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Bitcoin

Pojawienie sie pienigdza kilka tysiecy lat temu, jako
posrednika wymiany towarowej, byto kluczowym czynnikiem
determinujgcym szybkosc¢ i kierunek tworzenia sie spote-
czenstw ludzkich oraz rozwoju cywilizacji. Jego historia
obejmuje pierwsze formy wymiany barterowej, gdzie role
pienigdza moze petni¢ w zasadzie dowolny towar, poprzez
bardziej uniwersalne $rodki ptatnicze, gtéwnie metale szla-
chetne, nastepnie pienigdz papierowy — stanowigcy dokument
potwierdzajgcy prawa wtasnosci do kruszcu, do obecnego
systemu walut fiducjarnych, istniejgcych w cyfrowych reje-
strach bankoéw i opierajgcych sie jedynie na zaufaniu do
instytucji je emitujgcych. W erze informacji w sposéb na-
turalny nadszedt wiec czas na kolejng odstone wirtualizacji
pienigdza, czyli na kryptowaluty.

Bitcoin (BTC) zostat zaproponowany przez osobe lub
grupe 0s6b pod pseudonimem Satoshi Nakamoto w 2008 roku.
Jest to system sieci rownoprawnych uzytkownikéw (peer-
-to-peer), przechowujgcy informacje o przeprowadzonych
transakcjach. Mozna to sobie wyobrazi¢ jako rozproszony
publiczny rejestr ksiegowy w formie tancucha blokéw (block-
chain), zawierajacy catg historie transakcji, a jego kopie
ma kazdy zainteresowany uzytkownik sieci. Pozwala to bez
posrednictwa centralnego serwera (np. banku) na ustalenie,
kto ile bitcoindw posiada w danym momencie. Dopuszczalna
przez protokot maksymalna liczba bitcoindw nie moze prze-
kracza¢ 21 min, a kazdy dzieli sie na 100 min satoshi.

Przeprowadzenie transakcji bitcoinem polega na
przesytaniu do sieci zaszyfrowanej informacji o transferze
okreslonej liczby bitcoindw pomiedzy adresami. Informacje
moze odczyta¢ kazdy za pomocg klucza publicznego, ale
formutowa¢ je moze tylko posiadacz klucza prywatnego
danego adresu. Za weryfikacje transakcji w sieci Bitcoin
(pisana duzg literg oznacza caty system) odpowiadajg inni
uzytkownicy tej sieci — wtedy zwani gornikami — pode;j-
mujacy sie potwierdzania transakcji przez skuteczne wia-
czenie bloku tych transakcji do tancucha blokéw. Polega
to na zebraniu krgzacych po sieci Bitcoin transakcji (mak-
symalna pojemnos¢ bloku to 1 MB), a nastepnie kompre-
sji informacji w nich zawartych za pomocg funkcji skrétu
(haszujacej). Wynik kompresji danego bloku transakcji, aby
mogt by¢ wigczony do tancucha, musi mie¢ szczegdlng po-
staé — posiadaé okreslong liczbe zer na poczagtku. Ustala
to algorytm Bitcoina, dopasowujgcy trudnosc¢ tak, ze nowy
blok jest dotgczany co kilka minut. Okreslony wynik mozna
uzyskac tylko metodg préb i btedéw poprzez dodanie liczby
zwanej ,nonce” do transakcji w bloku. Praca goérnika polega
wiasnie na szukaniu ,nonce” i jest nazwana kopaniem (mi-
ning), przez analogie do wydobywania ztota. Za wykonang
prace otrzymuje sie przydzielong przez protokoét Bitcoina
nagrode w postaci nowych — niejako wydobytych — bitco-
inobw. Nagroda jest zmniejszana o potowe co 210 tys. blokéw
i w ten sposéb maleje wraz ze zblizaniem sie do maksymal-
nej liczby 21 min BTC. Obecnie nagroda wynosi 6,25 BTC.
Nagroda zostaje uznana po stu nastepujgcych po tym bloku
dotgczeniach blokéw kolejnych, co jest traktowane jako

ostateczne jej potwierdzenie. W przypadku roéwnolegtego
zaistnienia dwoch blokéw w tym samym czasie dochodzi
chwilowo do rozdwojenia tancucha. Dziata wtedy zasada
najdtuzszego tancucha. Obowigzujagcy staje sie ten blok,
do ktérego przytgczono wiecej kolejnych. W ten sposdéb do-
chodzi do konsensusu pomiedzy uzytkownikami sieci. Ten
mechanizm nazywany jest dowodem pracy (proof of work).
Goérnikiem moze zosta¢ kazdy, jednak przy wzroscie ak-
tywnosci uzytkownikéw sieci potrzebne sg do tego coraz
wieksze zasoby obliczeniowe, a wiec i energetyczne. Dla
zachety przewidziane sg optaty od nadawcy zlecenia za
jego przetworzenie.

Bitcoin od swoich narodzin — wykopania pierwszego
bloku w 2009 roku — przezyt spektakularny rozwoj. W pierw-
szej nieoficjalnej transakcji, zawartej na forum internetowym
w maju 2010, za dwie pizze warte wtedy okoto 30 USD
zaptacono 10 000 BTC. W lipcu 2010 zostata uruchomiona
pierwsza gietlda umozliwiajgca zorganizowang wymiane
BTC na USD — platforma Mt.Gox, a w grudniu 2017 roku za 1
BTC na gietdach kryptowalut ptacono juz blisko 20 tys. USD.
Co naturalne i w zasadzie typowe dla wszystkich rynkéw, po
tak gwattownych wzrostach notowan przyszio zatamanie.
Zdarzyto sie w grudniu 2018, ze 1 BTC kupiono juz tylko za
3 tys. USD. W roku 2020 zaczeta sie jednak kolejna hossa.
Obecnie (luty 2021) wycena BTC przekracza 50 tys. USD,
a kapitalizacja wszystkich bitcoinéw zbliza sie do 1 bin USD.
Dzienny ich obrét na gietdach jest rzedu kilkunastu miliardéw
USD. Zaczynajg sie nim takze interesowac¢ duzi gracze, jak
PayPal, ktéry w pazdzierniku 2020 udostepnit uzytkownikom
mozliwo$é przechowywania BTC oraz jego konwersje na
tradycyjne waluty. Takze Tesla Elona Muska ogtosita, ze
w styczniu 2021 zainwestowata w BTC réwnowartosé¢ 1,5
mild USD. Powszechne uzycie BTC jako $rodka ptatniczego
jest trudne, bo sie¢ Bitcoin moze potwierdzi¢ maksymalnie
kilka transakcji na sekunde. Istniejg jednak miejsca, gdzie
mozna zaptaci¢ bezposrednio za pomocg BTC, np. w sklepie
internetowym konsoli Xbox Microsoftu. Réwniez w duzych
polskich miastach w galeriach handlowych mozna natknac¢
sie na tzw. bitomaty, pozwalajgce zamieni¢ BTC ze swojego
adresu na wyptacone ztotéwki.

Fenomen Bitcoina jest takze niezwykle wazny z per-
spektywy poznania naukowych aspektéw funkcjonowania
rynkéw. Po raz pierwszy w historii doswiadczamy tu mozli-
wosci w petniilosciowej analizy dynamiki rynku finansowego
od jego powstania do, w zasadzie, petnej juz dojrzatosci.
Po okresie poczgtkowej kilkuletniej ‘niezdarnosci’ cha-
rakterystyki statystyczne jego wyceny, typu rozktady stop
zwrotu czy réznorakie korelacje czasowe, w ciggu ostat-
nich 5 lat stajg sie praktycznie nieodréznialne od tych dla
starych uznanych swiatowych rynkéw, takich jak rynki akc;ji,
towarow, obligacji czy tradycyjnej wymiany walut. lloSciowe
analizy prowadzace do takich wnioskéw zostaty przez nas
przeprowadzone i w obszernej postaci zostaty wtasnie opu-
blikowane w Physics Reports 901 (2021) 1-82
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