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Gielda Zondacrypto pozyczyta komus 75 min EUR ze srodkéw klientow -
wskazuje sprawozdanie finansowe spétki za 2024 rok. Jak ustaliliSmy,
akceptujac obowigzujgcy wtedy regulamin, klienci pozwalali gietdzie

korzystaé dowolnie z ich pieniedzy i kryptowalut. W raportach ztozonych przez
Zondycrypto w Estonii znajdujemy tez zastrzezenia audytoréw, model
biznesowy oparty na wtasnym tokenie i rosnace straty.

Niepokojace dane w sprawozdaniach Zondacrypto. Gietda korzystata ze $rodkéw klientéw?
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Wielu klientéw Zondacrypto oczekuje na realizacje zlecen wyptaty Srodkéw. Problemy przybraty na
sile pod koniec marca. W tym artykule analizujemy sprawozdania finansowe spotki-matki gietdy
kryptowalut - zarejestrowanej w Estonii firmy BB Trade Estonia OU.
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Trzeba mie¢ na uwadze, Ze informacje przedstawione w tym artykule dotyczg do$¢ odlegtej historii -
ostatnie sprawozdanie spdtki obejmuje 2024 rok i zostato podpisane przez jej prezesa Przemystawa
Krala 29 lipca 2025 roku.

Obraz, ktory wytania sie z tego i wczesniejszych raportéw prowadzi jednak do powaznych pytan
dotyczacych dziatalnosci i rentownosci wywodzacej sie z Polski platformy, ktéra startowata w 2014
roku jako BitBay.

Klienci Zondacrypto zgadzali sie, by gielda korzystata z ich sSrodkow?

BB Estonia Trade OU - estoriska spétka matka gietdy Zondacrypto napisata w sprawozdaniu
finansowym za 2024 rok: "$rodki klientéw zostaly dalej zainwestowane zaréwno krétko-, jak i
diugoterminowo”. Jak napisata, tak zrobita. W 2024 roku gielda korzystata z 82 min EUR
bedacych wlasnoscia jej klientéw. Jako pierwszy zwrdcit na to uwage partner Kancelarii Prawnej
Skarbiec Robert Nogacki.

Korzystanie ze $rodkéw klientdw jest niezgodny z regulaminem Zondacrypto obowigzujgcym od 1
stycznia 2026 roku. Gietda udostepnia na stronie tez dwa poprzednie regulaminy (z 19.07.2025 i
3.10.2025). Nie ma w nich juz formutki "zondacrypto nie wykorzystuje srodkéw Klientéw, zaréwno w
walutach FIAT, jak i Kryptowalutach, na wiasny rachunek."

WeybackMachine pozwala siggnac¢ giebiej w przesztosé. W regulaminach obowigzujgcych od co
najmniej 17 maja 2023 roku do minimum 30 grudnia 2024 roku (maksymalnie do 19.07.2025)
znajdujemy zapis:

“Akceptujac niniejszy Regulamin, Klient wyraza zgode na wykorzystanie przez zondacrypto we
wiasnym imieniu srodkéw przekazanych na rachunek Klienta wyrazonych w Walutach FIAT lub
Kryptowalutach oraz Kryptowalutach nabytych przez Klienta w trakcie transakcji dokonywanych na
Gieldzie, oraz wszelkich aktywach cyfrowych, bez obowigzku wyptaty Klientowi jakichkolwiek
odsetek za czas, w ktérym zondacrypto korzystata z tych srodkéw.”

Uzytkownicy gietdy sami zgadzali si¢ zatem, by Zondacrypto obracata ich pienigdzmi wedtug
wlasnego widzimisie. Skala wykorzystywania srodkéw klientdw rosta z roku na rok:

Rok sprawozdawczy Kwota wykorzystanych srodkéw klientéw (EUR) Zrédto danych
2022 26220 117 (*1 835 679) nota 2 (raport 2022)
2023 19034 508 nota 12 (raport 2023)

2024 82745 189 nota 12 (raport 2024)

* w raporcie za 2023 r. spotka zrewidowata dane poréwnawcze za rok 2022, podajgc w tej pozycji kwote
zaledwie 1 835 679 EUR zamiast pierwotnie raportowanych 26,2 min EUR.

Niezabezpieczone pozyczki od Zondacrypto z pieniedzy uzytkownikow

Najwiekszg pozycjg na liscie zobowigzan Zondycrypto w 2024 roku byta "pozyczka nr 7" opiewajgca
na 75 016 307 EUR, udzielona w kryptowalutach na zmiennym oprocentowaniu, z terminem
zapadalnosci w 2025 roku. Spdtka nie wskazata dla niej zadnego konkretnego zabezpieczenia,


https://ariregister.rik.ee/eng/company/14814864/BB-Trade-Estonia-O%C3%9C?search_id=c8ee8c0&pos=1&
https://kancelaria-skarbiec.pl/zonda-pozyczki/
https://kancelaria-skarbiec.pl/zonda-pozyczki/
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chociaz w przypadku znacznie mniejszych kwot zdarzato jej sie ustanawiac¢ hipoteki czy zastawy w

Ethereum.

Analiza zdarzen po dacie bilansu dostarcza dalszych watpliwosci. W nocie nr 25 do raportu za 2024
rok wskazano, ze do 28 lipca 2025 roku z tytutu pozyczek nr 6 i 7 zwrécono facznie 58 264 000
EUR.

taczna warto$c¢ tych dwdch pozyczek na koniec 2024 roku wynosita blisko 89,5 min EUR (14,4 min
pozyczki nr 6 oraz 75 min pozyczki nr 7). Oznacza to, ze w lipcu 2025 roku ponad 31 min euro w
aktywach wcigz nie wrécito do spotki.

Nie wiemy, czy luka zostata zasypana. Wiecej informacji na ten temat moze dostarczy¢ raport za
2025 rok. Wedtug estoriskiego prawa BB Estonia Trade OU powinna zlozy¢ go do 30.06.2026.

Réwnia pochyta: przychody, zyski i koszty operacyjne

Analiza sprawozdan z lat 2021-2024 pokazuje wyczerpywanie si¢ podstawowego modelu
biznesowego gieldy i eksplozje kosztéw. W okresie hossy w 2021 roku spoétka wygenerowata
rekordowe przychody ze sprzedazy (prowizje z gietdy) w wysokosci 23,8 min EUR, co
przetozyto sie na niemal 17,2 min EUR zysku netto.

Bessa na rynku kryptowalut zweryfikowata te wyniki. W 2022 roku przychody z prowizji spadty do
6,2 min EUR, a zysk netto stopniat do 1,14 min EUR.

Trend spadkowy kontynuowano w 2023 roku, gdy przychody z dziatalnosci podstawowej
wyniosty jedynie 4,67 min EUR, a zysk netto ledwo przekroczyt 1 min EUR.

W sprawozdaniu za 2024 rok mimo trwajgcej na $wiecie hossy, standardowe przychody (prowizje)
drgnety tylko nieznacznie, wynoszgc ok. 6 min EUR. Koszty operacyjne eksplodowaty - wydatki na
towary i ustugi IT podwoity si¢ do poziomu -8,72 min EUR, a "r6zne koszty operacyjne" wystrzelity z
1,3 min EUR w 2023 r. do -10,8 min EUR w 2024 roku.

Oznacza to, ze z samej podstawowej dziatalnosci gietda wygenerowata w 2024 roku strate
powyzej 13,3 min EUR.

Tajemnicze zaliczki i agresywna ksiegowos¢

Roéwnoczesnie w 2024 roku wzrosty gwattownie przeptywy z Zondycrypto do podmiotéw
powigzanych kapitatowo. Nota nr 3 raportu za 2024 rok wykazuje, ze "inne naleznosci” w kwocie 30
451 398 EUR to w catosci zaliczki (ettemaksed) przekazane podmiotom powigzanym. Rok wczesniej
kwota ta wynosita 8,3 min EUR.

Spotka nie wyjasnia przeznaczenia tych srodkéw, wskazujgc szwajcarskg Divisio Holding A.G. jako
gtéwng jednostke dominujaca.

Roéwnolegle bilans peczniat za sprawa polityki ksiegowania kosztow. W sprawozdaniu za 2024 rok
wycena wartosci niematerialnych (estoin. muud immateriaalsed pohivarad) - gtéwnie
platformy IT gieldy - urosta do 35 488 635 EUR. Tylko w tym jednym okresie sprawozdawczym do
wartosci platformy dodano niemal 3,9 min EUR wydatkéw na ustugi informatyczne. Mimo takich
naktadow spoétka deklaruje teraz problemy techniczne z wyptatami.
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Zondacrypto na biezgco dopisywata do wyceny swojego oprogramowania miliony euro, traktujac
jako majatek réwniez koszty pracownicze - tylko w 2024 roku dodano w ten sposob do bilansu 988
408 EUR. W sytuaciji upadio$ci realna wartos¢ aktywoéw niematerialnych gietdy moze okaza¢ sie
wiec nizsza niz wykazywana w raportach.

Token ZND ratuje bilans. Zarzad dostaje podwyzki

W 2024 roku ilo$¢ gotéwki na kontach Zondycrypto zmniejszyta si¢ z 13,49 min EUR na
koniec 2023 roku do 9,72 min EUR. Jej spdtka-matka poniosta 13,3 min EUR strat na
dziatalnosci podstawowej. Mimo to BB Estonia Trade OU wykazato w sprawozdaniu za 2024 rok 8
443 567 EUR zysku netto (8,4 min EUR).

Model finansowy gietdy stat sie zaktadnikiem jej wiasnego tokena - ZND. Przychody powigzane z tym
aktywem (wycena, sprzedaz, roszczenia) wyniosty ok. 19,5 min EUR, co stanowito az 73%
catkowitych przychodéw operacyjnych gietdy.

Pozostale przychody operacyjne Zondacrypto w sprawozdaniu
finansowym za 2024 rok

roszczenie z tytutu tokenéw ZND (ZND tokeni ndue): 13 696 115 EUR

¢ zysk ze zmiany wartosci tokena ZND (Kasum ZND tokeni vaartuse
muutusest): 4 018 309 EUR

* sprzedaz tokenow ZND (ZND tokeni mitk): 1 308 206 EUR
sprzedaz publiczna tokenéw ZND (ZND tokeni avalik milk): 522 386 EUR

tacznie: 19 545 016 EUR

Spdtka regulowata tokenem ZND réwniez realne koszty. Jak wynika z noty obja$niajgcej do
ostatniego raportu (szczegdtowe rozbicie "réznych kosztéw operacyjnych”), za kampanie reklamowe
zaptacono tokenami o réwnowartosci 2 363 205 EUR

Mimo wszystkich wymienianych watpliwosci, wynagrodzenia zarzadu regularnie szty w gére:

Rok taczne wynagrodzenie i Swiadczenia dla zarzadu (EUR) Zrédio danych

2022 41825 nota 25 (raport 2022)
2023 181 671 nota 24 (raport 2023)
nota 24 (raport 2024)

2024 824 847

Jak widzimy w ciggu zaledwie dwoch lat koszt utrzymania kierownictwa Zondacrypto wzrost
dwudziestokrotnie. Sktad zarzadu gietdy na przestrzeni ostatnich lat przedstawiat sie nastgpujaco:
L]

Przemystaw Kral - petni funkcje cztonka zarzadu (w tym prezesa/CEO) od listopada 2021 roku.
« Dawid Sendecki - peti funkcje cztonka zarzadu od czerwca 2021 roku.
« Guido Bihler - nalezat do zarzadu od grudnia 2023 roku do marca 2025 roku.

Rada Nadzorcza BB Estonia Trade OU (Néukogu) sktadata sie z 3 cztonkéw: Guido Biihlera,
Georgiego Dzaniasviliego oraz Giorgio Chielliniego (od 17.03.2025 do 10.09.2025) - legendarnego
pitkarza Juwentusu, ktéry petnit tez funkcje ambasadora Zondycrypto.

Tegev- ja kdrgemale juhtkonnale arvestatud tasud ja muud
olulised soodustused

Pozycja

wynagrodzenie

zarzadu
(Muud
hiived

2024 2023
Arvestatud tasu 815129 168 986
Muud hiived 9718 12 685
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W kontekscie wynagrodzen interesujgcym punktem sprawozdania za 2024 rok jest tez sekcja
"zobowigzania warunkowe" (tingimuslikud kohustised), gdzie spétka wykazuje potencjalne
dywidendy w wysokosci az 26 821 167 EUR na koniec 2024 roku.

Trzy lata zastrzezen audytorow

Zanim w 2024 roku biegly rewident Sergei TSistjakov wydat czystg opinie, sprawozdania przez trzy
I.ata byty kwestionowane przez audytoréw z powodu ograniczen w dostepie do danych.

2021 rok - audytor (Crowe DNW OU) odméwit wydania opinii. Nie byt w stanie zweryfikowa¢
bitcoinéw (BTC) o wartosci 145,7 min EUR, poniewaz zarzad zablokowat dostep do portfela,

¢« powolujac sie na bezpieczenstwo. Nie potwierdzono tez wiasnosci sald LUNA i Litecoin.
2022 rok - opinia z zastrzezeniem - biegly Sergei TSistjakov ze sp6tki Assertum Audit OU (ktéry
przejat audyt po firmie Crowe), nie mogt potwierdzi¢ kontroli nad kryptowalutami o

«  wartosci 155,2 min EUR znajdujgcymi sie u zewnetrznych dostawcow.
2023 rok - ponowne zastrzezenie dotyczace braku dowoddw na rzeczywistg kontrole nad 172
min EUR w kryptowalutach. Zarzad oferowat jedynie "notarialne potwierdzenie" zamiast wgladu
w systemy. Audyt przeprowadzat Sergei TSistjakova

W raporcie za 2024 rok wszystkie te zastrzezenia zniknely. Audytor (ponownie Sergei
TSistjakov) napisat bez podania konkretéw, ze uzyskat "wystarczajgce i odpowiednie dowody" na
istnienie rezerw kryptowalut, ktérych warto$¢ siegata wéwczas 594 min EUR. Nie miat zastrzezen do
przyznanego przez spotke faktu, ze srodki klientéw sg "dalej inwestowane krétko- i dlugoterminowo”
oraz do niezabezpieczonej pozyczki na 75 min EUR.

Wyscig z czasem: licencja MiCA Zondacrypto pod znakiem zapytania

Zondacrypto przez lata podkreslata swojg zgodno$¢ z przepisami i regulacjami, chwalgc sig licznymi
licencjami. Gietda nie posiada jednak licencji CASP, ktéra umozliwiataby jej prowadzenie dziatalnosci
w rezimie rozporzadzenia MiCA.

Obecnie spdtka znajduje sie zatem w krytycznym punkcie. Dotychczasowa estonska licencja VASP
(FVT000209) wygasa 1 lipca 2026 roku. Aby kontynuowac legalng dziatalno$¢ w Unii Europejskiej,
Zondacrypto musi uzyska¢ nowa autoryzacje zgodng z rozporzadzeniem MiCA.

Estonski nadzor finansowy (Finantsinspektsioon) nie odpowiedziat na nasze pytania dotyczace tego,
czy spotka jest bliska uzyskania takiej licencji, zaznaczajac jedynie, ze nie udzielit dotad ani jednej
autoryzadiji.

lle Srodkow znajdowalo sie na gietdzie?

Jak wczesniej, dysponujemy wytgcznie danymi na koniec 2024 roku. Wtedy taczna suma aktywow
klientéw Zondycrypto przechowywanych na platformie przekraczata 3 mid ztotych.

Zgodnie ze sprawozdaniem finansowym (nota 12), pozycja "aktywa/zobowigzania klientéw" na dzien
31 grudnia 2024 roku wynosita ona doktadnie 722 356 044 EUR. Na te gigantyczng kwote sktadaty
fi‘? trzy gtéwne pule srodkow:

74 195 735 EUR - $rodki klientéw w walutach tradycyjnych (fiat), powigzane z wirtualnymi
saldami na platformie, w tym depozyty oczekujgce na zatwierdzenie, odrzucenie oraz wyptate,
« 565415120 EUR - bezposrednie zobowigzania gietdy wobec klientéw z tytutu
«  przetrzymywanych na platformie kryptowalut,
82 745 189 EUR - zobowigzania z tytutu wykorzystania $rodkow klientow (zainwestowanych
dalej przez gietde we wiasnych celach), co obejmowato zaréwno waluty fiat, jak i kryptowaluty.

Zderzenie tych wszystkich danych tworzy obraz, ktéry budzi duzy niepokéj. Jednoczesnie
Zondacrypto deklaruje, ze wyptaca $rodki na biezaco, a opdznienia majg podtoze techniczne.

fot.

*& zondacrypto Polska € @zondacryptopl - 15 g. [ -
=" Chcemy, zebyscie wiedzieli, ze caly czas dzialamy i procesujemy Wasze
wyplaty. Cho¢ obecnie mierzymy sie z ograniczeniami systemowymi,
dotrzymanie zobowiagzan wobec Was - naszych Uzytkownikéw i Partneréw
- jest dla nas absolutnym priorytetem.

Robimy co w naszej mocy, by usprawnic proces. Wyptaty FIAT przebiegaja
sukcesywnie i stabilnie, utrzymujac poziom z ubieglego tygodnia.

Nasz zespdt pracuje z petnym zaangazowaniem aby przywrécic sprawnosc
systemu.

Q 179 T3 11 Q 176 il 42 tys. =] -
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Najwazniejsze pytanie w tym momencie brzmi: ile Zondacrypto posiada kryptowalut i jakie s jej
zobowigzania wobec klientéw. Gietda to tej pory nie przedstawita dowoddw na istnienie 4500 BTC w
swoim zimnym portfelu, o ktérych moéwit prezes Przemystaw Kral. Warto$¢ tych $rodkéw w
momencie pisania tego tekstu odpowiadatyby kwocie 1,21 mid ztotych.

Prezes Zondacrypto nie odpowiedziat na naszg propozycje rozmowy z 8 kwietnia. Pytan wystanych
14 kwietnia juz nie odczytat - tego samego dnia usunat konto na platformie Linkedin, za
posrednictwem ktdrej prébowalismy sie z nim skontaktowaé.

Prezes Zondacrypto komentuje na X.com

14 kwietnia o godz. 10:31 na platformie X.com Przemystaw Kral udzielit ostatniego tego dnia
komentarza, odnoszac sie do watpliwosci zwigzanych ze sprawozdaniami Zondacrypto. Podkreslit w
nim, ze biegly rewident nie miat zastrzezen do ostatniego raportu. Kral zasugerowat tez, ze $rodki
klientdw nie byty inwestowane, tylko wykorzystywane do market makingu.

"Nie nalezy myli¢ pojecia inwestowania, z mechanizmami zarzadzania ptynnos$cig (Market Making).
Nie stuzg one spekulaciji, lecz zapewnieniu mozliwosci sprawnego handlu i realizacji zlecen" - napisat
prezes Zondacrypto.

Do wpisu odnidst sie Tomasz Menzten, ktéry zauwazyt na X.com, ze zarzadzanie ptynnoscig to
ryzykowna dziatalnos¢, do ktorej nie powinno sie wykorzystywac srodkéw klientéw. Jego propozycja
publicznej rozmowy skierowana do Przemystawa Krala nie spotkata sig¢ z odpowiedzia.

Przemystaw Kral &
@przemyslaw_kral
- Obserwuj

X

Rozumiem, ze interpretacje technicznych dokumentow
finansowych moga budzi¢ pytania. Chce jednak wyjasnic¢
najwazniejszy fakt: nasze sprawozdanie za rok 2024
uzyskato petna opinie niezaleznego audytora bez
zastrzezen. To obiektywne potwierdzenie, ze nasze finanse
sg rzetelne, a Pokaz wiecej
10:31 AM - 14 kwi 2026
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Redaktor dziatu Rynki w Bankier.pl. Inwestowaniem zainteresowat sie podczas studiéw. Zaczynat piszac o rynku
forex i kryptowalutach, zeby z czasem przenie$¢ sie na gietde. W Bankier.pl $ledzi produkty dla inwestoréw i
opisuje wydarzenia na rynkach kapitatowych. tel: 532 803 384
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Zondacrypto - problemy gietdy kryptowalut

Notowania

WIG

Powiagzane:

Weto ws. kryptowalut znéw w Sejmie. Postowie
zdecyduja

Sejm. ktéry we wtorek rozpocznie czterodniowe posiedzenie zajmie sie wetem
prezydenta Karola Nawrockiego do ustawy o rynku kryptoaktywéw. Postowie bedg
tez pracowac¢ nad projektem, ktéry ma usprawni¢ stosowanie Europejskiego Nakaz...

Kontrowersje wokot gietdy Zondacrypto opieraja sie na
spekulacjach

Kontrowersje dotyczace sytuacii finansowej Zondacrypto. opierajg sie¢ na
spekulacjach. bo nie ma dostepnych publicznie danych, ktére pozwalatyb:
stwierdzié. czy op6znienia w wyptatach rodkéw klientéw wynikajg z problemoéw...

Prof. Krzysztof Piech o problemach Zondacrypto.
+Ryzyko runu na gietde jest realne”

Opoznienia w wyptatach $rodkéw klientdw gietdy Zondacrypto. moga mie¢ rézne
przyczyny. a firma powinna wyjasni¢ catg sytuacje - ocenit w rozmowie z PAP prof.
Uczelni t azarskiego Krzysztof Piech. ekspert w dziedzinie kryptoaktywéw. W jego...
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