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Streszczenie

W niniejszym artykule przedstawiono wyniki badari empirycznych dotyczacych percepcji kryptowalut
wsréd mtodych uczestnikéw rynku finansowego. Badania zostaty przeprowadzone w 2019 r., przed
wybuchem pandemii COVID-19, niemal réwnoczesnie w dwdch krajach: w Polsce i w Niemczech.
Celem tych badan byto uchwycenie réznic w sposobie postrzegania walut krajowych, swiatowych walut
rezerwowych oraz kryptowalut, a takze réznic w poziomie zaufania do dotychczasowego systemu
finansowego na $wiecie. Wyniki badan pokazaly, ze istnieja znaczne réznice w percepcji, wynikajace
z wielu czynnikéw, m.in. poziomu rozwoju gospodarki, innowacyjnosci rynkéw finansowych,
historycznych uwarunkowan i bedacej ich pochodng tzw. $wiadomosci (mentalnosci) zbiorowe;j.
Uzyskane wyniki badani moga stanowi¢ punkt wyjscia do dalszych, poglebionych analiz badanego
zjawiska na poziomie migdzynarodowym, nie tylko w sferze ekonomii i finanséw, ale réwniez finanséw
behawioralnych, socjologii i psychologii.
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1. Wstep

Ogromna popularno$¢ pieniadza cyfrowego, ptatnosci mobilnych oraz wzrastajaca liczba kryptowalut
i kapitalizacja samego rynku, a takze ich spektakularne wejscie do gléwnego nurtu globalnych
finanséw rodza fundamentalne pytania o przyszto$¢ obecnego systemu finansowego (Sterling 2020).
Dysfunkcje tego systemu pojawiaja sie od dtuzszego czasu (od 1971 r.) i powoduja jego stopniowa erozje
(Dembinski 2011). Daly sie zauwazy¢ juz podczas wczesniejszych kryzyséw finansowych, a niezaprze-
czalnie widoczne w tzw. mainstreamie byly najpdZniej w czasie globalnego kryzysu w 2008 r. Sprawity,
ze pieniadz fiducjarny (tzw. fiat money) zaczat traci¢ swoja wiarygodnos$¢ w nowoczesnym spoleczen-
stwie XXI w. W koricowym efekcie bedzie to powodowaé zwiekszenie zmiennosci zachowan uczest-
nikéw rynku - gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw (Stosic i in. 2018). Jednym z przejawdéw
tego jest pojawienie sie w ostatnich latach na globalnym rynku finansowym nowego zjawiska, jakim
sq prywatne i zdecentralizowane, niezalezne od bankdéw centralnych waluty cyfrowe — kryptowaluty
(Nakamoto 2008), ktdre zaczety przejmowad niektdre funkcje tradycyjnego pienigdza (Nian, Kuo
Chuen 2015). Moga mie¢ istotny wpltyw na przysztos¢ tradycyjnego systemu finansowego, stac sie je-
go nastepcg czy istotnym (kluczowym) uzupetnieniem (Laboure 2020; Grossman 2019; Parkin 2019;
Ciaian, Rajcaniova, Kancs 2016b). Maja bowiem cechy pozwalajace kompensowa¢ istotne utomnosci
tradycyjnego systemu dzigki zastosowaniu nowych technologii (takich jak blockchain) oraz ekosyste-
mow IT, wykorzystujacych jego architekture i rewolucyjnych pod wzgledem mozliwosci (Poskart 2020).

Zjawisko kryptowalut wciaz wymaga systematycznych i poglebionych badari naukowych, ponie-
waz prywatny, zdecentralizowany pienigdz cyfrowy (kryptowaluty) rzadko jest dostrzegany w opra-
cowaniach dotyczacych tradycyjnego pienigdza, stabilnosci systemu finansowego i jego przysziosci.
W szczegdlnosci brak jest badanii poréwnawczych i miedzynarodowych. Celem tego artykutu jest zatem
odpowiedZ na pytania:

Czy kryptowaluty konstruowane w oparciu o blockchain s3 wazng alternatywa dla obecnie
funkcjonujacych pieniedzy fiducjarnych?

Czy kryptowaluty maja cechy, ktdére czynig je nastepcami pienigdza fiducjarnego?

Czy istnieja migdzynarodowe rdznice w postrzeganiu tradycyjnego systemu monetarnego i kryp-
towalut i postawie wobec nich?

Aby odpowiedzie¢ przynajmniej czgsciowo na te pytania, wykonano badanie pilotazowe na ponad
400-osobowej grupie respondentéw w Niemczech, Polsce, Rosji i Chinach na przetomie 2019 i 2020 r., czyli
przed wybuchem pandemii COVID-19. Badania ponownie przeprowadzono w tych krajach podczas dru-
giej i trzeciej fali pandemii na przetomie 2020 i 2021 r., tym razem na okoto 850-osobowej grupie respon-
dentéw (za pomoca ankiety online). Na tej podstawie dokonano analizy poréwnawczej krajéw. W niniej-
szym artykule przedstawiono zestawienie odpowiedzi respondentéw z Niemiec i Polski. Wnioski z analizy
danych uzyskanych w pozostatych krajach byly i beda przedmiotem kolejnych opracowar naukowych.

2. Kryptowaluty jako nowe zjawisko w swiecie finansow - przeglad
literatury

Powiekszajacy sie stale deficyt zaufania do funkcjonujacego na $wiecie systemu finansowego spowo-
dowatl powstanie nowego zjawiska, jakim s3 catkowicie prywatne zdecentralizowane waluty cyfrowe
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(kryptowaluty). Deficyt ten wynika z co najmniej kilku czynnikéw. Jednym z nich jest obcigzenie
globalnej gospodarki ogromnym zadtuzeniem, ktdre na poziomie prywatnym, korporacyjnym i pan-
stwowym przekracza wedtug danych BIS (Bank for International Settlements) trzykrotnos¢ swiato-
wego PKB (Mauldin 2021). Jednoczesnie mozna zauwazy¢, uzasadniony skadinad, spadek zaufania
do klasycznych walut fiducjarnych, co jest efektem wieloletniego (od 2008 r.) stosowania przez ban-
ki centralne gtéwnych gospodarek swiata (amerykarnski FED, japoriski BoJ, angielski BoOE, europej-
ski EBC) niestandardowych narzedzi polityki pienieznej — tzw. luzowania ilosciowego (QE, quantita-
tive easing), polaczonych z istnieniem realnie ujemnych stép procentowych w wigkszosci gléwnych
gospodarek swiata.

Wystepowanie niemal réwnoczesnie wszystkich tych (brzemiennych w skutki) anomalii systemo-
wych spowodowalo, ze powstato wiele niepokojacych zjawisk rynkowych, majacych najczesciej charak-
ter baniek spekulacyjnych, takich jak wieloletni eksplozywny wzrost wartosci indekséw gietdowych
gléwnych rynkéw kapitatowych $wiata (tzw. niekoriczaca si¢ hossa), barika na obligacjach skarbowych
i korporacyjnych, wzrost wycen nieruchomosci oraz, bedacy gtéwnym przedmiotem niniejszego opra-
cowania, ogromny wzrost popularnosci prywatnych, zdecentralizowanych walut cyfrowych opartych
na technologii blockchain — kryptowalut (Geuder, Kinateder, Wagner 2019; Bouri, Shahzad, Roubaud
2019; Caporale, Gil-Alanac, Plastund 2018).

Gwattowny wzrost wyceny catego rynku kryptowalut objawia si¢ m.in. statym wzrostem liczby
walut cyfrowych, ktérych jest obecnie (wrzesieri 2022 r.) ponad 21 tys., co w poréwnaniu z okoto 180
walutami narodowymi (wg danych ONZ) oznacza, ze na jedna walut¢ narodowa przypada okoto stu
walut cyfrowych. Nie bez znaczenia jest réwniez relatywnie duza kapitalizacja rynku walut cyfrowych,
dochodzaca w przesztosci (listopad 2021 r.) nawet do 1,6 bln USD (Coinmarketcap.com). Z jednej strony
Swiadczy to o ogromnym potencjale tego rynku (Kyriazis 2019) oraz o jego stale rosnagcym znaczeniu
w dotychczas, co do zasady, konserwatywnym $wiecie finanséw. Z drugiej strony zjawisko to moze si¢
réowniez wigzac ze spadkiem zaufania do scentralizowanych rynkéw finansowych, centralnych regula-
toréw systemu i instytucji nadzoru. Jednoczesnie taczy si¢ ze wzrostem obaw inflacyjnych oraz checia
ucieczki posiadaczy kapitatu od realnie ujemnych stép procentowych.

Wydaje sig, ze w obecnej trudnej sytuacji, w jakiej znalazla sie gospodarka swiatowa — w dobie pan-
demii COVID-19 i napig¢ systemowych, bedacych wynikiem zmian w swiatowym tadzie i miedzynaro-
dowym handlu, oraz wobec toczacej sie od korica lutego 2022 r. wojny w Ukrainie - poszukiwanie od-
powiedzi na pytania dotyczace przyszlosci Swiatowego systemu finansowego stalo si¢ jeszcze pilniejsze.
Istnieja wprawdzie opracowania naukowe po$wiecone ewolucji pienigdza oraz jego przysztosci (Bitros,
Economou, Kyriazis 2020; Miller, Michalski, Stevens 2002), jednak zjawisko kryptowalut wciagz wymaga
systematycznych i poglebionych badani naukowych. Pieniadz cyfrowy rzadko jest zauwazany w opraco-
waniach dotyczacych zaréwno ewolucji pieniadza, jak i stabilnosci systemu finansowego oraz jego przy-
sztej architektury.

Istniejg opracowania traktujace o mozliwosciach osiggania w bardzo krétkim czasie ponadprzeciet-
nych zyskéw (tzw. daytrading) na rynku kryptowalut i poziomie jego efektywnosci (Kyriazis 2019; Stosic
i in. 2018; Almudhaf 2018; Ciaian, Rajcaniova, d’Artis Kancs 2016b). Sa réwniez artykuty opisujace ry-
nek kryptowalut jako barike spekulacyjng (Geuder, Kinateder, Wagner 2019) lub jako srodek umozliwia-
jacy pranie brudnych pienigdzy, handel narkotykami i finansowanie terroryzmu (Choo 2015). Niektdre
z prac naukowych poswigconych kryptowalutom prezentuja réwniez sposoby ich pozyskiwania - tzw.
wydobycie, przez analogie do pozyskiwania ztota (Eyal, Sirer 2018).
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Przede wszystkim brakuje opracowan opartych na badaniach uczestnikéw systemu finansowego,
ktore traktowatyby uzytkownikéw — aktualnych i potencjalnych — jako podmioty istotne dla funkcjono-
wania systemu finansowego, bazujacego przeciez zawsze na powszechnej akceptacji i zaufaniu do pie-
niagdza bedacego jego emanacja. W szczegdlnosci brakuje badan poréwnawczych i migdzynarodowych,
zwlaszcza takich, ktére prowadzone by byty réwnolegle w kilku krajach przez ten sam zespdt badawczy
bad# konsorcjum badawcze (Khan i in. 2020; Maciejasz-Swiatkiewicz, Poskart 2020). Nie ma réwniez
(@ moze przede wszystkim) miedzynarodowych badan poréwnawczych pokazujacych, jak pandemia
COVID-19 zmienita percepcje i status pieniadza fiducjarnego oraz kryptowalut.

3. Metodologia badania i charakterystyka proby badawczej

Badanie pilotazowe wykonano w Polsce oraz w Niemczech i jest ono czescig wiekszego i szerszego ba-
dania o charakterze migedzynarodowym. Zostato przeprowadzone w grudniu 2019 r. i styczniu 2020 r.
z udziatem 281 ankietowanych oséb - 143 z Niemiec i 128 z Polski. Byli to studenci kierunkéw ekono-
miczno-finansowych. Kwestionariusz papierowy wykorzystany w badaniu sktadat sie z 26 pytan zwia-
zanych z wirtualnymi pieniedzmi oraz pigciu pytani o charakterze demograficznym. Badanie miato
forme¢ ankiety audytoryjne;j.

Taka grupa respondentéw zostala wybrana z kilku powoddéw. Po pierwsze, uwaza si¢, ze miode
osoby sa bardziej otwarte na nowe, innowacyjne technologie, a tym samym chetniej korzystaja z wir-
tualnych pieniedzy. Po drugie, studenci kierunkéw ekonomiczno-finansowych powinni by¢ bardziej
predestynowani do korzystania z nowych form pieniagdza. Po trzecie, miala to by¢ grupa z pewnym do-
$wiadczeniem w dziedzinie finanséw, ktdra dzigki temu tatwiej zrozumie pytania zadane w ankiecie.

Pytania postawione na poczatku badania brzmiaty:

P1. Czy wystepuja réznice mi¢dzy krajami w zakresie postrzegania i uzywania kryptowalut?

P2. Jakie sa roznice w sposobie korzystania z kryptowalut przez respondentéw z réznych krajow?

Jako odpowiedzi na te pytania sformutowano dwie hipotezy:

H1. Istnieja réznice miedzy krajami w postrzeganiu i wykorzystywaniu kryptowalut.

H2. Istnieja roznice w uzywaniu kryptowalut do realizacji ptatnosci i do oszczgdzania w poszcze-
gblnych krajach.

Pierwsza grupa pytan miata charakter demograficzny. Strukture respondentéw objetych bada-
niem przedstawiono na wykresie 1.

Grupy respondentéw pod wzgledem liczebnosci byty do siebie podobne; pochodzity z Niemiec
(N = 143) i z Polski (N = 128). Struktura respondentéw wedlug miejsca zamieszkania pokazuje, ze re-
spondenci z Polski pochodza raczej z matych miast i wsi. Struktura wieku dla obu krajéw $wiadczy, ze
wiekszo$¢ respondentéw byta relatywnie mtoda (16-18 lat — 2,22%, 19-24 lata — 85,93%) lub nieco starsza
(25-30 lat - 10,37%). Struktura ta jest efektem zalozent metodologicznych przyjetych na potrzeby badan.
Analiza wedtug pici pokazuje, ze 59,19% stanowity kobiety, 39,71% mezczyZni, a trzy osoby nie wskazaty
zadnej odpowiedzi (1,1%), niemniej polska grupa jest bardziej sfeminizowana (77,17%) niz niemiecka.
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4. Percepcja kryptowalut - podobienstwa i réznice na przykladzie Polski
i Niemiec

Pytania ankiety odnosity si¢ réznych zagadnienl zawigzanych z problematyka pienigdza w szerokim uje-
ciu. Pierwsze pytanie dotyczyto ogdlnego zaufania ankietowanych 0séb do tradycyjnego systemu finan-
sowego. Zastosowano tu skale Likerta, gdzie 1 oznacza brak zaufania, a 10 catkowite zaufanie. Prosta
srednia arytmetyczna (x) i odchylenie standardowe (d) dla badanych krajow wyniosty:

— Polska: x = 6,44; d = 1,76,

- Niemcy: X = 6,23; d = 1,71.

Pokazuje to, ze respondenci z obu krajow deklaruja podobna znajomos¢ i zaufanie do tradycyj-
nego systemu finansowego. Nieco nizsze wartosci sa w Niemczech, co moze zaskakiwa¢, gdyz gospo-
darka niemiecka jest postrzegana jako bardziej rozwinigty rynek finansowy, o wyzszym poziomie
kapitalizacji i dtuzszych tradycjach rynkowych niz rynek polski. Drugie pytanie — o sposob postrze-
gania tradycyjnego pieniadza emitowanego przez bank centralny — wskazuje, ze respondenci uwaza-
ja, iz pieniadz petni funkcje raczej srodka ptatniczego niz srodka gromadzenia wartosci czy narzedzia
spekulacji. Jest to dos$¢ zaskakujace, poniewaz wszystkie te odpowiedzi powinny by¢ zgodne z ogdlnie
przyjetymi funkcjami pieniadza i wydawatoby sig, ze teoretycznie wszystkie trzy funkcje powinny by¢
traktowane jednakowo. Uczestnicy badania podobnie postrzegaja ten aspekt, chociaz w Niemczech
struktura odpowiedzi byta bardziej sptaszczona niz w Polsce, co pokazuje, ze respondenci niemieccy s3
mniej skoncentrowani na pierwszej funkcji i czesciej zauwazaja dwie pozostate (wykres 2). W przypad-
ku Polski wielokrotnie juz stwierdzono powszechnos¢ korzystania z wysoce innowacyjnych bankowych
technologii transakcyjnych i jest ona jednym z lideréw ptatnosci bezgotdwkowych (czgsto z wykorzy-
staniem aplikacji na smartfony). Wydaje si¢, ze dla respondentéw z naszego kraju gtéwna funkcja pie-
niadza jest funkcja srodka platniczego, natomiast maleje znaczenie funkcji przechowywania wartosci.
Z drugiej strony wigksze znaczenie przypisuje si¢ pienigdzowi w funkcji srodka spekulacji. Zdaje sie to
potwierdza¢ wyzsza swiadomos¢ ekonomiczng respondentéw z Niemiec, ktérzy wykorzystuja pienig-
dze nie tylko do zaspokajania potrzeb zycia codziennego, ale takze do inwestowania w réznego rodza-
ju instrumenty finansowe. Musimy jednak mie¢ swiadomos¢, ze studenci relatywnie rzadko posiadaja
znaczne nadwyzki §rodkéw pienigznych gromadzonych w celu oszczedzania lub na potrzeby spekula-
cyjne. Potrzebuja pieniedzy raczej do sfinansowania swojego zycia w miescie akademickim. Ta rdzni-
ca w odpowiedziach pomiedzy Niemcami a Polska moze wynika¢ z faktu, ze w badaniu wzi¢li udziat
uczestnicy studidw licencjackich. Jednak wciaz sa wsréd nich osoby, ktére wykorzystuja kryptowaluty
w celach spekulacyjnych, poniewaz szybki wzrost wartosci i che¢ szybkiego zarobku silnie oddziatuja
na wyobrazni¢, zwlaszcza mlodego cztowieka. Ten wniosek zdaja si¢ potwierdza¢ badania przeprowa-
dzone w latach 20162019 przez polsko-niemiecki zesp6t naukowcéw. Wnioski z tego badania zostaty
opublikowane w ksiazce Poskromienie niepewnosci (Hartwig, Pleskac, Pachur 2019).

Kolejne pytanie dotyczylo poziomu zaufania respondentéw do gléwnych walut swiatowych. Ogdl-
nie rzecz biorac, waluta najbardziej godna zaufania jest euro i wyglada to podobnie w obu krajach.
Takie odpowiedzi s3 zrozumiate w przypadku Niemiec — najwigkszej gospodarki strefy euro, ale zasta-
nawiajace w Polsce, gdzie waluta narodowa jest ztoty. Tylko jedna osoba uznata ja za najbardziej god-
na zaufania. Wida¢ tez, ze polscy respondenci cze¢sciej wskazywali dolary amerykariskie niz Niemcy
(wykres 3). Wydaje sie, ze Polacy bardziej ufajg obcej walucie, poniewaz tradycyjnie uznaja, ze lepiej
realizuje funkcj¢ tezauryzacji i zarazem ma wigksza site nabywcza. Rozktad odpowiedzi na to pytanie
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prawdopodobnie wynika z tego, ze w Polsce badanie przeprowadzono wsrdd studentéw z regionu opol-
skiego, ktory charakteryzuje si¢ tradycja zagranicznych migracji zarobkowych, gtéwnie do Niemiec, co
wigzato si¢ z niemal powszechnym wykorzystaniem euro, a wczesniej marki niemieckiej m.in. w trans-
ferach dochodéw z pracy z zagranicy od 2002 r. By¢ moze z tego powodu respondenci uwazaja jg za
bardziej wiarygodna od waluty krajowej (Joriczy 2010). Wyttumaczeniem tak wysokiego poziomu ak-
ceptacji euro moze by¢ réwniez stosunkowo wysoki kurs euro do zlotego!l. Nie powinien réwniez dzi-
wic relatywnie wysoki poziom zaufania do dolara amerykaniskiego (USD) jako waluty historycznie uwa-
zanej za godna zaufania, bedacej symbolem wolnego swiata oraz kapitalizmu. W okresie komunizmu
dolar amerykaniski (USD) byt uwazany za tzw. twarda walute, wykorzystywana do obiegu na czarnym
rynku. W tym czasie za wigkszo$¢ débr trwatego uzytku i o znacznej wartosci, takich jak mieszkania,
grunty, samochody, ztoto, ptacono dolarami amerykariskimi (Bilski 2011).

Pytanie 4 dotyczylo preferowanej przez respondentéw formy ptatnosci. Wydaje sie, ze przelewy
bankowe online cieszg si¢ najwigksza popularnoscia wsréd respondentéw (84,72%), znacznie wigksza
niz gotéwka (9,73%). W tej kwestii nie byto prawie zadnych réznic miedzy krajami.

Kolejna grupa pytan odnosita si¢ do kryptowalut jako narzedzia finansowego. Pigte pytanie doty-
czyto posiadanej wiedzy o kryptowalutach. Sredni poziom wiedzy byt oceniany przez respondentéw na
3,64 w Niemczech (d = 2,18, Min = 1, Max = 9, N = 140) oraz 3,86 w Polsce (d = 2,05, Min = 1, Max = 10,
N = 128). Wyglada na to, ze polscy studenci nieco wyzej oceniajg swoja wiedze o kryptowalutach niz
studenci niemieccy. Ogdlnie rzecz biorac, przecietny poziom wiedzy respondentéw o kryptowalutach
jest nizszy niz wiedza o tradycyjnym systemie finansowym, co wcale nie zaskakuje. Ponownie wida¢,
ze polscy respondenci prezentuja wigksza pewnos$¢ siebie w tym zakresie. Nie wiadomo jednak, na ile
ta pewnos¢ siebie jest uzasadniona.

Széste pytanie dotyczylo cech kryptowalut i pozwalalo na wybranie kilku odpowiedzi. Okaza-
to sig, ze najczesciej wskazywano na zasob cyfrowy (oba kraje), zdecentralizowana kontrole (Niemcy)
i srodek wymiany (Polska). Niektdre osoby uznaty, ze wszystkie cechy sa jednakowo wazne. Ogdlnie
odpowiedzi byty rozproszone, co sugeruje, ze respondenci nie sa do korica pewni specyfiki kryptowalut
(wykres 4). Taka struktura odpowiedzi moze sugerowac, ze rézne cechy odgrywaja rézne role wedtug
respondentéw z obu krajoéw i wydaje si¢, ze dla Niemcow decentralizacja lub brak kontroli s3 najwaz-
niejsze, podczas gdy dla Polakéw kryptowaluty sa tylko specyficzng klasa aktywow. Moze si¢ tez wy-
dawac, ze niemieccy respondenci ktada wigkszy nacisk na inne cechy niz polscy, z ktérych wiekszos¢
wskazywata na decentralizacj¢ i blockchain jako na kluczowe cechy kryptowalut odrézniajace je od
walut fiducjarnych - scentralizowanych i opartych wytacznie na zaufaniu do emitenta (wierze w stabil-
nos¢ systemu finansowego).

Podobne wnioski mozna wyciggna¢ z odpowiedzi na kolejne pytanie dotyczace charakterystyki
technologii blockchain. Najwigcej polskich respondentéw uwaza, iz blockchain to rozproszona baza da-
nych (39,85%), a nastepna grupa - ze algorytmy kryptograficzne s potrzebne i blockchainem nie moz-
na manipulowaé z zewnatrz (27,03%). Podobna liczba respondentéw wskazywata, ze kazdy uczestnik
moze mie¢ dostep do wszystkich danych przechowywanych w blockchainie (16,22%) oraz ze niezbedny
jest mechanizm konsensusu, ktéry uniemozliwia manipulacje blockchainem (16,89%). W przypadku
niemieckich respondentéw wyglada to troche inaczej. Najczestsza odpowiedzia bylo to, Ze w ramach
technologii blockchain potrzebne sa algorytmy kryptograficzne i nie mozna manipulowa¢ block-

1 Wg danych NBP sredni kurs euro w czasie przeprowadzania badan, tj. w 2019 r., wynosit: 1 EUR = 4,2980 PLN; Zrédto:
https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/kursy/arch_a.html (dostep 18 lutego 2022 r.).
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chainem (44,32%), a nastepne w kolejnosci byto rozproszenie bazy danych (25,84%). Najrzadziej wska-
zywano, ze kazdy uczestnik moze mie¢ dostep do wszystkich danych przechowywanych w blockchainie
(14,20%) oraz ze niezbedny jest tu mechanizm konsensusu, aby uniemozliwi¢ manipulowanie block-
chainem (15,34%). Pytanie to miato zbada¢ wiedze studentéw na temat kryptowalut. W rzeczywisto-
$ci algorytmy kryptograficzne sa niezbedne do kazdej bezpiecznej wymiany w Internecie. Publicznym
taricuchem blokéw mozna manipulowa¢ w zaleznosci od mechanizmu konsensusu. Taka struktura od-
powiedzi moze $wiadczy¢ o pewnej nieswiadomosci w tej kwestii, poniewaz studenci podczas badania
ankietowego nie mieli mozliwosci uzyskania odpowiednich informacji na ten temat.

Osme pytanie ankiety mialo na celu zweryfikowanie, jak respondenci postrzegaja wartos¢ kryp-
towalut w poréwnaniu z tradycyjnymi pieniedzmi. Wyglada na to, ze ich zdaniem kryptowaluty nie
sa réwne tradycyjnym pieniadzom, przede wszystkim sa mniej warte. Respondenci w Polsce czgsciej
niz w Niemczech deklaruja, ze kryptowaluty s3 warte wiecej (17,97% w Polsce, 5% w Niemczech),
a znacznie rzadziej, ze sa warte mniej (22,66% w Polsce, 42,14% w Niemczech). Wydaje si¢, ze Pola-
cy czesciej postrzegaja kryptowaluty jako srodek gromadzenia wartosci niz Niemcy. Moze to réwniez
wynika¢ z charakterystycznego dla Polski postrzegania pieniadza, bedacego konsekwencja obcigzen
historycznych, takich jak wojna, okupacja, komunizm, socjalizm, transformacja ustrojowa. Wszyst-
kim wymienionym zjawiskom prawie zawsze towarzyszyla inflacja, ktéra w Polsce na poczatku okre-
su transformacji — na poczatku lat 90. XX w. — osiaggneta rozmiary hiperinflacji (nawet ponad 600%
rocznie). W wyniku hiperinflacji i panujacych wéwczas realnie ujemnych stép procentowych ludnosé
stracita ogromna czgs$¢ swoich oszczednosci. Wspétczesnie mimo radykalnie odmiennej sytuacji eko-
nomicznej obawy te nadal funkcjonuja w swiadomosci zbiorowej, utrwalonej w przekazach (ustnych
i pisemnych) rodzicéw i dziadkdéw, ktérzy musieli si¢ zmierzy¢ z koniecznoscia radzenia sobie w tych
niezwykle trudnych warunkach ekonomicznych. Tworzy to tzw. kulturg inflacji, specyficzna dla dane-
go kraju. Skutkiem tego moze by¢ wieksze zaufanie respondentéw do sity zdecentralizowanego rejestru
(DLT) i technologii blockchain niz do banku centralnego (EBC i NBP).

Zgodnie z odpowiedziami udzielonymi na kolejne pytanie za kryptowalute najbardziej godna za-
ufania uznano bitcoina i byto tak w obu krajach. W Polsce wskazato na niego prawie 90% studentéw,
a w Niemczech 63,64%. Mozna to interpretowaé w ten sposdb, ze respondenci z Niemiec s3 bardziej
swiadomi tego, ze istnieja takze inne kryptowaluty, i maja wigksza wiedzg na ich temat.

Uczestnikdw ankiety zapytano réwniez, czy zaakceptowaliby wyplate czesci wynagrodzenia
w kryptowalutach. Tylko okoto 12% z nich zadeklarowato, ze przyjmie wyptate wynagrodzenia w ta-
kiej formie. Zdecydowana wigkszos¢ (67,53%) byla przeciwna, 6,27% stwierdzito, ze zalezy to od waluty,
a 14,39% odpowiedzialo ,,nie wiem”. Moze to wynika¢ z bardzo duzej zmiennosci kurséw kryptowalut,
powodujacej znaczne ryzyko zmiany ich wartosci i tym samym duza niepewnos¢ co do sity nabywczej
przysztego wynagrodzenia. Tabela 1 przedstawia strukture odpowiedzi na ww. pytanie dla obu anali-
zowanych krajéw.

Rozktad odpowiedzi przedstawionych w tabeli jest dos¢ ciekawy, tym bardziej ze respondenci
w Polsce byliby bardziej sktonni przyja¢ cze$¢ wynagrodzenia w kryptowalutach niz Niemcy. Moze
nie maja zaufania do krajowego pieniadza lub wygodniej jest wydawac¢ obca walute? A moze wierza,
7e w przysztosci kursy kryptowalut spektakularnie wzrosng (tak stato si¢ z bitcoinem) i ich oszczedno-
$ci przechowywane w kryptowalutach stang si¢ wtedy wigcej warte? Z kolei oszczednosci w walutach
fiat w dobie wystepujacej powszechnie realnie ujemnej stopy procentowej tak naprawde s3 poddane
statej deprecjacji. Trzymajac pienigdze na lokacie bankowej, godzimy si¢ z faktem poniesienia pewnej
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(z gbry juz okreslonej) straty. S to nowe pytania, na ktére mozna by odpowiedzie¢ na kolejnym etapie
ankiety w ramach przysztych badan.

Na nastepne pytanie — o akceptacje dokonywania transakcji za pomoca kryptowalut - nie udzie-
lono tak jednoznacznych odpowiedzi. W Niemczech 35,66% respondentdw zaznaczyto ,,nie”, a 37,06%
zaznaczylo ,tak”. Reszta (26,57%) odpowiedziata ,nie wiem”. W Polsce byto to odpowiednio: 30,67%,
28,13% i 41,41%. Taka struktura odpowiedzi wydaje sie zaskakujaca, poniewaz Polacy coraz czesciej de-
klaruja che¢ przyjmowania wynagrodzent w kryptowalutach, ale juz nie tak chetnie chcg realizowad
w nich transakcje finansowe, zwiazane zazwyczaj z prowadzeniem gospodarstwa domowego. Takie
odpowiedzi mogg wynikac z tego, ze w Swiadomosci respondentéw kryptowaluty w dtuzszej perspek-
tywie moga zyskiwa¢ na wartosci, zatem szkoda byloby sie ich pozby¢ i wyda¢ na zwykle transakcje
w zyciu codziennym. Lepiej je przechowywad, liczac na przyszty wzrost ich wartosci. Moze to odpowia-
da¢ prawidtowosci powszechnie znanej jako prawo Kopernika-Greshama, zgodnie z ktérym ,,zty pie-
niadz wypiera dobry”2.

Kolejne pytania ankiety dotyczyty doswiadczenia w korzystaniu z kryptowalut.

Odpowiedzi na te pytania pokazuja, ze respondenci maja bardzo mate doswiadczenie w korzysta-
niu z kryptowalut. Chociaz studenci z Polski deklaruja wigkszg wiedze na temat kryptowalut, ich real-
ne doswiadczenie w tym zakresie jest bardzo mate. Zjawisko to jest znane w literaturze jako efekt Dun-
ninga-Krugera (Kruger, Dunning 1999). Zgodnie z nim osoby niewykwalifikowane w jakiej$ dziedzinie
wykazuja tendencje do przeceniania swoich umiejetnosci w tym zakresie, podczas gdy osoby wysoko
wykwalifikowane maja tendencje do zanizania oceny swoich umiejetnosci.

Pytanie 16 dotyczyto checi wykorzystania kryptowalut do celéw spekulacyjnych. Odpowiedzi wska-
7U1j3 na pewne roznice, poniewaz Niemcy s3 bardziej zainteresowani podejmowaniem takich dziatan,
podczas gdy Polacy sa pod tym wzgledem sceptyczni. Ponownie moze si¢ wydawa¢ do$¢ dziwne, ze
Polacy wprawdzie deklaruja wicksze zaufanie do kryptowalut, jednak s3 mniej zainteresowani ich
praktycznym wykorzystaniem.

W kolejnym pytaniu sprawdzano gotowos¢ respondentéw do utrzymywania czesci oszczednosci
w kryptowalutach. Wydaje sie, ze respondenci nie s3 na to gotowi, bo prawie potowa zaznaczyta ,nie”
(46,48% w Niemczech, 46,09% w Polsce), okoto 20% nie byto pewnych (,,nie wiem” — 18,31% w Niem-
czech, 25% w Polsce), okoto 30% zadeklarowato ,tak” (30,28% w Niemczech, 28,91% w Polsce), a tylko
nieliczni twierdzg, ze zalezy to od rodzaju kryptowaluty (18,93% w Polsce; co ciekawe, w Niemczech nie
zaznaczono tej opcji). W Polsce respondenci byli znacznie bardziej niepewni, co moze wynika¢ z wciaz
matego rozpowszechnienia kryptowalut oraz nieznajomosci mechanizmu ich funkcjonowania. Prawdo-
podobnie zmieni si¢ to w przysztosci, wraz z oczekiwanym wzrostem wyceny kryptowalut i mozliwym
jednoczesnym spadkiem zaufania do obecnego systemu monetarnego i bankéw centralnych.

Kolejna grupa pytan dotyczyta mozliwych zmian, jakie moga zaj$¢ na rynku finansowym dzigki
wprowadzeniu kryptowalut. Zapytani o zastapienie tradycyjnych pienigedzy kryptowalutami respon-
denci byli dos¢ jednomysIni. Okoto 60% ankietowanych bylo raczej przeciwnych (57,75% w Niemczech,
48,44% w Polsce), okoto 20% odpowiedziato ,nie wiem” (22,53% w Niemczech, 25,78% w Polsce), a 20%
zgodzito sie z ta wizja (19,72% w Niemczech, 25,78% w Polsce). Polscy respondenci byli nieco mniej scep-
tyczni niz Niemcy. Mozna to ponownie ttumaczy¢ niskim stanem swiadomosci w kwestii kryptowalut
i mechanizmu ich dziatania.

2 Britannica, https://www.britannica.com/topic/Greshams-law.
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Na kolejne trzy pytania mozliwe byto udzielenie odpowiedzi w skali Likerta. Dotyczyty one akcep-
towania niektdrych relacji pomiedzy tradycyjnymi pienigdzmi a kryptowalutami.

Tabela 3 pokazuje, ze zaprezentowane stwierdzenia rzadko byty akceptowane. Oznacza to, ze wick-
szo$¢ respondentdw uwaza, ze kryptowaluty nie s3 bezpieczniejsze niz tradycyjne pienigdze, nie prze-
chowuja wartosci duzo lepiej niz tradycyjne pieniadze, ale - co ciekawe — moga by¢ mniej podatne na
inflacje (czyli jednak lepiej przechowuja warto$¢ w dtugim okresie).

Analiza korelacji odpowiedzi udzielonych na pytania dotyczace oceny wilasnej wiedzy na temat
kryptowalut wykazuje istotne statystycznie zwiazki miedzy zaufaniem ankietowanych do tradycyjne-
go systemu finansowego, posiadang wiedza o kryptowalutach oraz oceng wartosci kryptowalut w po-
réownaniu z tradycyjnymi walutami (wykres 7). Zaleznosci te wida¢ w obu krajach, jednak w Polsce sg
silniejsze i czgstsze. W obu krajach potwierdza sig, ze ankietowani, ktdrzy twierdza, ze kryptowaluty
sa mniej podatne na inflacje niz pieniadze emitowane przez bank centralny, jednoczesnie uwazaja,
iz przechowuja wartos$¢ lepiej niz pienigdz fiducjarny banku centralnego. Podobnie jest w przypad-
ku stwierdzenia, ze kryptowaluty sa bezpieczniejsze niz pieniagdz kreowany przez wspoétczesny system
bankowy. Osoby, ktdre tak sadza, uwazaja réwniez, ze kryptowaluty sa mniej podatne na inflacje niz
pienigdze emitowane przez bank centralny oraz lepiej przechowuja wartos$¢ (spelniaja funkcje tezau-
ryzacji). Wedtug polskich respondentéw ta zaleznos¢ jest znacznie silniejsza niz wedtug niemieckich.
Ponadto osoby, ktére wyzej ocenialy swoja wiedze na temat kryptowalut, chetniej zgadzaty sie z po-
wyzszymi stwierdzeniami. W Polsce ta zalezno$¢ jest istotna, cho¢ na srednim poziomie, natomiast
w Niemczech jest wlasciwie nieistotna statystycznie. Ostatnia zalezno$¢ — miedzy zaufaniem do tra-
dycyjnego systemu finansowego a pozostatymi opiniami na temat kryptowalut — okazata si¢ w obu
krajach badZ nieistotna statystycznie, badZ bardzo staba. Wyniki te wskazujg, ze polscy respondenci
w poréwnaniu z niemieckimi s bardziej pewni swoich pogladéw w badanej sferze i cz¢sciej postrzega-
ja kryptowaluty jako innowacyjny instrument finansowy.

Analiza wariancji odpowiedzi uzyskanych na powyzsze pytania zdaje si¢ potwierdza¢ wczesniejsze
whnioski. Srednie odpowiedzi polskich respondentéw na pytanie 1. (0 zaufanie do tradycyjnego systemu
bankowego) i 22. (czy zgadzaja si¢ z teza, ze kryptowaluty lepiej przechowuja wartos¢ niz tradycyjny
pieniadz) mialy wyzsze wartosci niz odpowiedzi respondentéw niemieckich. W przypadku pozostatych
pytan rozktady odpowiedzi nie réznia si¢ istotnie.

Zgodnie z opiniami zawartymi w kolejnym pytaniu (tabela 4) najwiecej respondentéw uwaza, ze
transakcje z wykorzystaniem kryptowalut powinny by¢ kontrolowane (56,93% w Niemczech, 36,22%
w Polsce). Duza cze$¢ respondentéw uznata réwniez, ze kryptowaluty powinny istnie¢ réwnolegle
z tradycyjnym pieniagdzem kreowanym przez bank centralny i banki komercyjne (29,20% w Niemczech,
37,01% w Polsce) oraz ze powinna istnie¢ jedna kryptowaluta o globalnym obiegu, niezalezna od ja-
kichkolwiek bankéw centralnych (35,04% w Niemczech, 27,56% w Polsce). Prawie 30% respondentéw
z Niemiec jest przekonanych, ze transakcje z wykorzystaniem kryptowalut nie s catkowicie anoni-
mowe, podczas gdy wsrdd Polakéw twierdzi tak tylko 15,75%. Okoto 15% respondentéw w obu kra-
jach uwaza, ze transakcje z wykorzystaniem kryptowalut sa catkowicie anonimowe, a podobna grupa,
ze transakcje te nie powinny by¢ kontrolowane. Kilkunastu respondentéw wskazato, ze tylko jedna
kryptowaluta powinna si¢ znajdowa¢ w swiatowym obiegu, kontrolowana przez jeden bank centralny,
a jeszcze mniej respondentdw chciatoby, aby kazdy kraj miat wiasna kryptowalute, kontrolowana przez
jego bank centralny (tabela 4). Znaczne rozbieznosci miedzy odpowiedziami moga wynika¢ z faktu,
ze w przypadku Polski brak kontroli moze si¢ wigza¢ z wysoko cenionym w kraju poczuciem wolnosci
i niezaleznosci od instytucji centralnych.
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Ostatnie dwa pytania dotyczyly Zrédta wiedzy o kryptowalutach. Okazuje sig, Ze jej gtéwnym Zro-
dtem jest Internet — wskazato na niego ponad 80% respondentéw w obu krajach. Wiedza pochodzi z na-
stepujacych Zrddet: od przyjaciot (38,69% w Niemczech, 37,01% w Polsce), z prasy (23,36% w Niemczech,
19,68% w Polsce), z literatury specjalistycznej (37,96% w Niemczech, 16,53% w Polsce), z programow tele-
wizyjnych (17,52% w Niemczech, 20,47% w Polsce) i z programdw radiowych (5,84% w Niemczech, 4,72%
w Polsce). Pojedynczy respondenci wskazali inne Zrddta: prelekcje, podcasty, blogi inwestoréw lub zaje-
cia na uczelni.

Na pytanie ,Jakich informacji szukasz o kryptowalutach?” respondenci deklarowali, ze gtéwnie po-
szukuja informacji o0 mozliwosci wymiany kryptowalut na tradycyjna walute (51,59% w Polsce, 32,80%
w Niemczech), o platformach handlu kryptowalutami (49,60% w Niemczech, 26,19% w Polsce), opcjach
przechowywania kryptowalut (38,40% w Niemczech, 33,33% w Polsce) i mozliwosciach spekulacji kryp-
towalutami (31,20% w Niemczech, 29,37% w Polsce). Pojedyncze odpowiedzi dotyczyly innych celéw:
technicznej strony kryptowalut, informacji ogdélnych (jakie kryptowaluty istnieja na rynku); kilka osob
stwierdzito, ze nie szukaja zadnych informacji.

Ostatnie pytanie dotyczyto zaufania do walut i wydaje sig, ze tradycyjne waluty emitowane przez
bank centralny nadal s3 najbardziej godna zaufania wspdiczesna forma pienigdza. Respondenci mieli-
by réwniez zaufanie do pieniadza opartego na standardzie ztota (gdyby taki byt), ale tylko nieliczni za-
deklarowali najwyzszy poziom zaufania do zdecentralizowanych kryptowalut niezaleznych od banku
centralnego.

Znacznie wyzsze zaufanie do pieniagdza opartego na standardzie ztota w przypadku responden-
téw niemieckich moze wynikac z ich wigkszego konserwatyzmu w sferze finansowej niz w przypadku
polskich respondentéw. Ten konserwatyzm jest istotnym wyrdznikiem Niemiec w stosunku do innych
krajow, i to nie tylko w Unii Europejskiej (Kowalewski 2020). Jest to efekt wspomnianej juz historycznie
uwarunkowanej pamieci zbiorowej wspdttworzacej kulture finansowa danego kraju.

5. Kryptowaluty w okresie pandemii i wojny

W marcu 2020 r. nastapito niespodziewane wydarzenie o charakterze globalnym - wybuchta pandemia
koronawirusa Sars-Cov-2. Powagi sytuacji dodaje fakt, ze wybuch pandemii poprzedzilty negatywne
tendencje w gospodarce swiatowej — recesja, wzrost dlugu publicznego, prywatnego i korporacyjnego.

Najbardziej widocznym skutkiem pandemii byt lockdown w wigkszosci najbardziej rozwinietych
gospodarek swiata. Spowodowat on gwattowne wyhamowanie proceséw gospodarczych, co wywotato
najwieksza globalng recesje od czaséw II wojny swiatowej — spadek globalnego PKB o 3,2%, m.in. ze
wzgledu na konieczno$¢ zachowania tzw. dystansu spotecznego i przebywanie znacznej czgsci ludno-
$ci w izolacji, w swoich mieszkaniach. Konsekwencja tego byt gleboki kryzys gospodarczy, spoteczny,
a takze humanitarny (World Bank 2020). Tego typu przetomowe wydarzenia o zasi¢gu globalnym nie
mogty pozosta¢ bez wptywu na funkcjonowanie spoteczeristw i rynkéw finansowych, w szczegdlnosci
Swiatowego systemu pienieznego. Rezultatem tego byly duze zmiany w charakterze i liczbie dokony-
wanych transakcji, zwyczajach platniczych (m.in. wzrést wolumen zakupéw w Internecie), jak réwniez
liczbie i wartosci transakeji bezgotéwkowych (NBP 2021). Zwickszyly si¢ takze oczekiwania inflacyjne,
m.in. na skutek spadku poziomu zaufania do globalnego systemu finansowego. Duze zmiany nastgpity
réwniez na niemajacym ani granic, ani ograniczen czasowych swiatowym rynku kryptowalut. Ograni-
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czenia pandemiczne oraz zwigkszenie niepewnosci co do rozwoju sytuacji spoteczno-ekonomicznej spo-
wodowaty — oprécz powszechnego wzrostu udziatu technologii cyfrowych w zyciu codziennym (m.in.
zdalne nauczanie, praca zdalna, zakupy w Internecie oraz ptatnosci bezgotéwkowe) — réwniez zwiek-
szenie zainteresowania niezaleznymi od systemu finansowego walutami cyfrowymi. Nastapit ogrom-
ny wzrost liczby kryptowalut oraz ich kapitalizacji. W kulminacyjnym momencie, w potowie listopada
2021 r., ich wartos¢ osiggneta prawie 2,9 bln USD (Coinmarketcap.com 2022). Od tego momentu szczy-
towej wyceny rozpoczela sie korekta na catym rynku kryptowalut, ktéra nie zostata zahamowana przez
wybuch wojny w Ukrainie. Zdecentralizowane i niezalezne od globalnego systemu finansowego walu-
ty cyfrowe zachowaty sie tu podobnie jak wigkszo$¢ innych (mozna powiedzie¢ klasycznych) aktywdw.
Zanotowano znaczne spadki ich wyceny, co moglo dziwi¢ dotychczasowych entuzjastéw tego typu in-
westycji finansowych - alternatywnych i niezaleznych od tzw. gléwnego nurtu. Najprawdopodobniej
bylo to spowodowane tym, ze ogromny wzrost obaw o przysztos¢ oraz o eskalacje konfliktu wywotat
impuls do wyprzedazy cyfrowych walut oraz ch¢¢ zainwestowania zrealizowanych (przynajmniej cze-
sciowo) zyskdw w fizyczne aktywa, takie jak surowce, metale szlachetne, nieruchomosci, waluty rezer-
wowe czy surowcowe. Okres od momentu wybuchu wojny pod koniec lutego 2022 r. do chwili pisania
tego artykutu (wrzesiert 2022 r.) jest zbyt krétki, by stwierdzié, czy jest to tylko chwilowe zatamanie czy
tez dtugotrwaty trend. Z pewnoscia powinno to stanowi¢ przedmiot dalszych pogtebionych badari mig-
dzynarodowych.

6. Podsumowanie

Podsumowujac rozwazania zawarte w niniejszym artykule, powstalym na podstawie badan prowadzo-
nych w tym samym czasie w Polsce i w Niemczech, mozna stwierdzi¢, ze potwierdzity si¢ obie przed-
stawione we wstepie hipotezy badawcze. Uzyskane wyniki wskazaly, ze prawdziwe jest stwierdzenie,
iz istnieja réznice w postrzeganiu kryptowalut przez osoby pochodzace z réznych krajow oraz réznice
w zaufaniu do nowych technologii i do istniejacego tradycyjnego systemu monetarnego. Prawdziwe
okazato si¢ rowniez stwierdzenie, ze istniejg réznice w uzywaniu kryptowalut do ptatnosci i oszczedza-
nia w poszczeg6lnych krajach. Réznice te moga wynika¢ zaréwno z tzw. pamieci zbiorowej, ktdra jest
efektem historycznych zmian, jak tez z poziomu rozwoju gospodarki i rynku finansowego kraju, obec-
nego poziomu rozwoju gospodarczego oraz otwartosci na nowe technologie.

Celem opracowania byta takze odpowiedZ na pytania, czy kryptowaluty oparte na technologii
blockchain sa wazna alternatywa dla pieniedzy fiducjarnych, czy maja cechy, ktére czynia je nastepcami
pieniadza fiducjarnego, a takze czy istnieja miedzy krajami réznice w postrzeganiu kryptowalut oraz
w postawie wobec nich i tradycyjnego systemu monetarnego. Na ostatnie pytanie uzyskano odpo-
wiedZ. Okazalo sig, ze respondenci z poszczegdlnych krajéow odpowiadali czasami odmiennie, ale tez
w niektdrych aspektach w sposdb zblizony. Pozostate dwa pytania sg nadal otwarte, poniewaz na pod-
stawie otrzymanych odpowiedzi nie mozna jednoznacznie na ten temat wnioskowad. Autorzy zdaja
sobie sprawe, ze ankieta i jej wyniki nie s reprezentatywne i wobec tego nie mozna sformutowac jed-
noznacznych wnioskéw. To tylko prawdopodobne wyjasnienia zdiagnozowanych réznic, ktére nalezy
w dalszym ciagu bada¢, w toku projektowanych badari naukowych.

Przeprowadzone badania maja istotng wartos¢ poznawczg i odnosza si¢ do kryptowalut jako no-
wej formy pienigdza na rynku. Wiedza na temat ich postrzegania oraz sktonnosci do ich akceptacji
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i praktycznego wykorzystania jest bardzo wazna dla decydentdéw, ale takze dla uzytkownikéw. Zrozu-
mienie réznic w postrzeganiu kryptowalut moze by¢ przydatne w procesie ich ewentualnego wdrazania
w miejsce istniejacych walut narodowych. Kwestie te nadal wymagaja dalszych, szeroko zakrojonych
badan w celu znalezienia odpowiedzi na pytania dotyczace percepcji kryptowalut i poziomu ich akcep-
tacji przez obywateli. Opisane badanie to tylko skromny wktad w taka analize.
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Aneks

Wykres 1
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Struktura respondentéw wedtug miejsca zamieszkania
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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Wykres 2
Odpowiedzi na pytanie 2: jak traktujesz tradycyjny pieniadz emitowany przez bank centralny?
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Uwagi:

101 - srodek ptatniczy; 102 — srodek przechowywania wartosci; 103 — srodek spekulacji; 104 — inne (nie zaznaczono odpo-
wiedzi); 105 - $rodek przechowywania wartosci i Srodek spekulacji; 106 — srodek ptatniczy i Srodek przechowywania warto-
$ci; 107 — srodek platniczy, Srodek przechowywania wartosci i srodek spekulacji; 108 — $rodek ptatniczy i srodek spekulacji.
Zrédto: opracowanie whasne,

Wykres 3

Odpowiedzi na pytanie 3: do jakiej tradycyjnej waluty emitowanej przez bank centralny masz najwicksze
zaufanie?
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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Wykres 4
Odpowiedzi na pytanie 6: jakie wyrdzniki sg istotna cecha kryptowalut?
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Wykres 5
Odpowiedzi na pytanie 8: czy zgadzasz si¢ z opinia, ze kryptowaluty sg warte tyle co tradycyjne pienigdze?
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Uwagi:
101 - tak; 102 - nie, sa warte wiecej; 103 — nie, s3 warte mniej; 104 — nie mam zdania.

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Wykres 6
Odpowiedzi na pytanie 17: czy bytbys$ gotowy przechowywac czg¢s$¢ swoich oszczednosci w kryptowalutach?
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Uwagi:
101 - tak; 102 — nie; 103 — nie mam zdania; 104 - zalezy od waluty.

Zrédto: opracowanie wilasne.
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Wykres 7

iemiec

Macierze korelacji odpowiedzi na pytania 1, 5, 20, 21 i 22 dla Polski i
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Macierz korelacji
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Legenda:

Pyt.1 - jaki masz stopieri zaufania do tradycyjnego systemu finansowego opartego na pienigdzu kreowanym przez system

bankowy?

Pyt.5 —jak oceniasz poziom swojej wiedzy o kryptowalutach?
Pyt. 20 — w jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty s bezpieczniejsze od pieniedzy kreowanych

przez system bankowy?

Pyt. 21 — w jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty s3 mniej podatne na inflacje niz pieniadze

kreowane przez system bankowy?

Pyt. 22 — wjakim stopniu zgadzasz si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty lepiej przechowuja wartos¢ (sa lepszym $rodkiem

tezauryzacji) niz pieniadz kreowany przez system bankowy?

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Wykres 8
Analiza wariancji odpowiedzi na pytania 1, 5, 20, 21 i 22 dla Polski

Macierz korelacji
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Legenda:
1.Pyt.1 -Jaki masz stopieri zaufania do tradycyjnego systemu finansowego opartego na pieniagdzu kreowanym przez

system bankowy?

2.Pyt.5 -Jak oceniasz poziom swojej wiedzy o kryptowalutach?

3. Pyt. 20 — W jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty s3 bezpieczniejsze od pienigdzy kreowanych
przez system bankowy?

4. Pyt. 21 — W jakim stopniu zgodzitbys sie ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty sa mniej podatne na inflacje niz pieniadze
kreowane przez system bankowy?

5. Pyt. 22 — W jakim stopniu zgadzasz si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty lepiej przechowuja warto$¢ (sa lepszym $rod-
kiem tezauryzacji) niz pieniadz kreowany przez system bankowy?

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Wykres 9
Analiza wariancji odpowiedzi na pytania 1, 5, 20, 21 i 22 dla Niemiec

Macierz korelacji
Niemcy
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Legenda
1.Pyt.1 —jaki masz stopiei zaufania do tradycyjnego systemu finansowego opartego na pieniadzu kreowanym przez
system bankowy?

2.Pyt.5 —jak oceniasz poziom swojej wiedzy o kryptowalutach?

3. Pyt. 20 — w jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty s3 bezpieczniejsze od pieniedzy kreowanych
przez system bankowy?

4. Pyt. 21 — w jakim stopniu zgodzilbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty sa mniej podatne na inflacj¢ niz pieniadze
kreowane przez system bankowy?

5. Pyt. 22 — w jakim stopniu zgadzasz si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty lepiej przechowuja wartos¢ (sa lepszym $rod-
kiem tezauryzacji) niz pieniadz kreowany przez system bankowy?

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tabela 1
Odpowiedzi na pytanie 10: czy zaakceptowatbys wyptate czgsci swojego wynagrodzenia w kryptowalutach?
(liczba odpowiedzi)

Niemcy Polska

Tak 10 22
Nie 96 87
To zalezy 13 4
Nie wiem 24 15
Jaka cze¢$¢ wynagrodzenia bytaby
akceptowalna:
—mniej niz 30% 15 13
- 31-50% 4 3
— wiecej niz 50% 3 4

Zrédto: opracowanie wlasne.

Tabela 2
Odpowiedzi na pytania 12, 13, 14, 15 (W %)

TAK NIE NIE WIEM

Niemcy Polska Niemcy Polska Niemcy Polska

Czy u'zywales kryptowalut jako srodka 7,00 14,96 93,00 85,04 a
platniczego?

Gdy rozwazasz zakup przedmiotu za
pomoca kryptowalut, czy przeliczasz

: Yt : 57,66 25,78 16,79 30,47 25,55 43,75
jego wartos¢ na tradycyjna walute (np.

PLN, EUR, USD, CNY/RMB, GBP, CHF)?

Czy zdarzylo Ci si¢ zaciggnaé _
zobowiazanie w kryptowalutach? 12,59 472 8741 95,28

Czy zdarzylo Ci si¢ dokonac rozliczenia 493 3.45 95,07 96,55 5

zobowiazan przy uzyciu kryptowalut?

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Tabela 3
Odpowiedzi na pytania 20, 21 i 22 (w %)

Niemcy Polska

W jakim stopniu zgadzasz si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty

s3 bezpieczniejsze niz pieniagdz emitowany przez bank centralny? 4,04 391

W jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowaluty

s3 mniej podatne na inflacje niz tradycyjne pieniadze emitowane 4,69 4,73
przez bank centralny?

W jakim stopniu zgodzitbys si¢ ze stwierdzeniem, ze kryptowalu-

ty przechowuja wartos¢ lepiej niz tradycyjne pieniagdze emitowane 4,26 4,51
przez bank centralny?

Zrédto: opracowanie wlasne.

Tabela 4
Odpowiedzi na pytanie 23: z ktérym z ponizszych stwierdzeni si¢ zgadzasz? (mozesz wybraé wigcej niz jedna
opcje) (W %)

Niemcy Polska

W obiegu powinna by¢ jedna swiatowa powszechnie obowigzujaca
. . S - 35,04 27,56
kryptowaluta, niezalezna od jakiegokolwiek banku centralnego
W obiegu powinna by¢ jedna swiatowa powszechnie obowigzujaca
X 13,14 21,26
kryptowaluta, kontrolowana przez jeden bank centralny
Kazdy kraj powinien mie¢ wtasna kryptowalute, kontrolowana przez
10,95 11,02
wtasny bank centralny
Niezalezne kryptowaluty powinny istnie¢ réwnolegle z klasycznym
. - 29,20 37,01
pieniadzem emitowanym przez bank centralny
Transakcje dokonywane za pomoca kryptowalut powinny by¢
56,93 36,22
kontrolowane
Transakcje dokonywane za pomoca kryptowalut nie powinny by¢
15,33 11,81
kontrolowane
Transakcje dokonywane za pomoca kryptowalut s3 catkowicie 1314 1654
anonimowe ’ ’
Transakcje dokonywane za pomoca kryptowalut nie sa catkowicie
. 27,74 15,75
anonimowe

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Tabela 5
Odpowiedzi na pytanie 26: ktére z walut Twoim zdaniem sa najbardziej godne zaufania? (w %)

Niemcy Polska

Tradycyjne, emitowane przez bank centralny, tzw. papierowe 52,59 71,09
Zdecentralizowane kryptowaluty niezalezne od banku 20,00 12,50
centralnego

Oparte na tzw. zlotym standardzie 35,56 19,53

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Perception of cryptocurrencies by young financial market
participants on the example of Poland and Germany

Abstract

The phenomenon of cryptocurrencies still requires systematic and in-depth scientific research, because
the literature lacks a concentrate and systematic analysis on issue of private, decentralized digital
money (cryptocurrencies) in relation to the future of traditional money, as well as the stability of the
financial system. Moreover, the is lack of research based on the opinions of participants of the financial
system, which includes users — current and potential — as subjects relevant to the future of the financial
system, based on the historically well-known principle of universal acceptance and trust in traditional
monetary system. In particular, comparative and international research has received limited attention.
In response to the identified research gap, this article refers to the results of research on the perception
of cryptocurrencies by young financial market participants. We try to answer to the following research
questions: 1) are there international differences in perceptions and attitudes toward the traditional
monetary system and cryptocurrencies? 2) are cryptocurrencies constructed on the basis of blockchain
a valid alternative to current fiat money? 3) do cryptocurrencies have characteristics that make them
successors to fiat money?

Our work is based on the research material collected during surveys conducted before the outbreak
of the COVID-19 pandemic - in December 2019 and January 2020 — in Germany and Poland. The survey
was conducted among 281 respondents — 143 from Germany and 128 from Poland. They were students
of economics and finance majors of studies. The survey was conducted in the form of an auditorium
questionnaire. The paper questionnaire used in the survey consisted of 26 questions related to virtual
money and 5 questions of socio-demographic characteristics.

In addition, the article used statistical methods — correlation and variance analysis — to characterize
the distributions of responses and the relationships between questions.

Our findings lead to the conclusion that there are significant differences in perception,
the traditional monetary system, and cryptocurrencies due to a variety of factors, which include
the level of development of the economy, the innovation of financial markets, historical warranty and
being their derivative the so-called collective consciousness (mentality).

The obtained research results can be a starting point for further in-depth analysis of the studied
phenomenon at the international level, not only in the sphere of economics and finance, but also
behavioral finance, sociology and psychology.

Keywords: cryptocurrencies, attitudes to money, financial market, international comparisons






