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Czy blockchain zrewolucjonizuje etyke w finansach?

1. Wprowadzenie

Gdy bitcoin zostat stworzony w 2009 r., nikt nie przypuszczal, ze ta waluta — ktora
poczatkowo byla obiektem zainteresowan wylacznie najwigkszych pasjonatdéw nowych
technologii oraz libertarian — moze zrewolucjonizowa¢ finanse. Obecnie nikogo juz nie
dziwig akademickie analizy mozliwosci funkcjonowania zdecentralizowanej waluty
internetowej jako alternatywy dla tradycyjnych pieniedzy, chociaz trzeba przyznaé, ze
rozwazania etyczne na temat kryptowalut pojawiaja sie nader rzadko'. W kazdym razie w
ciggu swoich o$miu lat istnienia bitcoin stat si¢ czym$ wigcej niz zaledwie teoretyczng
ciekawostkg — coraz wigcej przedsigbiorcow akceptuje ptatnosci w tym $rodku wymiany, za$
jego kapitalizacja jest wicksza niz w przypadku wielu walut narodowych.

Cho¢ bitcoin na dobre zadomowil si¢ we wspolczesnym S$wiecie, technologia
blockchain, na ktorej bazujg kryptowaluty, jest mniej znana. Wielka to szkoda, bowiem w
ostatnim czasie to wlasnie ona przykuwa uwage rzadoéw, bankoéw centralnych oraz wielkich
graczy z sektora finansowego. Powiedzmy wigcej: o ile przyszto$¢ bitcoina jako waluty jest
niepewna, o tyle umacnia si¢ konsensus, ze technologia, na ktorej bazuje, przyniesie §wiatu
trwate zmiany. Do$¢ powiedzie¢, ze wedlug szacunkéw do 2025 r. co najmniej 10 proc.
globalnego PKB ma by¢ powigzane z blockchainem (World Economic Forum, 2015). Celem
tego eseju bedzie odpowiedz na pytanie, w jaki sposob technologia ta moze wptynaé na sektor

finansowy — i co z tego wynika dla etyki.

2. Czym jest Bitcoin oraz blockchain?

Najogolniej rzecz ujmujac, bitcoin (BTC) ,,jest to zdecentralizowana, wybrana przez rynek,
waluta internetowa, zaprojektowana przez osobe¢ (lub grupg osob) o pseudonimie Satoshi
Nakamoto w oparciu o zasady kryptografii, ktora korzysta z sieci P2P, a kod aplikacji jest
otwarty” (Sieron, 2013, s. 31). Oznacza to, ze bitcoin nie posiada jednego, centralnego
emitenta tej waluty. Jednostki tej waluty sa generowane na podstawie algorytmu jako nagroda
za udostepnienie mocy obliczeniowej wykorzystywanej do jej szyfrowania. Nastepnie moga

by¢ transferowane za pomocg rozproszonej sieci platniczej peer-to-peer, do ktorej kazdy

! Do nielicznych praca na ten temat naleza: Angel i McCabe (2015) oraz Dierksmeier i Seele (2016).



moze uzyska¢ dostep?. Ta sie¢ to wiasnie blockchain — pierwotnie podstawa bitcoina, jednak
moze by¢ ona stosowana do przesylania i rejestrowania takze innych cyfrowych wartosci. W
najwickszym mozliwym skrocie jest to technologia rozproszonej bazy danych, pehniacej
funkcje globalnej ksiegi rachunkowej. Sktada si¢ ona z tzw. tancucha blokow, w ktorym
przechowywane sg transakcje. Kazdy z blokow zawiera dane o okreslonej transakcji i
dotgczany jest do wczesniejszych. W ten sposdb tworzy si¢ nierozerwalny tancuch (ang.
blockchain) — stad nazwa. Blockchain jest wigec publicznym, rozproszonym rejestrem
pokazujacym, kto jest wiascicielem okreslonych bitcoindéw (lub jakichkolwiek innych
zasobéw). Sg w nim zapisane informacje na temat wszystkich przeprowadzonych
kiedykolwiek transakcji z uzyciem bitcoina (badz innych jednostek — w zaleznosci od sieci).
Co niezmiernie istotne, ta baza danych nie ma wlasciciela, lecz jest dostepna dla wszystkich
uzytkownikéw, ktorzy zatwierdzajg wpisy w rejestrze za pomocg konsensusu bez potrzeby
korzystania z centralnej instytucji. Cho¢ sama technologia korzysta z kryptografii i moze
wydawac si¢ zawila, implikacje z niej ptynace sa do$¢ oczywiste: blockchain moze zastapic¢

obecnie obowigzujacy w finansach scentralizowany model biznesowy.

3. Jak blockchain wplynie na sektor finansowy?

. Przede wszystkim trzeba

Blockchain moze powaznie wstrzasng¢ $wiatem finansoOw
zauwazyC¢, ze mozliwos¢ przesylania pieniedzy w relacji P2P moze sprawi¢, ze posrednicy
finansowi odejda do lamusa. Blockchain umozliwia bowiem klientom dokonywanie
bezposrednich transferow pieniedzy, bez koniecznosci posiadania rachunku bankowego. Z
punktu widzenia klientéw nowa technologia pozwala na tansze, szybsze, bezpieczniejsze 1
bardziej transparentne transakcje. Zagraza ona jednak tradycyjnemu modelowi
funkcjonowania bankow, dla ktorych rachunki biezace oraz prowizje transakcyjne to przeciez

znaczace zrodto finansowania.

2 Przeprowadzanie transakcji wymaga wykorzystania cyfrowych podpisow (klucze publiczne i prywatne), co
pozwala na uwierzytelnianie transakcji, ktore sa zapisywane w blockchainie. Techniczne aspekty Bitcoina i
blockchaina wykraczajg poza tematyke tego eseju. Wiecej na ten temat mozna znalez¢ w: Nakamoto (2008) czy
Grinberg (2011).

® Wiasciwie rzecz ujmujac, dotyczy to wszystkich technologii rozproszonych rejestrow (ang. Distributed Ledger
Technology), ktorych blockchain jest wylacznie jednym rodzajem. Istniejg wszak takze podobnie funkcjonujace
rozproszone bazy danych, ktére nie sa jednak dostgpne dla wszystkich. Dla uproszczenia i wygody uzywamy
terminu ,,blockchain” w szerokim znaczeniu, na okre$lenie wszystkich baz danych, ktére maja rozproszone

kopie rejestru.



Aby nalezycie zrozumie¢ nadchodzacg rewolucje, trzeba zda¢ sobie sprawe, ze banki
zasadniczo pelnig funkcje — jak ujat to Schumpeter (1960) — ,,spotecznych ksiggowych” (ang.
social accountants), rejestrujac transakcje zawarte przy uzyciu pienigdza bankowego. Ludzie
sktadajg pienigdze na kontach bankowych, poniewaz jest to oczywiscie wygodne, ale tez
dlatego, ze ufajg bankom jako instytucjom zaufania publicznego (Czarnota, 2014). Pojawia
si¢ jednak tutaj zasadnicze pytanie: dlaczego ufa¢ bankom (oraz innym posrednikom
finansowym prowadzacych centralne rejestry), zwlaszcza po globalnym kryzysie
finansowym, skoro mozna polega¢ na algorytmach? Cata sita blockchaina polega wtasnie na
tym, ze jest on calkowicie odporny na oszustwa: podwojne wydatkowanie tych samych
srodkow jest praktycznie niemozliwe, zapisy sg nieodwracalne i nie da si¢ ich podrobi¢, zas
wszelkie transakcje sa publiczne. Potega algorytmoéw i zdecentralizowanych sieci eliminuje
konieczno$¢ polegania na centralnej instytucji (centralnym rejestrze) mogacej sktadaé sie
przeciez z ludzi zawodnych badZz o stabym krggostupie moralnym i podatnej na ataki z
zewnatrz. Rozproszenie kopii bazy danych po calej sieci znacznie zwicksza jej
bezpieczenstwo.

Ponadto, blockchain — be¢dac zasadniczo zdecentralizowang, publiczng bazg danych
mogaca rejestrowac praktycznie wszystko — pozwala na transfer nie tylko pieniedzy, ale takze
innych nos$nikéw wartosci, takich jak np. papiery warto§ciowe czy prawa wilasnosci do
nieruchomoéci, a nawet diamentéw”. Blockchain umozliwia zatem monitorowanie kolejnych
zmian stanu wlasnos$ci réznych aktywow w sposob chronologiczny i niepodwazalny, co
pozwala na poswiadczenie wlasnosci czy pochodzenia danych dobr. Przyktadowo, obrot
akcjami moglby sie potencjalnie odbywaé bez posrednictwa gieldy®, a przy pomocy
blockchaina, tak samo jak obrot bitcoindw odbywa si¢ bez udziatu centralnego emitenta.

Innym, niezwykle interesujacym zastosowaniem blockchaina moga by¢ tzw.

inteligentne umowy (ang. smart contracts), czyli automatycznie zawierane i wykonywane

* Przyktadowo, firma Everledger stworzyla rozproszony rejestr diamentéw. Kazdy diament ma przypisany
unikatowy numer, ktéry zostat wprowadzony do blockchaina. W ten sposéb mozna $ledzi¢ histori¢ transakcji
kazdego diamentu, co utrudnia handel kamieniami niewiadomego pochodzenia i dokonywanie przestepstw
zwigzanych z obrotem diamentami.

® Na razie amerykanska gietda Nasdaq wykorzystuje technologie blockchain w swojej dzialalnosci (Nasdag,
2015).



kontrakty (Szabo, 1994)°. Poniewaz sa one elektronicznie programowane i bazuja na
rozproszonych rejestrach, moga automatycznie inicjowaé¢ wykonanie umowy (np. realizacje
ptatnosci) po spetieniu okreslonych warunkéw, bez konieczno$ci angazowania czynnika
ludzkiego. Oznacza to, ze wykonanie kontraktu nastepuje niezaleznie od woli jego stron (czy
jakiejkolwiek strony trzeciej), a wytagcznie w wyniku dokonania transakcji, ktora uruchamia
okreslony program komputerowy. Tym samym koniecznos$¢ istnienia posrednikow zostaje
wyeliminowana, za$ pewno$¢ wykonania umowy zwigksza si¢, co redukuje niepewno$c¢ i
koszty transakcyjne. Inteligentne kontrakty moga znalez¢ szerokie zastosowanie w sektorze
finansowym, np. w transakcjach kredytowych: w przypadku okres$lonego opdznienia w
sptacie kredytu zabezpieczenie automatycznie przechodzitoby na wtasno$¢ banku. Tego typu
umowy maja tez duzy potencjal w branzy ubezpieczeniowej, gdyz zaistnienie okreslonego
zdarzenia w polisie 1 uwierzytelnienie go przez rozproszong sie¢ uzytkownikow
automatycznie prowadzitoby do realizacji polisy 1 wyptacenia $rodkéw ubezpieczonemu,
ograniczajac konieczno$¢ sporzadzania zmudnej dokumentacji (przyktadem moze by¢
wyplata z polisy linii lotniczych w razie op6znienia w odlocie samolotu). Automatycznos¢
transakcji nie tylko prowadzitaby do oszczedno$ci czasu i redukcji kosztow, ale takze
ograniczataby mozliwo$¢ wyludzen, bledéw czy opdznien, ograniczajac potencjalnie

zjawisko pokusy naduzycia (ang. moral hazard)’.

4. Implikacje etyczne
Coraz wiecej osob dostrzega, ze Blockchain stanowi interesujaca technologie¢ mogaca
potencjalnie radykalnie odmieni¢ oblicze wspoétczesnych finansow. Jednak jego implikacje
etyczne pozostaja wcigz relatywnie niezbadane. W jaki sposob innowacja ta moglaby
wptyna¢ na etyke biznesu?

Przede wszystkim, blockchain silnie oddzialuje na zaufanie, ktore stanowi kluczowa

kategori¢ etyczng dla prawidtowego funkcjonowania rynku (Fukuyama, 1997), w

® Szczegblng forma inteligentnych kontraktow jest DAO (ang. Decentralised Autonomous Organisation), ktora
przyjmuje forme organizacji przedsigwzigcia grupy osob. Wigcej na temat tej nowej formy organizacji czy tez
,,sieci ekonomicznych” mozna znalez¢ w: Wardynski i Wspolnicy (2016).

" Ze wzgledu na ograniczong objetos¢ artykutu, wymieniliémy tutaj jedynie garé¢ mozliwych zastosowan
blockchaina. Technologia ta moze by¢ takze wykorzystywana jako platforma emisji akcji czy pozyczek
spotecznosciowych, system rozliczen transakcji finansowych w czasie rzeczywistym, sie¢ komunikacyjna w
ramach tzw. internetu rzeczy, czy baza danych w stuzbie zdrowia. Na temat potencjalnych zastosowan

blockchaina zob. np.: Crosby et al. (2015); UK Government Chief Scientific Adviser (2016).



szczegblnosci rynku finansowego, ktory wydaje si¢ opiera¢ w najwyzszym stopniu na
wzajemnym zaufaniu mi¢dzy zaangazowanymi podmiotami (Lipinski, 2008). Technologia ta
stanowi instytucjonalizacj¢ zaufania, eliminujagca konieczno$¢ istnienia posrednikoéw
pehiacych funkcje budowania zaufania uczestnikow sektora finansowego oraz pozwalajaca
na kooperacj¢ pomiedzy ludzmi, ktorzy si¢ nie znaja. W pewnym sensie mozna powiedziec,
ze algorytmy i wbudowane w nie bodzce ekonomiczne petnig funkcje stynnej niewidzialnej
reki (Smith, 1954), ktora przeksztalca egoistyczne dziatania jednostek w spoleczng korzyse,
bez uciekania si¢ do regulacji rzgdowych czy konieczno$ci nadzoru bankowego.

Podkreslmy to jeszcze raz: jedng z podstawowych =zalet blockchaina jest
zdecentralizowane zaufanie wpisane niejako w kod zrédtowy programu informatycznego,
dzieki czemu matematyka moze zastgpi¢ posrednikow finansowych czy organizacje centralne,
pehigce funkcje zaufania publicznego. Tym samym rozproszone bazy danych zwickszaja
potencjat do wspotpracy, umozliwiajac kooperacje takze pomiedzy nieznajagcymi si¢ i
nieufajagcymi sobie podmiotami, bez gwarancji jakiejkolwiek zaufanej trzeciej strony (np.
bankuy).

Ponadto, blockchain zwigksza demokratyzacj¢ i przejrzysto$¢ finansoéw. PO pierwsze,
kazdy moze przystapi¢ do sieci 1 w niej uczestniczyég. Transakcje sa zatwierdzane przez
konsensus uczestnikow, a nie przez centralng instytucj¢. Po drugie, rejestr jest publiczny, co
zwieksza jego transparentno$¢. Mozna nawet argumentowaé, ze gdyby stosowano te
technologi¢ wczesniej 1 transakcje przeprowadzane przez Lehman Brothers bylyby widoczne
w publicznej, rozproszonej bazie danych, to by¢ moze udatoby sie¢ unikngé¢ upadku tego banku
inwestycyjnego i w konsekwencji swiatowego kryzysu finansowego, ktory potem nastapit i
tak dotkliwie dotknat wiele oséb na catym $wiecie (Giancarlo, 2016). Nie mozna zapominac
w tym kontek$cie, ze z kryzysem finansowym zwigzana byta utrata nie tylko zaufania
klientow wobec bankow, ale takze pomiedzy samymi bankami (oraz innymi podmiotami
sektora finansowego), co czeSciowo wynikalo wiasnie z braku informacji na temat jakosci
posiadanych aktywow przez inne podmioty oraz ich ekspozycji na roézne rodzaje ryzyka.
Technologia rozproszonych baz danych moglaby ograniczyé¢ rowniez i ten problem’. Po

trzecie, blockchain istotnie redukuje koszty transakcyjne zwigzane z transferami pienigdzy,

8 Mowa tutaj oczywiscie o tzw. nielicencjonowanych rejestrach (ang. unpermissioned ledgers).
® Warto zauwazyé, ze ulatwiony dostep regulatoréw do danych, wraz z wicksza automatyzacjg, moglby
zmniejszy¢ ucigzliwo$¢ nadzoru bankowego i potencjalnie zwigkszy¢ przejrzystos¢ umow kredytowych, ktore sa

nierzadko pisane ,,pod” nadzorce (Ramotowski, 2017).



zwlaszcza mikroptatnosci 1 transferow zagranicznychlo. Umozliwia to poszerzenie dostepu do
ustug finansowych dla wielu ludzi, zwlaszcza z krajow rozwijajacych si¢, i w konsekwencji
do poprawy ich standardu zycia. Wszystkie te czynniki oznaczaja ostabienie pozycji bankow
oraz innych podmiotéw posredniczacych w obrocie finansowym. Po czwarte, technologia
rozproszonych rejestrow zmniejsza koszty wejScia na rynek finansowy dla niebankowych
instytucji posrednictwa finansowego, co bgdzie wzmacnia¢ na nim konkurencje¢, z korzyscia
dla poziomu obstugi klientow, takze w wymiarze etycznym.

Co wigcej, blockchain pozwala na operacjonalizacj¢ zasady ,,poznaj swojego klienta”
oraz skuteczniejsze przeciwdzialanie praniu brudnych pieniedzy i finansowaniu terroryzmu
(Szpringer, 2016). Wynika to z tego, ze wszystkie transakcje dokonane przy pomocy tej
technologii sa publiczne i nieodwracalne, co praktycznie uniemozliwia fatszerstwa czy
malwersacje. Tym samym logika blockchaina wymusza etyczne zachowania i zwicksza
poziom zaufania na rynku, co sprzyja budowie relacji miedzyludzkich i kapitatu spotecznego,
a w konsekwencji wzrostowi gospodarczemu (Zak, Knack, 2001).

5. Jak banki powinny odpowiedzie¢ na wyzwania ze strony blockchaina?

Mimo wielu zagrozen ptynacych ze strony blockchaina dla sektora finansowego, technologia
ta stwarza dla bankow takze niebywale szanse'. Aby je wykorzysta¢, musza jednak szybko
dostosowa¢ si¢ do zmieniajagcego si¢ otoczenia. Najlepszym rozwigzaniem wydaje si¢
ucieczka do przodu — czyli zaprzegniecie nowej technologii do swoich celow, w tym do
zwigkszenia zaufania do siebie. W etyce finansow niezwykle wazne jest bowiem tworzenie
atmosfery wzajemnego zaufania (Milic-Czerniak, 2012).

Wydaje si¢, ze w obliczu nowych technologii i konkurencji ze strony firm
technologicznych (ang. FinTechs) banki nie majg wyj$cia — musza zmieni¢ swoje podejscie,
w tym do kwestii etycznych, zwigzanych zwlaszcza z bezpieczenstwem 1 przejrzystoscia.
Blockchain wynosi bowiem bezpieczenstwo 1 transparentno$¢ na zupeilnie inny poziom.

Najwigksze banki zdajg si¢ to doskonale rozumieé¢, gdyz jeszcze w 2015 r. utworzyly

10 Jak podaje Ciesielski (2016), optata operacyjna za transakcje z uzyciem bitcoina jest siedmiokrotnie niZsza niz
w przypadku kart kredytowych.
! Uwaga ta dotyczy takze, oczywiscie, innych podmiotow z sektora finansowego. Dla uproszczenia piszemy w

tek$cie wylacznie o bankach.



konsorcjum R3, ktére prowadzi badania nad rozwojem i zastosowaniem blockchaina w
sektorze bankowym®?,

Warto pamigta¢ w tym kontekscie, ze podmioty sektora finansowego moga tworzy¢
licencjonowane blockchainy (ang. permissioned blockchains) o pozadanych cechach — nie
wszystkie rozproszone bazy danych muszg by¢ otwarte dla wszystkich uczestnikow.
Przyktadowo, banki moga tworzy¢ rejestry, w przypadku ktorych prawo autoryzacji transakcji
mialyby tylko one.

Wdrozenie blockchaina pozwoliloby bankom na zmniejszenie kosztow poprzez
zautomatyzowanie wielu czynno$ci. Wptyw blockchaina wykracza jednak poza efektywnos¢
operacyjna, otwierajac takze nowe mozliwosci strategiczne (Zimnoch, 2016). Banki moga
bowiem sta¢ si¢ niejako ,straznikami” systemoéw opartych o licencjonowane, rozproszone
bazy danych, kontrolujac tozsamosci uczestnikow oraz ilo$¢ danych transakcyjnych
prezentowanych uzytkownikom sieci. Chociaz publiczny charakter transakcji w
nielicencjonowanych rejestrach zwigksza transparentno$¢, moze narusza¢ prywatnosc¢
uczestnikow.  Zapewnienie  odpowiedniej  rownowagi  miedzy  jawnoscia  a
(pseudo)anonimowoscig to nie lada wyzwanie etyczne zwigzane z blockchainem. Dlatego to
wlasnie banki moglyby peli¢ wazng role polegajaca na tworzeniu licencjonowanych baz

danych, ustalaniu zasad uczestnicwa oraz zarzadzaniu prywatno$cig ich uczestnikow.

6. Podsumowanie

Rozwdj blockchaina stanowi kolejny rozdziat w ewolucji Internetu, zaburzajacy
funkcjonowanie starych modeli biznesowych i kreujacy nowe rynki. Stanowi zatem dobry
przyktad tworczej destrukcji (Schumpeter, 2009), mogacej w przysztosci istotnie oddziatywac
na dziatalnos¢ wielu firm, zwlaszcza na posrednikow finansowych i centralnych instytucji
budujacych zaufanie na rynku. W ten sposob technologia rozproszonych rejestrow wymusza
na bankach innowacje pozwalajace redukowac koszty oraz zwigkszac¢ jako$¢ oferowanych
ustug. Blockchain umozliwia bowiem wymiang informacji oraz aktywow finansowych
potencjalnie bez posrednikéw, a przy pomocy zdecentralizowanej sieci uzytkownikoéw. Nowa

technologia bedzie zatem przynosi¢ korzysci konsumentom ze wzledu na presj¢ na spadek

12 Konsorcjum R3 powstalo we wrzesniu 2015 roku, poczatkowo zrzeszajac 9 instytucji: Barclays, BBVA,
Commonwealth Bank of Australia, Credit Suisse, Goldman Sachs, J.P. Morgan, Royal Bank of Scotland, State
Street i UBS. Obecnie sktada si¢ ono z kilkudziesigciu najwigkszych firm finansowych $wiata (R3, b.r.). Wedhug
IMB, do konca 2017 r. 15 procent duzych globalnych bankow bedzie uzywaé technologii blockchain (Kelly,
2016).



cen oraz poprawe jakosci, niemniej stanowi ona duze wyzwanie dla podmiotow z sektora
finansowego bazujacych na tradycyjnym modelu posrednictwa.

Banki nie powinny zatem broni¢ si¢ przed nadciggajacymi zmianami, lecz gruntownie
przemysle¢ swoje modele biznesowe. Dzigki zastosowaniu rozproszonych baz danych banki
moglyby bowiem istotnie zmniejszy¢ swoje koszty operacyjne, za$ redukcja kosztow
transakcyjnych moglaby utatwi¢ wspolprace z innymi podmiotami (Coase, 1937). Cho¢
blockchain teoretycznie stawia pod znakiem zapytania bankowos$¢ oparta na zaufaniu do
banku — poniewaz algorytmy rzadzace tg technologiag uniemozliwiajag zachowania
oportunistyczne — nie oznacza to, ze banki przestang pelni¢ wazng role w ksztattowaniu
etycznych zachowan na rynku finansowym. Moge one wdraza¢ licencjonowane rejestry, w
ktérych pehlityby kluczowa funkcje autoryzowania transakcji, co upraszczatoby
funkcjonowanie sieci, zapewniajac jej jednoczes$nie bezpieczenstwo. By¢é moze niezbedne
okaze si¢ zintensyfikowana wspoélpraca z firmami technologicznymi, jak rowniez wiekszy
nacisk na budowanie wartosci dla klienta poprzez zarzadzanie jego prywatnoscia. Jedno jest
pewne: rozwoj blockchaina wptynie nie tylko na sposéb budowania zaufania do banku, ale
rowniez zwigkszy prawdopodobnie ich odpowiedzialno$¢ etyczng zwigzang z ochrong
prywatnos$ci klientow. Jak wida¢, rozwoj blockchaina begdzie mial znaczny wptyw takze na
etyczny wymiar finansow. Technologia ta istotnie ogranicza mozliwos¢ niemoralnych
zachowan, co jest niezmiernie wazne samo w sobie, ale moze takze zwigkszy¢ poziom
zaufania pomi¢dzy podmiotami na rynku finansowym i podwyzszy¢ standardy etyczne na nim

obowigzujace. Oby tak si¢ wlasnie stato.
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