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Zondacrypto generuje tyle gotowki, co siec
kebabow. "Oni chcg mie¢ gwiazdke
Michelin, cho¢ kelnerzy nawet nie wniesli
talerzy"

KRYPTOWALUTY  16.04.2026, 05:42
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Przychody Zondacrypto sa male jak na ambicje firmy. Skad zatem spotka
wygenerowala taki zysk? Prawnik ttumczy. (Fot. Kuba Atys / Agencja Wyborcza.pl)
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tasciciel sieci kebabow Kebab King ma wigksze
W przychody niz gietda Zondacrypto z wlasciwej
dziatalno$ci gietdowej. - Ich dziatalno$¢ przypomina restauracje,
ktora ubiega si¢ o gwiazdke Michelin, a ktorej goscie czekaja na
zamOwiony obiad od trzech tygodni - moéwi nam mec. Robert

Nogacki z kancelarii Skarbiec.

Zn

Klienci Zondacrypto probuja sie "policzy¢". Na Facebooku

zawiazala sie grupa osob, ktore czekaja na realizacje zlecenia

wyplaty.

Gdy jedni czekaja na Godota, inni postanowili dzialaé.
Poszkodowanych chce zebraé i reprezentowaé prawnik Robert
Nogacki z kancelarii Skarbiec. To on ujawnil, ze Zondacrypto

siegnela po pienigdze klientdbw wbrew swojemu regulaminowi.

Teraz méwi nam, jakie kroki nalezy podjaé, by w przysztoéci latwiej
dochodzi¢ ewentualnych roszczen.

Zondacrypto i1 przychody na poziomie kebaba
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Rynek kryptowalut jest nieregulowany - dopiero od lipca wchodza w
zycie przepisy, ktére wprowadzaja nadzor finansowy nad rynkiem
aktywow cyfrowych. Wystarczy jedna licencja w dowolnym unijnym

kraju, by $wiadczy¢ ustugi w calej Unii Europejskiej.

Poki co, czyli do konica czerwca, gieldy takie, jak Zondacrypto, moga
legalnie dziala¢ na podstawie krajowych licencji:
wlasciciel Zondacrypto - BB Trade Estonia OU - ma taka w Estonii.

Inwestycje na gieldzie nie daja zadnej gwarancji - klienci
Zondacrypto obawiaja sie, ze kilkudniowe op6Znienia zamienia sie w

tygodniowe, a tygodniowe w miesieczne, az gielda straci ptynno$¢.

- Wiemy o setkach os6b, ktore czekaja na pieniadze. To kwoty od
setek zlotych od kilku milion6éw. Tragiczna sytuacja, bardzo czesto
powracajaca wypowiedz, ze sa to po prostu oszczedno$ci zycia -

moéwi nam radca prawny Robert Nogacki.

To on zauwazyl, ze w raporcie rocznym spotki BB Trade Estonia OU
jest informacja, ze spotka inwestowata $rodki klientéw, co kluczowe

- wbrew wlasnemu regulaminowi.

Jak wylicza Nogacki, przychody z wlasciwej dzialalnosci gieldowej -
czyli prowizje od transakeji klientow - wyniosty w 2024 roku 6,1 mln
euro. - To kwota, za ktoéra mozna utrzymac $redniej wielkosci firme
produkeyjna, nie gielde kryptowalutowa z ambicjami globalnymi.
Dla poréwnania: w 2021 roku te same przychody wynosily 23,8 mln
euro. Spadek czterokrotny w trzy lata - méwi nam Nogacki.
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Do czego poréwnac te liczby? Siegneliémy po sprawozdania
finansowe wybranych spétek. Na przyktad Roxana sp. z 0.0.,
wlasciciel sieci kebab6w Kebab King miata, zgodnie z danymi z
Krajowego Rejestru Sadowego, w calym 2024 roku 28,5 mln z} -
niemal caly zysk to wynik operacyjny (kilkaset tysiecy zlotych to
wplyw inwestycji). To, w zalezno$ci od kursu nieco wiecej niz 6,1 mln

euro, ktore Zondacrypto wypracowala z prowizji.

* Wyniki finansowe wlasciciela sieci Kebab King - spotka konsoliduje tez wyniki innych sieci
gastronomicznych. KRS

Oczywiécie, audytor powiedzialby, ze takie zestawienie to jak

poréwnywanie gruszek z jablkami, ale liczy sie skala.

Dla poréwnania najwieksze gieldy takie, jak Coinbase, Binance czy
Kraken, maja przychody z tytulu prowizji od transakcji klientow
liczone od miliarda dolar6w wzwyz - kwartalnie. Zondacrypto - 6,1
mln euro rocznie. Oczywiscie na poziom przychodéw wplywa
koniunktura - gdy na gieldach sa spadki albo wzrosty, rosnie

zainteresowanie i liczba transakeji - wtedy przychody puchna.

Kolejne poréwnanie:

na rynku finansowym (oplaty transakcyjne pobierane od doméw
maklerskich za kazda transakcje) to 137,4 mln zt w 2024 roku.


https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/raporty/R2024/Q4/GPW_2024_Q4_Prezentacja_wynikowa.pdf
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Tak Polacy kupuja bitcoiny. Na przekor KNF i prez i
lapinskiem ZAPISZ NA POZNIE]

Magiczne rozmnozenie zysku

Jak zauwaza Nogacki, mimo tak skromnych przychod6w wlasciciel
Zondacrypto wykazal za 2024 rok 8,4 mln euro zysku netto - czyli
zysk byl wiekszy o 2,3 mln euro niz przychody z prowizji.

To oznacza, ze wla$ciciel Zondacrypto musial zarobi¢ mase

pieniedzy na jakiej$ innej dzialalnosci.

- Odpowiedz znajduje sie w pozycji "pozostale przychody
operacyjne": 20,6 mln euro - ponad trzykrotno$é¢ przychodow z
dzialalnoéci podstawowej. A w tej pozycji dominuje jedno Zrodlo:
token ZND, wyemitowany przez sama spotke w pazdzierniku 2024
roku. Przychody z tokena - "ZND tokeni ndue" wyniosty tacznie
ponad 15,5 mln euro. Dwuipotkrotnie wiecej niz cala dzialalno$c

gieldowa - wylicza prawnik.

Czyli gielda wyemitowala wlasng kryptowalute, ktora sprzedata za
realne pieniadze, wykazane w raporcie. Inwestorzy (nie wiemy, kim
sq) dali gieldzie realne euro, w zamian dostali token ZND. Kurs sie
mocno wahal: poczatkowo bylo to ok. 1 dol., potem nawet 2 dol. ale
obecnie jest to 0,0014 dol.

- To gielda kryptowalutowa, ktorej gtéwnym Zrédlem przychodu nie
jest obstuga klientow, lecz sprzedaz tokena, ktory sama
wyemitowala. W ekonomii nazywa sie to drukowaniem pienigdza. W
fizyce jest - perpetuum mobile: urzadzenie, ktére produkuje wiecej
energii niz zuzywa. Réznica polega na tym, ze w fizyce perpetuum
mobile nie istnieje, a w kryptowalutach - istnieje, dopdki kto$ w nie

wierzy - méwi Nogacki.
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Rz I’ t je ustawe. T ie wielka zmiana na

rynku Krypto  zapisz na poznies

Czy to co$ zlego? - dopytujemy.

- Mechanizm jest nastepujacy. Gielda tymi tokenami placi za realne
ushugi: 2,4 mln euro na reklame, 1,3 mln euro na prowizje i oplaty
za notowania na gieldach - oplacone wlasnymi tokenami, ktore
spolka wyemitowata kosztem kilku linijek kodu na blockchainie
Ethereum. To tak, jakby restauracja wydrukowala wlasne bony
zywnoSciowe, zaplacita nimi dostawcom, a przychdd z emisji tych
bondw zaksiegowala jako zysk operacyjny. Dopoki dostawcy te bony
akceptuja - bilans wyglada zdrowo. W dniu, w ktérym przestana,
okazuje sie, ze krol jest nagi, a bony sa papierem - ttumaczy

prawnik.

Gotowka spotki na 31 grudnia 2024 roku: 9,7 mln euro.
Zobowiazania wobec klientéw: 722 mln euro. Stosunek gotowki do
zobowiazan w tradycyjnych walutach to niespelna 13 proc.

- Kiedy zatem gielda méwi, ze "potrzebuje wiecej czasu na wyplate",
warto rozumie¢, co to zdanie rzeczywiScie oznacza. Nie oznacza, ze
system informatyczny wolno przetwarza przelewy. Oznacza, ze
pieniadze klientoéw zostaly pozyczone komus$ innemu i gielda czeka,
az wroca. To nie jest opdznienie techniczne. To jest ryzyko kredytowe
- a klient, ktory wplacil pieniadze na gielde kryptowalut, nie
zapisywal sie na role pozyczkodawcy - méwi nam Nogacki.

Nic jednak nie jest przesadzone - najnowsze informacje od klientow
sa takie, ze pomoc techniczna informuje, ze do konca tygodnia
powinny by¢ zrealizowane wszystkie wyplaty.
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To jest ten moment: "panie prezesie, prosze przestac
mowic"

W serwisie X prezes Zondacrypto Przemyslaw Kral odnidst sie do
informacji o pozyczkach i watpliwo$ciach zwigzanych z danymi

finansowymi.

"Rozumiem, ze interpretacje technicznych dokumentow
finansowych moga budzié¢ pytania. Chce jednak wyja$nié
najwazniejszy fakt: nasze sprawozdanie za rok 2024 uzyskalo pelng
opinie niezaleznego audytora bez zastrzezen. To obiektywne
potwierdzenie, ze nasze finanse sa rzetelne, a model operacyjny
zgodny z prawem. Nasze sprawozdanie za 2025 rok jest obecnie
audytowane zgodnie z wymogami" - napisal na portalu X
Przemystaw Kral.

"Nie nalezy myli¢ pojecia inwestowania z mechanizmami
zarzadzania plynno$cig (Market Making). Nie stuza one spekulacji,
lecz zapewnieniu mozliwosci sprawnego handlu i realizacji zlecen" -
dodal.

Do tego wpisu odniost sie mec. Aleksander Wilner z kancelarii
Wilner Legal, ktora specjalizuje sie w obstudze prawnej dla sektora
krypto i jak sama o sobie pisze "projektuje struktury, ktore
wytrzymuja presje regulatora”, czyli np. KNF.

"Market maker skltada wtasne zlecenia, jest kontrahentem
uzytkownikow, zarabia na spreadzie (réznicy kursowej). Jesli gielda
robi market making na wlasnej platformie, to krupier siada do
wlasnego stotu. Widzi karty wszystkich graczy. I gra przeciwko nim.
Brzmi znajomo? Alameda Research [fundusz inwestycyjny, ktory
miat dostep do pozyczek z upadtej gieldy FTX-red.] robita doktadnie
to na FTX. Sam Bankman-Fried (zalozyciel upadlej gieldy FTX)

bronil sie rowniez tak samo: «to nie spekulacja, to zapewnianie


https://twitter.com/user/status/2044053496148734111
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plynnosci». Tyle ze Alameda byla przynajmniej formalnie odrebnym
podmiotem - pozory zachowane.

Zondacrypto, jesli oéwiadczenie prezesa rozumieé dostownie, robila
to sama. A ze sprawozdania BB Trade Estonia za 2024 rok wynika,
ze finansowala to §rodkami klientow" - czytamy we

wpisie Aleksandra Wilnera.

"Jesli to prawda, to gielda grala przeciwko wlasnym klientom. Ich
wlasnymi pieniedzmi. I prezes wtasnie to powiedzial publicznie,
probujac sie bronié. To jest ten moment w filmie, kiedy adwokat

moéwi klientowi: prosze przestaé mowié" - dodaje Wilner.

"Najpierw talerze, potem gwiazdka Michelin"

W przypadku Zondacrypto kolejnym problemem jest czas. Gielda
informuje, ze ma niezbedne $rodki do pokrycia wyplat, tyle ze na
zewnetrznych portfelach. I wyplaci wszystko co do grosza z czasem,
jak wymieni kryptowaluty na dolary i zlote.

Ale 1 lipca koniczy sie okres przej$ciowy na rynku kryptowalut.
Zondacrypto nie ma licencji MiCA, ktora pozwolitaby na
kontynuowania dziatalnosci po tym okresie. Jak méwil nam jeden z
prawnikow specjalizujacy sie w przepisach MiCA, mozliwe, ze
Zondacrypto bedzie mogla kontynuowaé dziatalnosé¢ do czasu
uzyskania licencji, o ile jej wniosek jest juz przetwarzany przez

ktorys z krajowych organéw nadzoru.

Brak licencji teoretycznie nie uniemozliwilby tez realizacji dyspozycji
wyplat. Tyle ze obecne problemy nie pomagaja Zondacrypto w
zdobyciu licencji.

- Na plaszczyznie regulacyjnej wniosek o licencje na podstawie MiCA
wymaga od zarzadu wykazania "dobrej reputacji” i kompetencji w
zakresie ochrony srodkow klientow. Historia, w ktorej zarzad tego
samego podmiotu prowadzil dzialalno$é¢ polegajaca na
reinwestowaniu $§rodkéw klienckich w pozyczki wewnatrzgrupowe,
jest dokladnie tym rodzajem informacji, ktéra organ nadzorczy
wezmie pod uwage przy ocenie wniosku - méwi nam Robert
Nogacki.
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Wezesniej, z kilku niezaleznych Zrodel otrzymali$émy informacje, ze
nadzory finansowe w réznych unijnych krajach nie kwapia sie do
udzielenia BB Trade Estonia OU licencji. Swoj stanowczy sprzeciw
miala wyrazi¢ Polska, a inne kraje nie chca psué sobie relacji z

n

Warszawa i "reczy¢" za niewielka gielde.

-To jest ten paradoks, ktory powinien da¢ do mys$lenia kazdemu, kto
ocenia te sytuacje: spotka, ktora nie jest w stanie terminowo zwrocié
klientom ich $rodkéw, jednocze$nie ubiega sie o licencje, ktorej
centralnym wymogiem jest wladnie segregacja i ochrona tych
srodkow. To tak, jakby restauracja, w ktorej goscie czekaja na
zamoOwiony obiad od trzech tygodni, ubiegala sie o gwiazdke
Michelin. Ambicja jest imponujaca. Ale kelnerzy powinni najpierw

wnies¢ talerze - puentuje Nogacki.

Redagowata Anna Zaleska

Ze schowka
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Agata Zelazowska poleca

WEGRY

Anne Applebaum: Orban juz podejmuje kroki, ktére pozwola mu wrdci¢ za kilka lat

ot
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