Wprowadzenie

Niniejsza monografia jest autorskim spojrzeniem na problematyke finansow
cyfrowych. Przedstawione w niej rozwazania obejmujg zarowno fundamenty
teoretyczne, aspekty technologiczne, zmiany instytucjonalne, jak i wyzwania
regulacyjne zwigzane z rozwojem finansow cyfrowych oraz sektora FinTech!.
Struktura publikacji zostata zaprojektowana z mysla o odbiorcach akademickich,
praktykach sektora finansowego, a takze studentach kierunkéw ekonomiczno-
-finansowych i zarzadzania.

Finanse cyfrowe odgrywaja wazng rolg we wspotczesnej gospodarce, przy-
czyniajac si¢ do glebokiej transformacji sektora finansowego oraz sposobu
funkcjonowania przedsigbiorstw, instytucji publicznych i konsumentow. Dzieki
wykorzystaniu nowoczesnych technologii — takich jak sztuczna inteligencja, ana-
liza big (rich) data, blockchain czy chmura obliczeniowa — ustugi finansowe
staja si¢ lepsze i bardziej dopasowane do potrzeb uzytkownika. Finanse cyfrowe
wspieraja rozwo6j innowacyjnych modeli biznesowych, zwigkszaja konkurencje
rynkowag i sprzyjaja inkluzji finansowej, szczeg6lnie w regionach mniej rozwi-
nigtych. Jednocze$nie ich rozwoj wplywa na zmiang roli instytucji finansowych,
stawiajac przed regulatorami nowe wyzwania w zakresie nadzoru i stabilnosci
systemu finansowego. W efekcie finanse cyfrowe staja si¢ jednym z kluczowych
filar6w nowoczesnej gospodarki cyfrowej, warunkujac jej innowacyjnosc i zdol-
no$¢ do adaptacji.

W tytule publikacji uzyto stowa ,tesserakt” po to, by zilustrowac ztozonos¢
finanséw cyfrowych. W geometrii tesserakt jest czterowymiarowym odpowied-
nikiem sze$cianu, czyli hiperkostka. Ta figura przestrzenna moze stuzy¢ prezen-
tacji zjawisk, ktore maja wigcej niz trzy wymiary. Finanse cyfrowe nalezg do

1'W niniejszej publikacji przyjeto konwencjg, zgodnie z ktora zapis ,,FinTech” odnosi si¢
do dziedziny dziatalno$ci gospodarczej tgczacej finanse i nowe technologie (ujecie przedmio-
towe zjawiska), natomiast zapis ,,fintech” oznacza podmiot gospodarczy dziatajacy w tym
obszarze (analogicznie: PayTech/paytech, LendTech/lendtech itd.).
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tej kategorii zjawisk. Wedtug autorskiej koncepcji przedstawionej w niniejsze;j
monografii wymiarami hiperszescianu sa:

» funkcje finanséw cyfrowych,

» dostawcy finansow cyfrowych,

» technologie finansow cyfrowych,

» regulacje i infrastruktura finanséw cyfrowych.

Struktura rozdzialow jest zgodna z koncepcja tesseraktu, ktorego rola ope-
racyjna w tej publikacji przejawia si¢ w funkcji porzadkujacej logike dyskursu.
Rozdziat drugi poswigcony jest technologiom finansow cyfrowych, rozdziat
trzeci — ich funkcjom, natomiast rozdziat czwarty — dostawcom, regulacjom oraz
infrastrukturze techniczno-instytucjonalnej finanséw cyfrowych. Naturalnie nie
sposob bytoby wyizolowa¢ i oddzieli¢ tych watkow od siebie, dlatego, mimo
przyjetego podziatu, przeplatajg si¢ tez one w poszczegolnych czesciach ksiazki.

Rozdzial pierwszy obejmuje fundamenty finanséw cyfrowych, wprowadza-
jac podstawowe pojecia oraz przedstawiajac segmentacje i rozwoj branzy Fin-
Tech. Ponadto rozdziat ten opisuje system finansowy w erze cyfrowej. Pod-
stawowe funkcje oraz elementy systemu finansowego pozostaja niezmienne,
jednak technologie cyfrowe odciskaja (zazwyczaj pozytywne) pigtno na kaz-
dym z nich. Wzrasta bowiem bogactwo form i stopien ztozonosci rynkéw finan-
sowych, instrumentdéw i posrednikow finansowych. Rozdzial pierwszy opisuje
in extenso t¢, przywolang wyzej, autorskg koncepcje tesseraktu finansow cyfro-
wych. Te czes¢ wienczy dtuga lista zmian systemu finansowego i1 gospodarki,
ktore maja swe zrodla w cyfryzacji. Zmiany te sa nastgpnie omawiane w kolej-
nych trzech rozdziatach.

Rozdziatl drugi koncentruje si¢ na technologiach finansow cyfrowych. Zostaty
w nim scharakteryzowane wszystkie gtéwne technologie finanséw cyfrowych
w podziale na technologie przetomowe (sztuczna inteligencja, API), infrastruk-
turalne (chmura obliczeniowa, IoT, 5G, NFC, BLE, DLT i blockchain), tech-
nologie automatyzujace (RPA, low-code 1 no-code) oraz technologie wspiera-
jace (biometria, kryptografia, VR, AR). Rozdziat drugi otwiera opis ekosystemu
plug-and-play opartego na technologii API. Bez tej technologii nie bytloby moz-
liwe §wiadczenie ustug otwartej bankowosci, otwartych finansow i otwartych
danych. Zintegrowany ekosystem plug-and-play obejmuje takze zanurzone
finanse (embedded finance), cyfrowe portfele (digital wallets) 1 superaplikacje
(SuperApps). Rozdziat opisuje ponadto zdecentralizowane finanse (DeFi, decen-
tralised finance). Na przyktadzie DeFi i ekosystemu API wida¢, jak technologia
przenika si¢ z funkcjami (obszarami) finanséw cyfrowych.

Rozdziat trzeci poswiecony jest w catosci funkcjom finanséw cyfrowych.
Sktada si¢ na niego sze$¢ podrozdziatow, ktore kompleksowo omawiajg cyfrowe
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finansowanie, cyfrowe inwestowanie i doradztwo, cyfrowe pozyczanie, cyfrowe
ptatnosci, cyfrowe ubezpieczenia i cyfrowa tozsamos$¢é. Gama tematéw porusza-
nych w ramach kazdej z funkcji finanséw cyfrowych jest bardzo szeroka; obejmuje
m.in. crowdfunding, tokeny, zielone finanse, fundusze ETF, ustugi BNPL, stable-
coiny, CBDC, platnosci natychmiastowe, InsurTech czy europejski portfel tozsa-
mosci cyfrowej (EUDIW). Istotnym elementem kazdego z omawianych obszarow
sg regulacje. Z uwagi na przyjeta perspektywe europejskg gtéwny nacisk potozono
na regulacje unijne. W rozdziale czwartym zostaty one przedstawione w sposob
bardziej zbiorczy, aby ukaza¢ ich szerszy kontekst i strategiczne znaczenie.

Rozdziat czwarty poglebia analize regulacyjng zaréwno w ujeciu geograficz-
nym — poprzez pordéwnanie europejskiego rozporzadzenia MiCA z amerykan-
skim GENIUS Act (w obszarze kryptoaktywow, w szczegolnosci stablecoindw)
— jak 1 tematycznym, obejmujacym obowigzki regulacyjne dostawcow ustug
finansowych (RegTech), technologie nadzorcze (SupTech), piaskownice regula-
cyjna (sandbox), ochrong konsumenta oraz przeciwdziatanie praniu pieniedzy
(Anti-Money Laundering, AML). Rozdzial ten rozszerza oglad problematyki
na organizacj¢ sektora finanséw cyfrowych w nurcie ekonomii 10 (industrial
organisation), odzwierciedlajac instytucjonalny aspekt infrastruktury finansow
cyfrowych. Omawiany jest tu m.in. nexus konkurencji i wspotpracy bankdw, fin-
techow i bigtechow, tworzenie platform cyfrowych przez podmioty niefinansowe
i odpowiedz bankéw na to zagrozenie konkurencyjne. Przedstawiona zostaje
réwniez ewolucja bankowosci cyfrowej i nowa kategoria podmiotéw — neobanki.
Cze$¢ analiz przeprowadzana jest na kanwie teorii rynkéw dwustronnych i efek-
tow sieci. Ponadto istotnym elementem tego rozdziatu w sznycie zarzadczym jest
prezentacja zagadnien zwigzanych z rozwojem start-upow, budowa modelu biz-
nesowego 1 pozyskiwaniem finansowania, m.in. poprzez skuteczny pitch, two-
rzenie slide-decku 1 teasera inwestycyjnego.

W rozdziatach trzecim i czwartym znajduje si¢ tez cze$¢ analityczna z obli-
czeniami finansowymi. W rozdziale trzecim przedstawiono wskazniki efektyw-
nos$ci inwestycji — Sharpe’a, Treynora i Jensena — zastosowane do analizy inwe-
stycji w bitcoina, benchmarkowanej wzgledem indeksu Nasdaq oraz rentownosci
amerykanskich obligacji skarbowych (za okres 2020-2024). Z kolei w rozdziale
czwartym zaprezentowano kalkulacje wewnetrznej stopy zwrotu (IRR), wyko-
rzystane do oceny rentownos$ci inwestycji w start-up fintechowy oraz efektyw-
nosci kosztowej przedsiewziecia.

Monografia nie pretenduje do miana pozycji, ktora wyczerpujaco traktuje
o finansach cyfrowych. Oprocz kwestii zasadniczych wskazano w niej na bar-
dziej zaawansowane zagadnienia badawcze i praktyczne. Rozwinigcia poszcze-
g6lnych watkdéw warto szuka¢ w innych publikacjach autora i specjalistow w tej
dziedzinie.
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Niemniej zakres zagadnien poruszanych w ksiazce jest szeroki. Zawiera ona
wiele informacji istotnych zarowno z poznawczego, jak i praktycznego punktu
widzenia. Wykorzystano w niej liczne zrodla naukowe (ksigzki i artykuly)
i branzowe (raporty, analizy, artykuty, newslettery). Cze$¢ obiektéw graficznych
pochodzi z bazy danych Statista na podstawie petnej licencji Uniwersytetu War-
szawskiego (Campus License International, wersja professional). Z, tego wzgledu
prezentowane sg one w wersji oryginalnej, tj. w jezyku angielskim.

Niniejsza publikacja analizuje finanse cyfrowe w ujeciu globalnych zmian
i trendow. Dlatego przy opisie poszczegdlnych zagadnien zawiera przyklady
z calego $wiata — z wielu kontynentow, regionéw 1 krajow. Natomiast w naj-
wickszym stopniu koncentruje si¢ na Europie, zwlaszcza w konteks$cie regulacji
prawnych, traktujac Uni¢ Europejska jako punkt odniesienia.

Monografia taczy perspektywe teoretyczng i praktyczng, czerpigc z roz-
nych metod badawczych. Oparta jest na analizie literatury naukowej i regula-
cji, wzbogaconej o studia przypadkoéw, poréwnania oraz obliczenia wskaznikow
finansowych. Tre$ci zawarte w monografii odzwierciedlajg stan na wrzesien
2025 roku.





