste. Za względnie drobną opłatą (0,5 SOL warte około 367 złotych na dzień 17 lutego 

202510) można skorzystać z specjalnych stron internetowych, które stworzą naszego własnego 

memecoina, co powoduje, że projektów, w tym takich mających od początku intencję oszukania 

inwestorów jest więcej11.  

Jednym z najczęściej spotykanych oszustw w świecie memecoinów jest rugpull, który 

dzieli się na dwa główne rodzaje: miękki (soft rugpull) i twardy (hard rugpull). Miękki rugpull 

to w istocie schemat pump and dump, realizowany w krótkim czasie i przy intensywnym 

wykorzystaniu narzędzi manipulacyjnych12. Twórca tokena – często wraz z powiązanymi 

osobami – sztucznie zwiększa jego wartość, stosując agresywną reklamę, manipulację cenową 

oraz fałszywe generowanie wolumenu transakcji. Gdy cena osiągnie satysfakcjonujący poziom, 

następuje masowa sprzedaż posiadanych tokenów, co prowadzi do gwałtownego spadku 

wartości i pozostawia inwestorów z bezwartościowymi aktywami.  

Ze względu zarówno na wymogi regulacyjne, jak i techniczne, memecoiny są 

przedmiotem handlu przede wszystkim na tak zwanych DEXach, czyli zdecentralizowanych 

giełdach kryptowalut. DEXy umożliwiają w łatwy sposób dodanie stworzonej kryptowaluty na 

rynek i wykreowanie pary wymiany z kryptowalutą Solana, w zasadzie omijając wszelkie 

tradycyjne wymogi regulacyjne. Cały proces od pomysłu na memecoina do początku handlu na 

zdecentralizowanej giełdzie może trwać mniej niż 30 minut. Gdy kryptowaluta jest tworzona, 

wraz z nią budowana jest tak zwana pula płynności (LP) w kryptowalucie Solana, którą twórca 

dodaje do projektu. Gdy użytkownicy kupują kryptowalutę na zdecentralizowanej giełdzie, 

 
9 Learn Crypto, Celebrity memecoins: Risks of the emerging trend. Pobrano z lokalizacji: 

https://learncrypto.com/feed/articles/celebrity-memecoins-risks-of-the-emerging-trend (20.02.2025). 
10 BeInCrypto, Jak od zera urochomić token na Solana? Pobrano z lokalizacji: https://pl.beincrypto.com/od-zera-

uruchomic-token-solana/ (20.02.2025). 
11 J. Wong, Understating the rise of memecoins. (2024) Pobrano z lokalizacji: 

https://public.bnbstatic.com/static/files/research/understanding-the-rise-of-memecoins.pdf (20.02.2025). 
12 Coinbase, What is a rug pull and how to avoid it. Pobrano z lokalizacji: https://www.coinbase.com/pl/learn/tips-

and-tutorials/what-is-a-rug-pull-and-how-to-avoid-it (19.02.2025). 

https://learncrypto.com/feed/articles/celebrity-memecoins-risks-of-the-emerging-trend
https://pl.beincrypto.com/od-zera-uruchomic-token-solana/
https://pl.beincrypto.com/od-zera-uruchomic-token-solana/
https://public.bnbstatic.com/static/files/research/understanding-the-rise-of-memecoins.pdf
https://www.coinbase.com/pl/learn/tips-and-tutorials/what-is-a-rug-pull-and-how-to-avoid-it
https://www.coinbase.com/pl/learn/tips-and-tutorials/what-is-a-rug-pull-and-how-to-avoid-it
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dodają swoje tokeny (również w Solanie) do puli płynności danego memecoina. Twardy rugpull 

polega na usunięciu całej puli płynności nowego tokena, czyli de facto wyeliminowaniu 

wszystkich środków z puli płynności13. Cena kryptowaluty automatycznie spada do zera, a 

inwestorzy pozostają z bezwartościowymi tokenami, których nie ma na co wymienić.  

Wykres 1. Analiza historycznej wyceny kryptowaluty Solana z trendami Google 

wybranych zapytań 

 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z Google Trends i CoinMarketCap. 

 Analizując kulturę i obserwowaną w Internecie narrację społeczności zebranej wokół 

memecoinów, można wskazać, że całość składa się na panujący kult oszustw i manipulacji 

(warto dodać, że schematy opisane wyżej często są automatyzowane), a oszukiwanie innych i 

zarabianie na oszustwach typu rugpull jest świętowane. Bardzo łatwo znaleźć w serwisach 

takich jak YouTube poradniki od ekspertów w dziedzinie rugpulli i zarabiania na manipulacjach 

cenowych, a serwisy takie jak Reddit czy Twitter (X) często są wykorzystywane przez 

uczestników rynku memecoinów do chwalenia się wynikami przeróżnych manipulacji. Czy tak 

samo akceptowalne byłoby, gdyby na YouTube poprzez dwa kliknięcia można było na przykład 

znaleźć film „Plądrowanie mieszkań – poradnik od profesjonalnego złodzieja”, a na jego 

Facebooku przeczytać o statystykach ukradzionych dóbr z ostatniego miesiąca? 

Etycznym problemem wydaje się znalezienie granicy między innowacją, a jej 

negatywnymi skutkami i problemami związanymi z wdrożeniami nowych technologii. Łatwość 

kreowania i handlu kryptowalutami opartymi na Solanie wydaje się być przełomem w 

tworzeniu własnych tokenów, jednak okazuje się ona być przede wszystkim narzędziem do 

agresywnej i nieetycznej spekulacji. Istnieje możliwość pozytywnego wykorzystania tej 

technologii, ale istnieje również szansa, że przez spekulantów i oszustów jej publiczny 

 
13 Certik, What is a soft Rugpull vs a hard Rugpull. Pobrano z  lokalizacji: 

https://www.certik.com/resources/blog/X4EVjXB5HRho9jIKku544-what-is-a-soft-rugpull-vs-a-hard-rugpull 

(20.02.2025). 

https://www.certik.com/resources/blog/X4EVjXB5HRho9jIKku544-what-is-a-soft-rugpull-vs-a-hard-rugpull
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wizerunek stanie się nieodwracalnie zepsuty. Choć w wielu krajach istnieją regulacje dotyczące 

manipulacji rynkowych, memecoiny często nie są traktowane jako instrumenty finansowe, co 

utrudnia egzekwowanie prawa. Dodatkowo, pseudonimowość blockchaina sprawia, że nawet 

po namierzeniu sprawców trudno ich pociągnąć do odpowiedzialności. W przypadku miękkich 

rugpulli, które często dotyczą najbardziej promowanych tokenów, udowodnienie zamiaru 

oszustwa jest szczególnie trudne. Twórcy mogą stopniowo wyprzedawać swoje tokeny, 

wykorzystując entuzjazm inwestorów, ale bez oficjalnej deklaracji zamiaru oszustwa. Tego 

typu działania są etycznie wątpliwe, lecz często pozostają w szarej strefie prawnej. 

4. Jestem twoim przyjacielem 

Jeżeli każdy memecoin potrzebuje formy reklamy, to najlepszą reklamą jaką można 

dostać, jest reklama od autorytetu. Autorytety od zarania dziejów kreowały rzeczywistość14, a 

w erze mediów społecznościowych jest to najłatwiejsze w historii. Zmiana form autorytetów z 

uczonych czy ekspertów na influencerów i celebrytów tworzy z kryptowalutami mieszankę 

wybuchową, która stale jest o krok od eksplozji. Obecnie politycy by wygrywać wybory muszą 

zmieniać się w pewnego rodzaju influencerów. Niestety, z całym dobrodziejstwem inwentarza. 

Legitymizowanie memecoinów przez polityków, w tym przez takich, których funkcje 

sugerowałyby najwyższy poziom zaufania, staje się nową modą w branży. Wybory 

prezydenckie w Stanach Zjednoczonych w 2024 roku stanowią punkt zwrotny w kontaktach 

polityki i memecoinów poprzez takie tokeny jak MAGA Coin (używany przez zwolenników 

Donalda Trumpa), czy memecoiny o nazwach TRUMP i MELANIA, reklamujące w mediach 

społecznościowych kolejno prezydenta USA i pierwszą damę. Zostawiając kwestię powagi 

urzędu na boku, angażowanie wyborców w ryzykowne aktywa finansowe dla zdobywania 

kapitału politycznego lub budowania wizerunku wydają się kwestiami skrajnie nieetycznymi i 

niebezpiecznymi społecznie. 

Javier Milei, ekscentryczny prezydent Argentyny, znany z szeroko zakrojonych działań 

deregulacyjnych w kraju, zasłynął również jako pierwsza głowa państwa, która jeśli nie w pełni 

przeprowadziła rugpulla na własnych wyborcach, to a na pewno w takim rugpullu pomogła15. 

Kryptowaluta LIBRA reklamowana w mediach społecznościowych polityka okazała się 

oszustwem16, a inwestorzy, którzy zaufali prezydentowi stali się ofiarą klasycznego schematu 

rugpull, w którym insiderzy danej kryptowaluty po pierwszych wzrostach szybko wyprzedali 

posiadane tokeny, sprawiając, że cena spadła niemal do zera. Jak w takim razie można 

rozmawiać o regulacjach dotyczących promowania memecoinów w mediach 

społecznościowych, jeżeli robią tak prezydenci? 

5. Nowe pokolenie inwestorów 

 
14 A. Olejniczak, Reklama – psychologiczne aspekty wpływu marketingowych sztuczek , „Prace Instytutu 

Lotnictwa” (2012, nr 1 (222), s. 207-228). 
15 Business Insider, Rug pull Libra coin: Jak poparcie prezydenta Argentyny doprowadziło do krachu wartego 4,5 

miliarda USD. Pobrano z lokalizacji: https://businessinsider.com.pl/kryptowaluty/aktualnosci/rug-pull-libra-coin-

jak-poparcie-prezydenta-argentyny-doprowadzilo-do-krachu-wartego-45-miliarda-usd (19.02.2025). 
16 Coffezilla, Argentina's Memecoin Disaster Is Worse Than You Think. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.youtube.com/watch?v=Ud6GuH7gSDw (20.02.2025). 

https://businessinsider.com.pl/kryptowaluty/aktualnosci/rug-pull-libra-coin-jak-poparcie-prezydenta-argentyny-doprowadzilo-do-krachu-wartego-45-miliarda-usd
https://businessinsider.com.pl/kryptowaluty/aktualnosci/rug-pull-libra-coin-jak-poparcie-prezydenta-argentyny-doprowadzilo-do-krachu-wartego-45-miliarda-usd
https://www.youtube.com/watch?v=Ud6GuH7gSDw
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Kryptowaluty, a szczególnie memecoiny mogą być bardzo niekorzystne w perspektywie 

reputacji sektora finansowego i kształtowania zachowań młodszych pokoleń. Mechanizmy 

panujące na rynku memecoinów, mogą wśród niedoświadczonych inwestorów powodować 

niechęć do mechanizmów giełdowych. Szczególnie biorąc po uwagę raczej młody wiek 

użytkowników giełd kryptowalutowych17. Jeżeli pierwszym kontaktem z rynkiem jest 

nieuregulowana giełda kryptowalut to wyobrażenie o handlu na prawdziwych giełdach może 

być wypaczone. Spektakularne zyski czy straty i wysoka zmienność nie jest czymś 

powszechnym na parkietach największych giełd, a na pewno definicja wysokiej zmienności 

leży na zupełnie innym pułapie. Dość powiedzieć, że w roku, w którym Bitcoin notował swoje 

historyczne szczyty, ryzyko w inwestycję w fundusz ETF powiązany z jego ceną dalej było 

bardzo duże. Warto przypomnieć, że Bitcoin jest uważany powszechnie za cyfrowe złoto, 

teoretycznie aktywo, które ma być bezpieczną przystanią w świecie kryptowalut. 

Wykres 2. Porównanie mediany procentowego spadku od rocznego szczytu wybranych 

aktywów. 

 

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z serwisu Scrab (https://app.scrab.com/charts/master/). 

 Zwolennicy spekulacji kryptowalutowej mogą wskazywać na mechanizm, w którym 

osoba zarabiająca na zmiennych i ryzykownych giełdach kryptowalutowych, a przy okazji nie 

uczestnicząca w oszustwach, nawet bez kryptowalut osiągnęłaby sukces na giełdzie. Jest to 

raczej myślenie życzeniowe, ponieważ tradycyjne parkiety cechują się zupełnie inną naturą niż 

DEX, a schematy jakie mogą działać na zdecentralizowanej giełdzie nijak się mają do tej 

tradycyjnej. Główną różnicę stanowią przede wszystkim regulacje, które jednoznacznie nie 

dopuszczają do nieetycznych zachowań jakie są normalne dla giełd kryptowalut, jak i wysoki 

 
17 Forbes, Inside the wild money machine fuelling crypto’s stupidest bubble. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.forbes.com.au/news/investing/meme-coins-explained-inside-cryptos-stupidest-bubble/ (20.02.2025). 

10%
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poziom zaangażowania instytucjonalnych inwestorów, których nie da się porównać do żadnego 

elementu procesu handlu na giełdzie jak DEX. 

Słoniem w pokoju analityków mówiących o pasywnej rewolucji18 wśród 

indywidualnych inwestorów jest fakt, że rozszerzeniu ulega również druga strona spektrum. 

Rośnie pokolenie ludzi, dla których ryzykowne aktywa spekulacyjne stają się zupełnie 

normalnym sposobem na pomnażanie kapitału, a które nie jest zapoznane z etycznymi normami 

panującymi na rynkach kapitałowych. Wizerunek branży finansowej zależy nie tylko od 

profesjonalistów, ale również od kultury, która obudowuje system finansowy. Kryptowalutowi 

spekulanci wpływają na wizerunek finansisty, a w świadomości społecznej utrwala się mit, że 

wszystko co związane z finansami jest oszustwem i inne krzywdzące stereotypy.  

6. Giełdowe Las Vegas 

Od czasów pandemii COVID-19 coraz większą popularność zyskuje giełdowy hazard, 

czyli spekulacja wysoce zmiennymi i ryzykownymi aktywami na tradycyjnych rynkach. 

Rozwój social mediów związanych ze sferą finansów i szeroki dostęp do brokerów czy coraz 

niższe prowizje giełdowe zachęcają inwestorów do spróbowania szczęścia w spekulacyjnym 

handlu. Faktem jest, że dla przeciętnego obywatela założenie rachunku u legalnego brokera jest 

łatwiejsze niż skonfigurowanie portfela kryptowalutowego odpowiedniego do handlu na DEX. 

Poznanie wszystkich stron internetowych potrzebnych do „skutecznego” handlu memecoinami 

to kolejny poziom wtajemniczenia, który staje się pewną barierą. Szokować za to może prostota 

rejestracji i brak zgłębionej weryfikacji indywidualnych inwestorów chcących handlować 

(spekulować) instrumentami pochodnymi wśród brokerów takich jak RobinHood i podobnie 

działające podmioty19.  

Zagłębienie się w trendy panujące wśród indywidualnych inwestorów prowadzi do 

pytań o powody zwrotu w stronę giełdowego hazadu. Rekordy popularności w Stanach 

Zjednoczonych biją bardzo ryzykowne instrumenty pochodne, szczególnie opcje z bardzo 

krótkim terminem wygaśnięcia, tak zwane 0DTE20. Notowania opcji z tak krótkim czasem 

wygaśnięcia przypominają notowania różnych memecoinów, a inwestorzy również dyskutują 

o swoich pomysłach „inwestycyjnych” w mediach społecznościowych. Giełdowy hazard może 

być problemem, choć na tradycyjnych giełdach, nawet patrząc na ryzykowne instrumenty 

pochodne, inwestorów chronią regulacje rynkowe. Najpopularniejszym instrumentem 

wykorzystywanym w spekulacji są opcje powiązane z indeksami takimi jak S&P 500, co 

oznacza że ryzyko manipulacji giełdowej jest pomijalne.  

 
18 Chodzi o schemat, w którym indywidualni inwestorzy coraz częściej inwestują w pasywne fundusze ETF 

wzorowane na indeksach. 
19 Economic Times, Robinhood's lucrative options-trading platform attracts mounting scrutiny. Pobrano z 

lokalizacji:  

 https://economictimes.indiatimes.com/markets/stocks/news/robinhoods-lucrative-options-trading-platform-

attracts-mounting-scrutiny/articleshow/80691190.cms?from=mdr (19.02.2025) 
20 Bloomberg, Zero-Day Options Are Most Popular on S&P 500 as Dominance Grows. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.bloomberg.com/news/articles/2025-01-03/zero-day-options-are-most-popular-on-s-p-500-as-

dominance-grows?embedded-checkout=true (19.02.2025) 

https://economictimes.indiatimes.com/markets/stocks/news/robinhoods-lucrative-options-trading-platform-attracts-mounting-scrutiny/articleshow/80691190.cms?from=mdr
https://economictimes.indiatimes.com/markets/stocks/news/robinhoods-lucrative-options-trading-platform-attracts-mounting-scrutiny/articleshow/80691190.cms?from=mdr
https://www.bloomberg.com/news/articles/2025-01-03/zero-day-options-are-most-popular-on-s-p-500-as-dominance-grows?embedded-checkout=true
https://www.bloomberg.com/news/articles/2025-01-03/zero-day-options-are-most-popular-on-s-p-500-as-dominance-grows?embedded-checkout=true
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Przyczyny zwrotu ku kryptowalutom i opcjom 0DTE mogą po części wyjaśniać tak 

zwane meme stocki, czyli akcje, których wycena nie odpowiada ich wartości wewnętrznej lub 

perspektywaom rozwoju. Obserwuje się zbiorowe inwestowanie w nie indywidualnych 

inwestorów zebranych w walce z na przykład funduszami hedginowymi. Motywem 

przewodnim działań osób niezwiązanych zawodowo z finansami związanych z przejściem w 

kierunku ryzykownych aktywów wydają się w szczególności być brak zaufania do 

profesjonalistów lub wręcz wiara w ich złe zamiary i przeświadczenie, że zyski osiągane przez 

instytucje finansowe przez zmowy czy spiski są nieosiągalne dla indywidualnego inwestora. 

Zrozumienie przyczyn zwrotu na giełdach staje się kluczem w zrozumieniu przyczyn fenomenu 

memecoinów i innych spekulacyjnych kryptowalut. 

 

 

Wykres 3. Porównanie wolumenu opcji na SPX, w zależności czasu do wygaśnięcia w 

latach 2016-2023 

 

Źródło: https://blog.roundhillinvestments.com/hubfs/0DTEBLOG%20Social%20Image.png (19.02.2025). 

 Rozdźwięk pomiędzy profesjonalistami, a inwestorami mniej zorientowanymi w 

temacie finansów staje się w ostatnich latach coraz bardziej widoczny. Problemy w dotarciu do 

inwestorów i utracone zaufanie tworzą alternatywne ścieżki lokowania kapitału, gdzie już nikt 

nie wyda (zapewne słusznej) opinii, że ryzyko opcji wygasającej tego samego dnia jest zbyt 

duże, a memecoin Donalda Trumpa nie jest najlepszym sposobem na odkładanie na emeryturę. 

Emocje i poczucie przynależności do społeczności przysłaniają tutaj kalkulację relacji zysku 

do ryzyka, a mechanizmy hazardowe okazują się uzależniające i wciągają w długie sesje 

nierozważnej spekulacji giełdowej lub kryptowalutowej.  

7. Kim jesteśmy? 

https://blog.roundhillinvestments.com/hubfs/0DTEBLOG%20Social%20Image.png
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 W 2025 roku kryptowaluty mimo historycznie wysokich wycen przechodzą przez 

kryzys tożsamości, a kierunek ich rozwoju to pole do bardzo szerokiej debaty i dyskusji. 

Niewątpliwie są one w jakimś stopniu potrzebne systemowi finansowemu - chociażby istnienie 

nowoczesnego sposobu na zdecentralizowane finanse jest wymagane przez społeczeństwa. 

Nieufność wobec banków po kryzysie finansowym z lat 2007-2009 uwydatniła potrzebę i 

stworzyła lukę, którą wypełniły między innymi kryptowaluty. Wiara w alternatywny system 

finansowy przyświecała twórcom kryptowalut, a w ich historię (słusznie bądź nie) uwierzyły 

miliony. Początkowy zachwyt innowacją przemija, a kryptowaluty potrzebują znaleźć dla siebie 

stałe miejsce w systemie finansowym. 

 Regulacje, które zawsze niosą ze sobą koszt osłabiania konkurencyjności, mogą być 

potrzebne dla dobra reputacji i stabilności sektora finansowego, a demoralizujący wpływ 

memecoinów i giełdowego hazardu powinien przyciągnąć uwagę regulatorów. Rozporządzenie 

MiCA, które weszło w życie z początkiem roku niestety nie odnosi się w wystarczającym 

stopniu do DEX, które działają w szarej strefie, a manipulacja ceną poprzez media 

społecznościowe dalej nie jest stricte zakazana. Szybka dynamika zmian zachodzących na 

giełdach kryptowalut prowadzi do dwóch podejść regulacyjnych, w którym jedno mówi o 

potrzebie jak najszybszego łatania szarych stref, a drugie o nieefektywności regulacji, które 

doprowadzą tylko do powstania innego sposobu na oszustwa czy spekulację. Można również 

zastosować istniejące regulacje do doraźnego rozwiązywania problemu. Wymaga to jednak 

bardzo „kreatywnej” interpretacji przepisów, a więc ważąc plusy i minusy, by stale rozwiązać 

problem, regulator powinien wypowiedzieć się na temat miejsc takich jak DEX.  

 Powtarzające się wzorce, w których to kryptowaluty wykorzystywane są do 

zróżnicowanych spekulacyjnych aktywności stanowią wielkie wyzwanie dla tej technologii. 

Regulacje wbrew pozorom mogą być początkiem, a nie końcem dla wykorzystania blockchain 

w finansach. Wpływ na alokacje kapitału indywidualnych inwestorów i powszechność oszustw 

jakie tworzą trendy jak spekulacyjne NFT czy memecoiny mogą w pewnym momencie przelać 

czarę goryczy i doprowadzić do bardzo agresywnego uregulowania tego rynku. Lekka regulacja 

elementów budzących największe moralne wątpliwości wydaje się być najlepszą drogą dla 

rozwoju kryptowalut i stałego zaadaptowania ich w świecie finansów. 

 Kryzys tożsamości w szerokim znaczeniu, dotyka nie tylko kryptowalut, ale także całej 

technologii blockchain. Niewątpliwy jest rewolucyjny wpływ blockchainu na globalny system 

finansowy, który z zasady zcentralizowany i uregulowany mierzy się z wyzwaniem 

przystosowania zdecentralizowanych aktywów przechowujących wartość. Biznesy szukają 

zastosowania dla technologii blockchain, jednak próby wdrożenia jej do przedsiębiorstw 

niezwiązanych w jakiś sposób z branżą technologiczną lub finansową stanowiło wyzwanie. Dla 

przykładu międzynarodowa firma Maersk we współpracy z IBM opracowała wykorzystanie 

blockchain do celów logistycznych, jednak po kilku latach projekt został przerwany. Wysoko 

postawiony pracownik przedsiębiorstwa wprost powiedział, że platforma nie spełniła 

zakładanych celów21. Czynnikiem hamującym zdaje się znalezienie użytecznego rozwiązania, 

 
21 Maersk, Maersk and IBN to discontinue TradeLens. Pobrano z lokalizacji: 

https://www.maersk.com/news/articles/2022/11/29/maersk-and-ibm-to-discontinue-tradelens (18.02.2025). 

https://www.maersk.com/news/articles/2022/11/29/maersk-and-ibm-to-discontinue-tradelens
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które nie może być zastąpione tradycyjnym systemem i uzasadnienie wysokich kosztów 

rozwoju i badań systemów opartych na blockchain. Nie trudno jest o wymyślenie potencjalnego 

rozwiązania, ciężej o jego realne wprowadzenie. 

 Brak powszechnie przyjętych rozwiązań tworzy przestrzeń na innowację i szansę na 

rozwój, gdzie wynalezienie platformy opartej na blockchain może stać się źródłem przewag 

konkurencyjnych i stanowić o dynamicznym rozwoju innowatora. Pytaniem pozostaje co może 

być katalizatorem zmian i jaką drogę obierze technologia blockchain w branżach 

niezwiązanych z finansami czy technologią. Nie trudno się jednak oprzeć wrażeniu, że jak na 

razie środowisko nie jest na to gotowe, a przedsiębiorstwa raczej nie chcą poddać się takiemu 

samemu mechanizmowi jak spekulanci na giełdach kryptowalutowych. Szczególnie gdy widzą 

jak największe korporacje jak na razie raczej zawodziły niż wprowadzały rewolucje.  

8. Porozmawiajmy o kryptowalutach 

 Debata publiczna jest wyjątkowo ważnym punktem we wdrażaniu innowacji do życia 

codziennego, Niepokojące jest, że kryptowaluty, w tym ostatnio memecoiny, stały się głównym 

punktem dyskusji w środkach masowego przekazu związanego z technologią blockchain. 

Znalezienie szczegółowych informacji o innowacjach związanych z blockchain stanowi o wiele 

większe wyzwanie niż napisanie kolejnego artykułu odnośnie kryptowaluty reklamowanej 

przez Donalda Trumpa. Nie trudno się oprzeć wrażeniu, że cierpimy na tym wszyscy. Przydatne 

dla społeczeństwa wydaje się być dyskutowanie o praktycznych zastosowaniach tej technologii, 

nie informacji o nowym memecoinie. Pożyteczne byłoby również zwrócenie uwagi na 

szczególne ryzyko wiążące się z kryptowalutami, ale medialne artykuły o sukcesach po prostu 

lepiej się sprzedają. Nie widzimy wielu przegranych na spekulacji memecoinami, a usłyszymy 

o dwunastolatku, który kupił za pieniądze od babci kryptowaluty i został milionerem22. Cierpi 

jakość debaty publicznej, która zamiast dyskusji o danych i faktach skupia się na wybiórczych 

historiach, które składają się na dowody anegdotyczne. 

9. Co możemy zrobić? 

Biorąc pod uwagę problemy z tożsamością kryptowalut i pewne wypaczenie 

pierwotnych założeń innowacji związanych ze zdecentralizowanymi finansami, wskazane jest 

działanie, które przywróci na właściwe tory cyfrowe aktywa. Wiele zależy tutaj od zachowania 

społeczności zebranej wokół kryptowalut i świadomości społecznej dotyczącej zagrożeń 

wiążących się ze światem handlu kryptowalutami. Trendy wskazują jasno – kryptowaluty były, 

są i jeszcze przez jakiś, dający się przewidzieć, czas będą wykorzystywane do oszustw 

rynkowych i spekulacji, warto o tym pamiętać jako indywidualny inwestor. Jeżeli kryptowaluty 

mają nie zatracić swojego podstawowego celu, społeczność musi przejść przez oczyszczenie i 

wyeliminować spekulacyjne trendy i oszukańcze praktyki panujące na DEX. 

Z szerszej perspektywy, wymagane są działania mające na celu podstawową ochronę 

mniej świadomych uczestników rynku kryptowalut. Regulator powinien przyjrzeć się 

sposobom na potencjalną zmianę przepisów, w taki sposób, by zamknąć szarą strefę związaną 

 
22 Foundation for Economic Education, Meet the Teenage Dropout Who Became a Bitcoin Millionaire. Pobrano z 

lokalizacji: https://fee.org/articles/meet-the-teenage-dropout-who-became-a-bitcoin-millionaire/ (20.02.2025). 

https://fee.org/articles/meet-the-teenage-dropout-who-became-a-bitcoin-millionaire/
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z działaniem zdecentralizowanych giełd. Dodatkowo, oszuści nie powinni czuć się bezkarnie, 

a zachowania wprost wymierzone w manipulację rynkową powinny być zakazane w podobny 

sposób, jak na tradycyjnym parkiecie. Regulacjami mogą być również objęte postawy 

podmiotów w stosunku do zautomatyzowanych kont promujących oszustwa kryptowalutowe. 

Sposobów na ukrócenie zachowań patologicznych przy zachowaniu ducha technologii jest na 

pewno wiele i da się pogodzić innowację ze standardami etycznymi i regulacyjnymi. 

Priorytetem regulatorów powinna walka z reklamowaniem memecoinów przez osoby 

publiczne bez jakiegokolwiek ostrzeżenia jak ryzykowne są to aktywa. Oczywiście ofiary mogą 

dochodzić swoich praw na podstawie istniejących przepisów, jednak nie są one jednoznaczne. 

Jasna odpowiedzialność za wypromowanie memecoina, który później pada ofiarą rugpulla jest 

pierwszą linią obrony, która powinna być wprowadzona w celu uzdrowienia rynku kryptowalut. 

Wyzwaniem może być odpowiednie sformułowanie takiego przepisu, jednak powinno to być 

koniec końców wykonalne. Warto zauważyć, że odbywa się to w zasadzie zerowym kosztem 

dla ducha kryptowalut, a pomaga przeciwdziałać zaangażowaniu mniej świadomych 

inwestorów w lokowanie swoich środków w memecoiny. 

Wezwanie do działania powinno trafić do każdego pracownika sektora finansowego, 

ponieważ giełdowy hazard wydaje się być spowodowany głównie przez brak zaufania do 

profesjonalistów. Trudno się dziwić przeciętnemu obywatelowi, jeżeli lekcje z kryzysu 2007-

2009 nie zostały do końca odrobione i banki mogą dalej bardzo swobodnie traktować kwestie 

zarządzania ryzykiem23, a jedną ustawą można zlikwidować wyemitowane obligacje jednego z 

największych banków na świecie24. Finansiści potrzebują nowych dróg do zdobycia zaufania 

społecznego, gdzie otwartość może być kluczem do środków indywidualnych inwestorów. 

Dobrem społecznym może stać się ograniczenie zysków i pełna przejrzystość co do tego co jest 

dobre dla klienta, a co dla instytucji.  

Jakość debaty publicznej wokół kryptowalut wydaje się być bardzo niska, a więcej 

czasu antenowego można poświęcić na dyskusje nad realnymi rozwiązaniami 

wprowadzającymi technologię blockchain do różnorodnych branż i wpływ tych innowacji na 

życie codzienne. Należy walczyć z tym, że pierwszym skojarzeniem osoby niezwiązanej z 

finansami na słowo blockchain jest Bitcoin. Inny stan rzeczy wydaje się aktualnie abstrakcyjny, 

ale jest możliwy przy odpowiednim kreowaniu debaty publicznej. Jeżeli społeczeństwo 

zobaczy w blockchainie coś więcej niż spekulację i tokeny w grach, to wyjdzie to wszystkim 

stronom na dobre. Przede wszystkim jest to kwestia świadomości społecznej odnośnie rozwoju 

i nowych technologii. Miejmy nadzieję, że poczucie misji edukowania społeczeństwa będzie 

silniejsze niż chęć zysków i już za parę lat giełdowy hazard i kryptowalutowa spekulacja będą 

na śmietniku historii. Ryba psuje się od głowy i teraz zbieramy owoce decyzji podjętych lata 

temu - widząc skutki tak odległych zdarzeń, trzeba przede wszystkim pamiętać, że to od nas 

zależy przyszłość – nie zmarnujmy tego.  

 
23 P. Boyle, Silicon Valley Bailout. Pobrano z lokalizacji: https://www.youtube.com/watch?v=GdfYnqyu7v8 

(19.02.2025). 
24 The Straits Times, Credit Suisse AT1 bond write-off hands $1.4 billion loss to Japan investors. Pobrano z 

lokalizacji: https://www.straitstimes.com/business/credit-suisse-at1-bond-write-off-hands-13-billion-loss-to-

japan-investors (19.02.2025). 

https://www.youtube.com/watch?v=GdfYnqyu7v8
https://www.straitstimes.com/business/credit-suisse-at1-bond-write-off-hands-13-billion-loss-to-japan-investors
https://www.straitstimes.com/business/credit-suisse-at1-bond-write-off-hands-13-billion-loss-to-japan-investors

