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PRZEDMIOT OPINII

Niniejsza analiza obejmuje weryfikacje dziatalnosci projektu polegajgcego na stworzeniu wirtualnego
swiata — Usecrypt Nation w ramach platformy https://usecryptnation.io/ przez Ustugodawce Usecrypt
Polska Sp. z 0.0. (dalej jako Projekt).

Ustugodawca zamierza wytworzy¢ smart contract emitujgcy tokeny o nazwie SoCap oraz dedykowany
wirtualny swiat — Usecrypt Nation, w ktérym mozliwy bedzie obrét i wykorzystanie przedmiotowych
tokendw. Za emisje tokendw SoCap oraz funkcjonowanie wirtualnego $wiata Usecrypt Nation
odpowiada¢ bedzie Ustugodawca.

W ramach opinii, weryfikacji poddane zostang m.in. takie aspekty jak:
— o0g0llne zatozenia i idee projektu w kontekscie przepiséw regulujgcych dziatalnosc
FinTech/krypto w polskiej jurysdykciji;
— kwalifikacja prawna tokenu SoCap;
— okreslenie podlegania pod nadzér Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.

Analiza powyzszych kwestii pozwoli na skuteczng ocene legalnosci i prawidtiowosci rozwigzan
proponowanych przez Ustugodawce w ramach Projektu. Zwazajgc na gtéwny przedmiot dziatalnosci
Projektu, tj. ustugi zwigzane z emisjg tokendw, ktérych funkcjonowanie opiera sie o dedykowany smart
contract, ocena powinna by¢ dokonana zaréwno przez pryzmat obowigzujgcych przepiséw mogacych
mie¢ zastosowanie do tak skonstruowanej dziatalnosci, ale takze z uwzglednieniem praktyki
i stanowisk organéw sprawujacych funkcje kontrolne oraz nadzorcze nad rynkiem FinTech' (przede
wszystkim Urzad Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw oraz Urzad Komisji Nadzoru Finansowego).

STRESZCZENIE OPINIl WRAZ Z WNIOSKAMI

1. Polskie przepisy prawne nie zapewniajg kompleksowej regulacji odnoszacej sie do kryptoaktywow.
Obowigzujgce przepisy ustawy AML odnoszag sie jedynie do okreslonych ustug zwigzanych
z walutami wirtualnymi, ktérych definicja nie obejmuje tokenu SoCap. Tym samym przepisy ww.
ustawy nie znajdg zastosowania wzgledem dziatalnosci Ustugodawcy.

2. W zakresie klasyfikacji rodzajow tokendw wystepujacych w obrocie jedynym Zrodtem
(nieobowigzujgcym, ale stanowigcym przyjetg praktyke) informacji pozostaje klasyfikacja dokonana
przez KNF. Urzad wyrdznit podstawowe rodzaje tokendw, w tym tokeny: ptatnicze, uzytkowe,
inwestycyjne oraz tgczgce wiecej cech — tokeny hybrydowe. Token SoCap w ramach projektu petni
wytgcznie uzytecznosciowe funkcje, tj. uprawnia do zakupu towaréw i ustug oferowany w ramach
platformy https://usecryptnation.io/, do wymiany tokenéw na walute wirtualng za posrednictwem
PancakeSwap lub CoinSwap, a takze do uzyskania prowizji z tytutu pozostawania cztonkiem catej
wirtualnej spotecznosci Usecrypt Nation. Token SoCap zatem stanowié¢ bedzie znak
legitymacyjny w rozumieniu art. 921'5 kodeksu cywilnego.

3. Co do zasady emisja i obrot tokenami uzytkowymi (utility tokens) nie podlega pod nadzér KNF
zgodnie z przepisami ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. Nadzér Komisji obejmuje m.in.
nadzor bankowy, emerytalny, ubezpieczeniowy, nad rynkiem kapitatowym oraz nad instytucjami
ptatniczymi. Dziatalno$¢ Projektu nie kwalifikuje sie do zadnych z powyzszych obszaréw nadzoru.

" rozumianym jako wszelka innowacyjna dziatalno$¢ finansowa zwigzana z nowymi technologiami, w szczegdélnosci
wykorzystujgca takie instrumenty jak kryptowaluty, waluty wirtualne, tokeny, ICO, ITO, STO, DAO, IEO, DeFi;
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4. Brak definicji legalnej smart contractu nie wyklucza ich funkcjonowania w obrocie. W pismach
i stanowiskach organdéw panstwowych mozna odnalez¢ wskazania jak nalezy go intepretowac,
jednak nie jest to prawo obowigzujgce. Smart contract pozbawiony jest podmiotowosci prawnej
(tylko okreslonym podmiotom mozna przypisywaé prawa i obowigzki), co oznacza ze formalnie nie
moze by¢ ustugodawcag w rozumieniu ustawy o $wiadczeniu ustug drogg elektroniczna.

. SZCZEGOLOWA ANALIZA

1. PRZEPISY POLSKIE W KONTEKSCIE DZIALALNOSCI PROJEKTU

Polska jurysdykcja staje sie coraz czestszym przedmiotem zainteresowania dla prowadzenia
dziatalno$ci zwigzanej z kryptoaktywami. Dotyczy to przede wszystkim ram prawnych jak i regulacji
podatkowych dotyczgcych walut wirtualnych. Zwazajgc jednak na dynamiczny rozwdj technologii,
nie mozemy mowic o kompletnym, prawnym ujeciu wszelkich ustug dostepnych na rynku FinTech.
Obowigzujace rozwigzania stanowig przede wszystkim wynik implementacji przepiséw unijnych
oraz stanowig zabezpieczenie intereséw fiskusa.

Podstawowym zrédtem prawa dotykajgcego problematyki nowych technologii i obrotu

kryptoaktywami jest ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu.

Wprowadza ona istotng dla obrotu definicje waluty wirtualnej oraz wskazuje na przedmiot

dziatalno$ci, ktéry zwigzany jest z okres$lonymi obowigzkami i stosowaniem przepisow AML.

Dziatalnos¢ w zakresie walut wirtualnych w Polsce stata sie dziatalnoscig regulowang, tj. wymaga

wpisu do wiasciwego rejestru. Przez dziatalnos¢ takg rozumie sie:

wymiane pomiedzy walutami wirtualnymi i Srodkami ptatniczymi;

— wymiane pomiedzy walutami wirtualnymi;

— posrednictwo w wymianie o ktérej mowa powyzej;

— prowadzenie rachunkéw w formie elektronicznej stanowigcych zbiér danych
identyfikacyjnych zapewniajgcych mozliwosé korzystania z walut wirtualnych (portfele);

Zestawiajgc powyzsze z ustawg definicjg waluty wirtualne zawartg w art. 2 pkt 2 ust. 26 ustawy AML:

W konsekwencji, nalezy dojS¢ do wniosku, iz przepisy te nie znajda zastosowania do
funkcjonowania Projektu, bowiem tokeny SoCap nie sg wymienialne w obrocie gospodarczym
na prawne srodki platnicze, a takze nie sg akceptowane jako srodek wymiany.

Po pierwsze token SoCap musiatby by¢ wymienialny bezposrednio do walut tradycyjnych (FIAT) jak

USD, EUR, PLN oraz akceptowalny jako srodek wymiany. Spetnienie tych dwéch przestanek musi
nastgpi¢ tacznie. Mimo mozliwosci zastosowania dosS¢ szerokiej interpretacji prawnego $rodka
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platniczego (i zaliczenia do tej kategorii BTC bedgcego legalnym $rodkiem w okreslonych krajach) to
gtowng funkcjg i cecha tokenu SoCap nie jest wymienialnosé.

Po drugie, w kontekscie wskazanych przepiséw brak jest w Projekcie tzw. podmiotu zobowigzanego,
ktérym de facto musiatby zosta¢ uznany smart contract, bo to w jego ramach dochodzi do emisji tokenéw
SoCap. Z uwagi na to, ze nie mozna uznadé, jakoby smart contract prowadzit dziatalno$¢ zwigzang z
walutami wirtualnymi oraz w polskich przepisach brak jest podstaw prawnych do nadania mu
podmiotowosci prawnej, nie znajdg zastosowania wobec niego przepisy ustawy AML.

Oznacza to jedynie, ze gtdwny przedmiot dziatalnosci Projektu pozostaje nieuregulowany. Ustugodawca
Projektu chcac postepowacC w petnej zgodnosci z prawem nie ma wiasciwego punktu odniesienia w
obowigzujgcych przepisach, bowiem nie regulujg one bezposrednio ustug i towaréw oferowanych
w ramach Projektu. Nie pozbawia to Projektu w Zadnym stopniu cech legalnosci, acz moze skutkowac
oczywistym brakiem pewnosci prawa.

Co istotne, w obowigzujacych przepisach brak jest jakiegokolwiek zakazu oferowania tokenéw,
takich jak tokeny SoCap oraz funkcjonowania takich instytucji jak smart contract w ksztaltcie
oferowanym przez Ustugodawce, co intepretowaé¢ nalezy jako swoiste przyzwolenie
ustawodawcy na tego typu dziatalnosé.

Z uwagi na wskazang problematyke braku regulacji, siegng¢ nalezy do pozostatych zrédet informacii
odnoszgcych sie do branzy FinTech. Prymat w tym zakresie wiedzie UKNF, ktéry jako pierwsza
(i dotychczas jedyna) instytucja w Polsce przyjrzata sie blizej tej problematyce i w 2020 r. wydata
stanowisko ws. wydawania i obrotu kryptoaktywami?. Wszelkie jednak tego typu dokumenty, opinie czy
stanowiska nie stanowig prawa powszechnie obowigzujgcego, a pewnego rodzaju wskazowki.
Niestosowanie sie do nich nie jest w Zzaden sposob usankcjonowane.

Centralnym organem panstwowym, ktéry petni nadzér na rynkiem finansowym jest Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego. Jednak nalezy w tym miejscu zastrzec, ze dziatalno$é Ustugodawcy w
ksztalcie przedstawionym w niniejszej opinii formalnie pod taki nadzér nie podlega. Oznacza to
brak koniecznosci pozyskiwania zezwolenia czy wpisu do rejestru aby méc taka dziatalnosé
wykonywaé. Ustugodawca celem potwierdzenie powyzszego, jest uprawniony do ztozenia wniosku o
wydanie interpretacji indywidualnej w trybie art. 11b ustawy o nadzorze rynku finansowym, w ktorej
przedstawi organowi mechanizm dziatania swojego Projektu dzieki czemu otrzyma potwierdzenie w
przedmiocie tego czy jego dziatalnos¢ podlega pod nadzér.

Polskie przepisy prawne nie zapewniajg kompleksowej regulacji odnoszacej sie do
kryptoaktywéw. Obowigzujace przepisy ustawy AML odnosz3 sie do jedynie do okreslonych
ustug zwigzanych z walutami wirtualnymi, ktérych definicja nie obejmuje tokenu SoCap. Tym
samym przepisy ww. ustawy nie znajda zastosowania wzgledem dziatalnosci Ustugodawcy.

2. KWALIFIKACJA PRAWNA TOKENU SOCAP

Nabycie tokenéw SoCap mozliwe bedzie w zwigzku z nabyciem okreslonych ustug i towarow
oferowanych na platformie Ustugodawcy, przyktadowo w razie wykupienia licencji ustugi Usecrypt
Messenger, uzytkownik nabedzie okreslong przez Ustugodawce liczbe tokendw SoCap. W tym

2 https.//www.knf.qov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko UKNF_ws_wydawania_i_obrotu_kryptoaktywami 71794.pdf
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wypadku Uzytkownik zapfaci za ustuge oferowang na Platformie, a dodatkowo, w zwigzku z tym
zakupem, nabedzie okreslong ilo$¢ tokendéw SoCap.

Dodatkowo, tokeny SoCap bedzie mozna naby¢ za posrednictwem gietd PancakeSwap lub CoinSwap.
Zakup tokendw SoCap bedzie réwnoznaczny z przekazaniem $rodkéw do Ustugodawcy przez
nabywcow tokenow (jako sprzedaz). Ustugodawca bedzie czerpat bezposrednie korzysci finansowe z
tytulu sprzedazy wyemitowanych przez smart contract tokendéw SoCap. Srodki uzyskane przez
Ustugodawce bedg przeznaczone w szczegoélnosci do celéw prowadzonej przez niego dziatalno$ci.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego jednoznacznie podkre$la, ze nie jest mozliwe petne i
wyczerpujgce wyliczenie wszelkich istniejgcych w obrocie tokenéw, w szczegdlnosci ze mogg one
wystepowac takze w postaci hybrydowej (tzn. tgczacej w sobie cechy wiecej niz jednego rodzaju
tokenu). KNF wyréznia zatem najbardziej charakterystyczne rodzaje, tj.:

1) tokeny ptatnicze (czyli de facto waluty wirtualne, kryptowaluty)

Stanowig najbardziej rozpowszechniony i popularny rodzaj tokenu. Funkcjonujg w obrocie jako
alternatywne dla pienigdza panstwowego srodki ptatnicze. Rozréznienie pomiedzy walutami
wirtualnymi a kryptowalutami wynika z prowadzenia definicji ustawowej waluty wirtualnej, zatem
wszystkie tokeny stuzgce jako $rodek pfatniczy, ale nie spetniajgce wczesniej wskazanej
definicji waluty wirtualnej, bedg stanowity kryptowaluty. Zwazajgc na podstawowg funkcje
tokenu SoCap, tj. narzedzie umozliwiajgce zakup towaréw i ustug na platformie
https://usecryptnation.io/, nie petni on funkcji ptatnicze;j.

2) tokeny uzytkowe (tzw. utility tokens)

S3 rodzajem kryptoaktywdw, ktére dajg uzytkownikom/posiadaczom mozliwo$¢ nabywania
okreslonych towardéw lub ustug, ktére oferuje lub bedzie oferowat w przysztosci wydawca
tokendéw. Oznacza to, ze w tokenie uzytkowym moze by¢ inkorporowane w zasadzie dowolne
uprawnienie, ktére nie petni funkcji srodka ptatniczego ani nie spetnia cech tokenu
inwestycyjnego. KNF poréwnuje istote tokendw uzytkowych do kuponéw/bondéw/voucherdow
uprawniajgcych do skorzystania z okreslonych ustug na wskazanych w nich warunkach. Wydaje
sie zatem, ze istota tokenu SoCap bedzie najblizsza cechom tokenu uzytkowego (szersze
uzasadnienie ponizej).

3) tokeny inwestycyjne - tzw. security, wsrod ktérych mozna dokona¢ dalszego
wyroéznienia na:

a) tokeny inkorporujgce prawa tozsame z prawami wynikajgcymi z papieréw
wartosciowych;

b) tokeny odpowiadajagce petnym Ilub czeSciowym tytulom uczestnictwa
w przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania (funduszach inwestycyjnych,
alternatywnych spétkach inwestycyjnych);

c) tokeny bedgce instrumentami finansowymi;

d) tokeny inwestycyjne inkorporujgce prawa odpowiadajgce prawom z udziatdw
w spétce z 0.0., inne niz wskazane w lit. b.;

Charakterystyka danego tokenu pozwala ustali¢, czy jego emisja lub obrét winno podlegaé
nadzorowi KNF. Zgodnie z przyjetg klasyfikacjg, to przede wszystkim tokeny inwestycyjne
potencjalnie bede podlegaty Scistej regulacji rynku finansowego, co wigze sie ze spetnieniem
okreslonych przez przepisy obowigzkow. Istotg tokendw inwestycyjnych jest elektroniczne
odwzorowanie tradycyjnych instrumentéw i instytucji pozostajgcych pod nadzorem komisji.
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Dziatalnos¢ w tym zakresie pozostaje Scisle reglamentowana zaréwno pod wzgledem formy
prawnej, jak i pod wzgledem zasad jej wykonywania.

Podstawowg funkcjg tokenu SoCap jest zatem nabywanie towaréw i ustug na platformie
prowadzonej przez Ustugodawce. Tokeny SoCap majg wiec typowo uzytecznosciowy
charakter, wobec czego nalezy je klasyfikowaé¢ jako tokeny uzytecznosciowe (utility).
Nabywanie tokenéw SoCap przez uzytkownikéw nie skutkuje nabyciem jakichkolwiek praw czy
udziatdbw w podmiotach stojgcych za Projektem — tj. tokeny nie stanowig odzwierciedlenia prawa
inkorporowanych w papierach wartosciowych lub udziatom w spéice z 0.0. (nie uprawniajg do
udziatu w zysku spétek, ani nie odzwierciedlajg udziatu w nich).

W konsekwencji, przyja¢ nalezy, ze tokeny SoCap moga stanowié¢ znaki legitymacyjne w
rozumieniu art. 921" kodeksu cywilnego, co w najlepszy spos6b odwzorowuje
uzytecznosciowy charakter tokenu.

1. Tokeny SoCap nie moga zosta¢ uznane za papiery wartosciowe, akcje ani inne zbywalne
prawa majatkowe, poniewaz:

Zgodnie z panujgcym w doktrynie sporze - ustawodawca wprowadza zasade numerus clausus papieréw
wartosciowych (w tym miedzy innymi, M. Baczyk, w: Papiery, s. 59 i n.; R. Jurga, M. Michalski,
Krotkoterminowe, s. 15; M. Michalski, Zasada numerus clausus). Wskazany katalog nie odpowiada
jednak cechom tokenéw SoCap, przedstawionych w niniejszym stanie faktycznym.

A. Kotucha, w ,Charakterystyce prawnej tokena emitowanego w ramach procesu ICO w kontekscie
stosowania norm ustawy o ofercie publicznej, transformacje prawa prywatnego” przedstawia gtéwne
argumenty uzasadniajgce zasade numerus clausus polskich papierow wartosciowych:

1) zasada kauzalnosci czynnosci prawnych — czynnosé abstrakcyjna jest dopuszczalna,
jezeli prawo na to zezwala;

2) skutecznos¢ erga omnes praw inkorporowanych w papierach wartosciowych;

3) fakt, ze umowa zawarta inter partes obcigza tylko i wytgcznie strony, a wiec nie rodzi
obowigzkéw innych podmiotow jak ma to miejsce w przypadku praw skutecznych erga
omnes;

4) wobec braku rozstrzygniecia ustawodawcy w tym zakresie, nietrafne wydaje sie przyjecie
stanowiska, ze pozostawit w tym zakresie swobode.

Ten sam autor wskazuje réwniez na dalsze argumenty przemawiajgce za zasadg numerus clausus. W
poprzednim stanie prawnym emisja papierow warto$ciowych, ktére miaty znalez¢ sie w obrocie
publicznym, taczyta sie z koniecznoscig uzyskania zezwolenia o charakterze konstytutywnym, co
przemawia jednoznacznie za wystepowaniem w polskim systemie prawnym zasady numerus clausus.
Racjonalny ustawodawca, w przypadku woli odejscia od tak doniostej zasady, uczynitby to w sposéb
znacznie bardziej klarowny niz poprzez prostg zmiang przepiséw o uprzednio obowigzujgce;j licenciji.
Druga kwestia to mozliwos¢ wyprowadzenia ciekawych poréwnan z ustawodawstwa amerykanskiego,
gdzie obowigzuje zasada numerus clausus, ograniczona przez mozliwos¢ zakwalifikowania danego
instrumentu jako papieru warto$ciowego ,wylgcznie w wyniku dtugotrwatej i niebudzgcej watpliwosci
powszechnej praktyki wykorzystywania go w obrocie”. Z takg sytuacjg nie bedziemy mieli do czynienia
w przypadku technologii blockchain, ktéra wykorzystywana jest na rynku od niedtugiego czasu.
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Z Kolei, jesli przychyli¢ sie do drugiej czesci doktryny, tzn. przyjg¢ stanowisko, ze w prawie polskim
obowigzuje zasada numerus apertus papieréw wartosciowych, czyli jesli chcielibySmy nada¢ ww.
tokenowi SoCap cechy papieru wartosciowego, musiatby on spetni¢ szereg cech w tym m.in.
zbywalnos¢ na rynkach kapitatowych, wystandaryzowanie oraz podobienstwo do juz istniejgcych
papieréw wartosciowych:

1. W przypadku mozliwosci zbywania tokenéw SoCap na rynkach kapitatowych istotne jest
okreslenie czym rynek kapitatowy jest. Warto postuzy¢ sie szerokag definicjg tego pojecia,
przedstawiong przez Komisje Europejskg, zawartg w Dyrektywie 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajgcg Dyrektywy
Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG oraz w Dyrektywie 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady uchylajacg Dyrektywe Rady 93/22/EWG wedlug ktérej “rynek kapitatowy to kazde
miejsce, gdzie spotykajg sie nabywcy | zbywcy papieréw wartoSciowych”, w celu
przeprowadzenia transakcji. Przedmiotem osobnej dyskusji bytoby czy gietdy kryptowalut i
podobne im formy dziatalnosci, w stosunku do zbywanych tam tokenéw, mozna uznac¢ za rynek
kapitatowy. Méwimy tu jednak tylko o tokenach inwestycyjnych, natomiast tokeny utility,
a_wiec rodzaj tokenu za jaki mozna uznaé¢ token SoCap, nie stanowiag instrumentéw
finansowych w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

2. Standaryzacja to uznanie tokenéw (w rozumieniu ogolnym) wygenerowanych w jednej emisji
za wspottworzgce jedng klase. Tokeny mogg by¢ uznane za przynalezne do jednej klasy,
jednak nie moga inkorporowaé praw lub obowigzkéw, ktére czynig je réznymi od siebie,

3. Nie ulega watpliwosci, ze spetnienie dwoch z pierwszych kryteriow nie wystarcza, aby uznaé
dany token (w rozumieniu ogdlnym) za papier warto$ciowy, gdyz wypetnia je bardzo wiele
tokendéw o typowo funkcjonalnym charakterze (utility). Nie sg one jednak instrumentami
finansowymi (ani instrumentami pochodnymi), ze wzgledu na to, ze sg w niklym stopniu
zblizone do funkcjonujacych w obrocie instrumentéw. Nie sposéb uznaé, ze celem
ustawodawcy bylo objecie regulacjami typowymi dla instrumentéw finansowych, tokendéw
podobnych do voucheréw, bondéw czy kupondéw rabatowych jako znakdéw legitymacyjnych,
zgodnie z definicjg zawartg w art. 92115 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,
bowiem te majg bardzo niewiele wspdlnego z tradycyjnymi instrumentami finansowymi, nie
implikujgc jednoczesnie ryzyka finansowego w stopniu zblizonym do tradycyjnych instrumentow
finansowych.

Tokeny SoCap nie beda rowniez stanowic¢ tzw. ,,innych papieréw wartos$ciowych” bowiem nie
beda spetnia¢ funkcji udziatowej tzn. nie beda uprawniaty do zysku, proporcjonalnego do ilosci
posiadanych udzialow. Tokeny SoCap beda dawaly uprawnienia uzytkowe, a nie inwestycyjne.
Jesli mozna bedzie dostrzec jakgs funkcje inwestycyjng, to z pewnoscig bedzie pemi¢ ona wytgcznie
akcesoryjng funkcje. Z kolei funkcja lokacyjna zwigzana z tradycyjnym rynkiem kapitatowym, zwigzana
jest z lokowaniem wolnych srodkéw w celu osiggniecia zysku. Lokowanie $rodkéw przez nabywce
tokenéw SoCap w przedstawionym stanie faktycznym, jest natomiast zwigzane w pierwszej kolejnosci
z mozliwoécig uczestnictwa w Projekcie oraz mozliwoscig korzystania z funkcjonalnosci
przyszto$ciowych aplikacji, systemoéw czy innowacyjnych ustug, ktére Ustugodawca bedzie oferowat na
platformie. Pozycja podmiotu, ktéry lokuje srodki w papiery wartosciowe o funkcji inwestycyjnej ma
charakter bierny (pasywny), a wiec powyzsze nie ma zastosowania do tokenéw SoCap. Na rynku
kapitatowym nabywca bowiem w drodze zakupu okreslonego papieru warto$ciowego, oczekuje biernie
na wzrost wartosci danego instrumentu finansowego, bez uzyskiwania innych korzysci, anizeli korzysci
finansowe.

Tokenéw SoCap nie bedzie mozna uznaé¢ réwniez za bony skarbowe, bowiem Ustugodawca nie

gwarantuje ich wykupu. Podobnie nie bedzie mozna ich uzna¢ za swiadectwo depozytowe, bowiem
Ustugodawca nie bedzie prowadzi¢ rachunku papieréw wartosciowych, a tokeny SoCap nie bedag
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imienne, przy czym powyzsze stanowi wymogi konieczne do uznania tokenéw (w rozumieniu ogélinym)
za $wiadectwo depozytowe. Tokenéw SoCap nie bedzie mozna takze uznaé za komercyjne papiery
wartosciowe, dlatego ze zaden podmiot nie zagwarantuje ich odkupu. Token SoCap nie bedzie
wykazywat takze cech wspdlnych z tytutami uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, ze
wzgledu na to, ze w ich przypadku istotng kwestig jest funkcja inwestycyjna, ktorej nie wykazuje token
SoCap emitowany przez wytworzone narzedzia Ustugodawcy. Funkcja inwestycyjna opiera sie na
inwestycji i biernym oczekiwaniu na zysk, odmiennie niz w przypadku nabycia tokenéw SoCap wobec
mozliwosci  korzystania wirtualnego $wiata — Usecrypt Nation w ramach platformy
https://usecryptnation.io/.

1. Tokeny SoCap a akcje

Tokeny SoCap przedstawione w niniejszym stanie faktycznym nie beda réwniez akcjami, bowiem
w takiej sytuacji musiatoby dojsé do wyplacania zyskéw ich posiadaczom. Wytworzone tokeny
SoCap nie inkorporuja zadnych praw przewidzianych dla akcjonariuszy.

W odroéznieniu od akcji, gdzie zgodnie z art. 347 § 2 w zw. z art. 411 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 r. Kodeks Spétek Handlowych liczba akcji decyduje o udziale akcjonariusza w zysku oraz o sile
gtosu na walnym zgromadzeniu, ilos¢ posiadanych przez posiadacza tokenéw SoCap wptynie jedynie
na mozliwosé korzystania z funkcji udostepnionego wirtualnego swiata — Usecrypt Nation w ramach
platformy https://usecryptnation.io/. Uprawnieniem, wynikajgcym z posiadanych akcji jest prawo gtosu
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, co nie wystepuje w przypadku tokenéw SoCap. Posiadacze
tokenow SoCap nie bedg mogli podejmowac¢ zadnych decyzji dotyczacych podmiotu Ustugodawcy, w
szczegolnosci tych okreslonych w art. 393 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spétek
Handlowych. Posiadacze tokenéw SoCap nie bedg mieli wptywu na kwestie strategiczne, zwigzane z
funkcjonowaniem spotki Ustugodawcy, takie jak: jej np. postawienie spétki w stan likwidacji, badz
przeprowadzenie postepowania upadtosciowego lub naprawczego. Posiadacze tokenéw SoCap nie
bedg mieli prawa do gtosowania na zgromadzeniu akcjonariuszy lub wspélnikdéw. Uzytkownikowi nie
przystuguje prawo do udziatu w masie majatkowej w przypadku likwidacji spétki Ustugodawcy. Token
SoCap nie bedzie réwniez stanowit akcji zdematerializowanej, bowiem nie bedzie posiadat cech akgji,
co zostato wskazane rowniez powyzej.

1. Brak objecia nadzorem nad instytucjami ptatniczymi oraz bankowymi

Rozwazajgc kwestie sprzedazy tokenéw SoCap wobec prowadzonej dystrybucji, w zaden sposdéb nie
mogg réwniez odnosi¢ sie do dziatalnosci polegajacej na powierzeniu srodkéw do Ustugodawcy, pod
tytutem zwrotu tych $rodkoéw, tak jak ma to miejsce w instytucjach bankowych oraz ptatniczych. Bank w
rozumieniu art. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe, jest osobg prawng utworzong
zgodnie z przepisami ww. ustawy. Bank dziata jednoczesnie na podstawie zezwoleh uprawniajgcych do
wykonywania czynnosci bankowych, obcigzajgcych ryzykiem srodki powierzone pod tytutem zwrotnym.
Opisany model dziatalnosci narzedzi wytworzonych przez Ustugodawce, nie wigze si¢ z powierzaniem
jakichkolwiek srodkow, w tym réwniez pod uzyskanie jakiegokolwiek zwrotu.

Tokenow SoCap nie bedzie mozna uznac za pienigdz elektroniczny, bowiem tokeny w przeciwienstwie
do pienigdza elektronicznego nie bedg posiadaty statej wartoSci wyrazonej w pienigdzu, a wartosc¢ ta
nie bedzie gwarantowana przez jakikolwiek podmiot, zobowigzany przepisami prawa powszechnie
obowigzujgcego do jego odkupu, jak ma to miejsce np. w instytucjach bankowych zgodnie z ustawg z
dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe.
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V. Tokeny SoCap a prawa uczestnictwa w przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania, t;.
funduszu inwestycyjnym oraz alternatywnej spétce inwestycyjnej

Kolejno, analizujgc kwestie zwigzane z wytworzeniem narzedzi do sprzedazy tokendéw SoCap i
srodowiska do ich wykorzystania, nalezy zwréci¢ uwage, iz celem przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania jest uzyskanie korzysci ekonomicznej dla podmiotéw, powierzajgcych swdj kapitat
(fundusz inwestycyjny oraz alternatywny fundusz inwestycyjny). Zgodnie z art. 3 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, fundusz
inwestycyjny stanowi osoba prawna, ktérej wytgcznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie
srodkéw pienieznych, zebranych w drodze proponowania nabycia jednostek uczestnictwa albo
certyfikatow inwestycyjnych w okreslone w ustawie - papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego czy inne prawa majatkowe. W przypadku tokenéw SoCap - zakup bedzie natomiast
zwigzany z dostepem do wirtualnej rzeczywistosci Usecrypt Nation poprzez wykorzystanie
innowacyjnych rozwigzan. Ponadto, obcigzenie ryzykiem kapitalu wptaconego przez poszczegdlne
osoby, nie bedzie wystepowaé w formie w jakiej wykonujg to fundusze inwestycyjne, czy w formie
tradycyjnej jak i w formie alternatywnej spdtki inwestycyjnej. Kapitat wniesiony przez posiadaczy
tokendw SoCap, ktérzy tokeny nabeda, bedzie natomiast stanowi¢ forme zaptaty z tytutu zbycia
tokendw i przekazania tych tokenoéw do poszczegdlnych oséb w ramach umowy sprzedazy.

Ustugodawca nie bedzie prowadzit réwniez alternatywnej dziatalnosci inwestycyjnej, bowiem w
przypadku takiej dziatalnosci inwestorzy lokujg swoje $rodki tylko i wytgcznie w celu osiggniecia zysku
finansowego z tytutu dokonanej inwestycji. W przypadku dziatalnosci Ustugodawcy, poprzez
wytworzone narzedzia, nabywcy tokenéw SoCap natomiast ,lokujg” swoj kapitat, wobec checi
uzyskania okreslonych korzy$ci zwigzany z byciem cztonkiem wirtualnej spotecznosci Usecrypt Nation,
ktére nie majg bezposredniego charakteru finansowego. Aby mozna méwi¢ o typowo inwestycyjnym
charakterze - lokowanie kapitatu w celu osiggniecia zysku musi by¢ jedynym celem inwestora.

W Swietle powyzszych rozwazan, tokenéw SoCap nie bedzie mozna uznaé¢ za instrumenty
finansowe ani papiery wartosciowe, gdyz zgodnie z wyczerpujaca analiza dokonang powyzej,
przewazajacymi cechami, ktére implikuje w sobie token SoCap sa cechy nadawane znakom
legitymacyjnym, zgodnie z art. 921'% ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny. Na ogot
znaki legitymacyjne wystawiane sg w zwigzku z potrzebami obrotu masowego, a ich zasadnicza funkcja
polega na utatwieniu identyfikacji lub indywidualizacji osoby uprawnionej do odbioru okreslonego
$wiadczenia spetnianego przez przedsigbiorce (Cz. Zytawska (w:) G. Bieniek, Komentarz, t. Il, 2009, s.
1061). Stuzg one racjonalizacji i uproszczeniu dziatalnosci gospodarczej wchodzgcych w wielkg liczbe
stosunkéw zobowigzaniowych z nieznanymi im osobami, a takze ochronie intereséw tych podmiotéw
przy wykonaniu wspomnianych zobowigzan (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. Il, 2009, s. 928; J. Jastrzebski, Pojecie..., s. 231).

V. Tokeny SoCap a obowiagzki wynikajagce z Ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spétkach publicznych

Ponadto, wydawanie tokenéw SoCap oraz ich oferowanie do nieograniczonego grona odbiorcéw, nie
jest zwigzane rowniez z koniecznoscig wypetnienia obowigzkéw wynikajgcych z Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spoétkach publicznych, poniewaz znaki legitymacyjne nie spetniajg definicji papieréw
wartosciowych z art. 3 pkt 1 ustawy dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, do ktére;j
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natomiast odsyta art. 4 pkt 9 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych.

3. KWALIFIKACJA PRAWNA SMART CONTRACTU JAKO USLUGODAWCY

Obowigzujgce przepisy prawne nie zawierajg definicji smart contractu oraz tworéw pochodnych (brak
jest nawet definicji ustawowej programu komputerowego). Oznacza to, ze z punktu widzenia prawa
wszelkie smart contracty pozostajg neutralne pod wzgledem prawnym, bowiem przepisy nie znaja takiej
instytucji. Jednak z uwagi na coraz szersze rozpowszechnienie projektow i rozwigzan bazujgcych na
smart contractach, powoduje to liczne problemy praktyczne w zakresie tego, jak owg instytucje
interpretowac.

Niezaleznie od zaproponowanej polskiej siatki pojeciowej (kryptokontrakty, inteligentne kontrakty itp.),
mamy do czynienia z instytucjig o cechach automatycznosci, samowykonalnosci, a nawet
samouczacymi sie elementami Al, zaprogramowang lub dostarczong przez okreslony podmiot
w okreslonym celu. Z perspektywy funkcjonowania Projektu, istotne jest okreslenie czy postawienie
smart contractu w roli ustugodawcy projektu jest prawnie dopuszczalne oraz jakie przepisy moga
znalez¢ zastosowanie wzgledem takiego rozwigzania.

W pierwszej kolejnoéci nalezy dokonac¢ kwalifikacji podmiotowej, czyli okresli¢é podmiotowos¢ prawng
smart contractu. Przepisy jasno okreslajg kto moze by¢ podmiotem prawa, czyli by¢ podmiotem praw
i obowigzkéw. Co do zasady, zdolnos$¢ taka przystuguje osobom fizycznym, osobom prawnym oraz
jednostkom organizacyjnym, ktdre nie sg osobami prawnymi, ale przepisy takg zdolno$¢ im przyznaja.
Nie ma w tym przypadku miejsca na dokonanie interpretacji pozwalajgcej na uznanie, ze smart
contract jest jedng z powyzszych osé6b, poniewaz:

— nie jest osobg fizyczna;

— nie jest osobg prawna;

— zaden przepis nie nadaje mu zdolnosci prawnej.

Zgodnie z definicjg zawartg w ustawie o $wiadczeniu ustug drogg elektroniczna, ustugodawcg moze by¢
osoba fizyczna, osoba prawna albo jednostka organizacyjna nieposiadajgca osobowosci prawnej, ktéra
prowadzac, chociazby ubocznie, dziatalno$é zarobkowg lub zawodowg sSwiadczy ustugi droga
elektroniczng. W rozumieniu wskazanej definicji, smart contract mégtby by¢ uznany za jednostke
organizacyjng nie posiadajacej osobowosci prawnej, ale z uwagi na to, ze zaden przepis
szczegoOlny mu jej nie nadaje, petnienie funkcji ustugodawcy jest iluzoryczne, poniewaz smart
contract nie moze by¢ podmiotem praw i obowigzkéw.

Pojecie smart contractu, cho¢ dla prawa obce, zaczeto pojawiaé sie w interpretacjach i stanowiskach
Krajowej Informacji Skarbowej. Jednak dokumenty te nie stanowig zrédta prawa obowigzujgcego i mogag
stanowi¢ jednoznacznej podstawy do przyjecia okreslonej kwalifikacji. Petnig one jedynie funkcje
pomochniczg w procesie interpretacji. Ponizej przedstawione zostato zestawienie najwazniejszych tez,
ukazujagce podejscie i interpretacje organéw podatkowych pojecia ,smart contractu” jako instytuciji.
Zgodnie z nimi smart contract:

— stanowig zaprogramowane zachowania zwigzanych z kryptowalutg (doktadnie -
przesylanie kryptowaluty z jednego portfela do innego po spetnieniu dowolnego
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zaprogramowanego wczesniej warunku, a takze przechowywanie informacji zwigzanych
z dziataniem danego smart contract w okreslonej infrastrukturze (sieci)?;

— jest programem zapisanym i wykonujgcym operacje w obrebie sieci blockchain?;

— ,lstotg procesu dystrybucji Tokendéw jest wydanie uczestnikom dystrybucji Tokenow
w zamian za przekazanie przez nich na rzecz Spoétki okreslonej ilosci kryptowaluty Y. (dalej:
Y.). Proces wymiany Y. na Tokeny realizowany byt automatycznie poprzez zawarcie tzw.
smart contract miedzy Spotkg a partycypantem, za posrednictwem sieci.”

Ukazuje to, ze organy podatkowe majg swiadomos¢ istoty funkcjonowania smart contractow, jednak nie
dokonaty one jednoznacznego stwierdzenia okreslajgcego jakie przepisy nalezy stosowac oraz pod jakg
obowigzujgcy instytucjg prawng mozna (w razie braku regulacji) objg¢ funkcjonowanie smart contratéw.

Préby zdefiniowania smart contractu podjgt takze wspomniany wczesniej Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego, ktéry proponuje by instytucje te rozumie¢ jako program komputerowy wykonywany
automatycznie zgodnie z zadanymi warunkami, ktory automatyzuje relacje miedzy stronami transakciji.
Ma on dziata¢ w ramach okre$lonej rozproszonej sieci i jak stusznie zauwazg — mozliwosé zmian
w strukturze smart contractu po jego uruchomieniu moze by¢ istotnie utrudnione badz niemozliwa.
Funkcje smart contractu majg sprowadzac sie m.in. do przenoszenia tokenéw, ale takze do okre$lenia
warunkéw— ich przeniesienia. Dalej idgca interpretacja wskazuje, ze w przypadku spetnienia
okre$lonych wymogéw formalnoprawnych, smart contract moze spetniaé znamiona umowy
w rozumieniu cywilnoprawnym (tj. konstruowac¢ prawnie wigzace zobowigzania)®.

Brak definicji legalnej smart contractu nie wyklucza ich funkcjonowania w obrocie. W pismach
i stanowiskach organéw panstwowych mozna odnalez¢ wskazania jak nalezy go intepretowac,
jednak nie jest to prawo obowigzujace. Smart contract pozbawiony jest podmiotowosci
prawnej (tylko okreslonym podmiotom mozna przypisywaé prawa i obowigzki), co oznacza ze
formalnie nie moze by¢ ustugodawca w rozumieniu ustawy o swiadczeniu ustug droga
elektroniczna.

4. TOKENY SOCAP A NADZOR KNF

Dokonana klasyfikacja tokenu SoCap jako tokenu uzytkowego prowadzi do wniosku, ze jego
emisja i obrét nie podlega pod nadzér Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego. Zgodnie z
przepisami ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym, obejmuje on m.in.
nadzoér bankowy, emertytalny, ubezpieczeniowy, nad rynkiem kapitatowym, nad instytucjami
pfatniczymi itd.

3 Pismo z dnia 29.03.2018 r., wydane przez: Dyrektor Krajowej Informacji Skarbowej, 0114-
KDIP4.4012.2.2018.3.EK, http://sip.mf.qov.pl.;

4 Pismo z dnia 27.08.2020 r., wydane przez: Dyrektor Krajowej Informacji Skarbowej, 0112-KDIL2-
1.4011.531.2020.2.DJ, PIT w zakresie preferencyjnego opodatkowania dochodéw generowanych przez prawa
wtasnosci intelektualnej (tzw. IP Box), http://sip.mf.qov.pl;

5 Pismo z dnia 9.03.2018 r., wydane przez: Dyrektor Krajowej Informacji Skarbowej, 0114-KDIP2-
2.4010.2.2018.1.AG, Przychdd spotki w zwigzku z wymiang kryptowaluty na walute tradycyjng oraz ptatnoscia
kryptowalutami, http.//sip.mf.qov.pl.

6 Stanowisko UKNF ws. wydawania i obrotu kryptoaktywami, s. 9
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Problem objecia Projektu Ustugodawcy w zakresie mozliwego nadzoru nad rynkiem kapitalowym,
moze by¢ zwigzany z mozliwoscig uznania tokenéw SoCap za instrumenty finansowe, w tym
zbywalne papiery wartosciowe. Art. 2 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
definiuje jednak instrumenty finansowe poprzez ich wymienienie, a token SoCap do nich
bezposrednio nie nalezy. Ponadto, nadzér w ramach rynku kapitatowego obejmuje takze nadzér
zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzeniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi. Scista reglamentacja prawna dziatania funduszy w obecnym ksztatcie,
nie pozwala na uznanie, ze smart contracty stworzony przez Ustugodawce moze by¢ kwalifikowany
jako jakikolwiek rodzaj funduszu inwestycyjnego (co do zasady fundusze mogg lokowac srodki tylko
w S$cisle wymienione aktywa, w okreslonej formie i na zasadach przewidzianych w ustawie o
funduszach inwestycyjnych).

Dziatanie smart contractu, ktéry oferuje ustuge nabycia tokenéw SoCap przez
zainteresowanych uzytkownikéw nie moze by¢ takze kwalifikowana jako forma powierzenia
srodkéw pod tytutem ich zwrotu, tak jak ma to miejsce w instytucjach ptatniczych oraz
bankowych. Po pierwsze - smart contract jako instytucja nie moze petié funkcji banku, bowiem w
rozumieniu art. 2 Ustawy prawo bankowe — bank jest osobg prawng utworzong zgodnie z przepisami
przytoczonej ustawy. Bank dziata jednoczesnie na podstawie zezwolen uprawniajgcych do
wykonywania czynnosci bankowych, obcigzajgcych ryzykiem srodki powierzone pod tytutem
zwrotnym tych srodkow.

Opisany model dzialalnosci Ustugodawcy nie jest zwigzany z powierzaniem srodkéw pod
tytutem zwrotnym. Ustugodawca nie prowadzi rachunku bankowego dla posiadaczy tokendw
SoCap. Za te czynnosci zasadniczo odpowiada natomiast smart contract, czyli forma inteligentnej
umowy - programu komputerowego, Tym bardziej nie mozna wiec stwierdzi¢, ze $rodki te zostajg
obcigzone ryzykiem, jak ma to miejsce przy czynnosciach bankowych.

Tokenéw SoCap nie mozna uznaé takze za pienigdz elektroniczny, bowiem tokeny SoCap w
przeciwienstwie do pienigdza elektronicznego nie bedg posiadaly statej wartosci wyrazonej
w pienigdzu, a wartosé¢ ta nie bedzie gwarantowana przez jakikolwiek podmiot, zobowigzany
przepisami prawa do jego odkupu, jak ma to miejsce np. w instytucjach bankowych.
Ustugodawca wytworzy program komputerowy w drodze inteligentnego kontraktu, umozliwiajac
nastepnie dystrybucje tokenéw SoCap w drodze emisiji.

Uzytecznosciowy charakter tokeny SoCap, wyklucza dziatanie projektu spod nadzoru KNF.
Sg one pozbawione cech instrumentéw finansowych, w tym papieréw wartosciowych, co zostato
uargumentowane powyzej. Token SoCap bedzie stanowi¢ forme znaku legitymacyjnego
o okreslonym uprawnieniu mozliwym do spetnienia przez smart contract w nawigzaniu do transakcji
zawartej przez uzytkownika. Tokeny SoCap nie uprawniajg ich posiadaczy do udziatu w zyskach
spotki, nie przyznajg uprawnien korporacyjnych, ani nie stanowig odzwierciedlenia udziatu w
okre$lonych podmiotach, ani tez nie stanowig prawa wtasnosci Projektu.

Co do zasady emisja i obrot tokenami utility nie podlega pod nadzér KNF zgodnie
z przepisami ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. Nadzér Komisji obejmuje m.in.
nadzor bankowy, emerytalny, ubezpieczeniowy, nad rynkiem kapitatowym oraz nad
instytucjami ptatniczymi. Dziatalno$¢ Projektu nie kwalifikuje sie do zadnych z powyzszych
obszarow nadzoru. Préoby powigzania Projektu z obszarem regulowanym moglyby
potencjalnie dotyczy¢ rynku kapitatlowego (uznanie tokenow za papier wartosciowy lub
tytut uczestnictwa w funduszu inwestycyjny). Jednak taka kwalifikacja, zwazajac na
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organizacje dziatania Projektu oraz charakterystyke tokenéw SoCap, bytaby w praktyce
nieskuteczna.

IV. ZASTRZEZENIA

1. Sporzadzona opinia ma wylgcznie charakter informacyjny;
2. Wszelkie projekty zwigzane z branzg nowych technologii, w tym m.in. z FinTech zwigzane
sg z ryzykiem inwestycyjnym. Przez ryzyko rozumie sie w szczegoélnosci:
a) trudnosci techniczne przy realizacji Projektu;
b) wahania kursowe;

c) brak akceptac;ji kryptoaktywow jako powszechnego sposobu ptatnosci i wymiany;
d) brak pewnosci oraz jakiejkolwiek gwarancji przy realizacji projektu.
3. Podstawa niniejszego opracowania jest interpretacja obowigzujgcych przepiséw prawnych,
dotychczasowej praktyki i stanowisk organéw sprawujgcych nadzér na rynkiem finansowym
oraz analiza podstawowych aspektéw zamierzonej dziatalnosci Ustugodawcy.
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