Trzy powody dlaczego kryptowaluty nie moga by¢ bezpieczna przystania dla inwestycji na rynkach
kapitatowych

W ostatnich latach rynki finansowei towarowe doswiadczyty kilku powaznych krachdw jak globalny
kryzys finansowy, kryzys zadtuzeniaw strefie Euro, pandemia COVID-19i kryzys zwigzany z napascia
Rosji na Ukraine. W takich okresach inwestorzy unikaja ryzykownych inwestycji kierujac swojg uwage
na instrumenty, zwane bezpieczng przystania, ktére bedg w stanie uchronicich portfele przed
ryzykiem ekstremalnych strat. W ostatnich latach temat poszukiwania bezpiecznych przystani stat sie
jednymznajczesciej eksplorowanych w Swiatowej literaturzei pojawia sie we wszystkich
renomowanych czasopismach zwigzanych z finansami. Duzg uwage poswiecono kryptowalutom, w
ktorych wielu autorow upatruje potencjatu dla zabezpieczajgcejich funkcji. Ujemna korelacja czy
brak zaleznosci w ogonie rozktadu stép zwrotu bitcoinaiinnych kryptowalut ze stopami zwrotu z
instrumentow finansowych dawaty obiecujgce wyniki. Celem niniejszej pracy jest poddanie
weryfikacji efektywnosci zabezpieczeniainwestycji finansowych za pomoca kryptowalut. Pierwszg
powazngkrytyke dla takiego podejscia przedstawit Bauriin. (2022) wskazujgcna znaczenie
zmiennosci w analizie efektywnosci zabezpieczenia. Przy zmiennosci znacznie przekraczajgcej
zmiennosc bazowejinwestycji optymalny wspodfczynnik zabez pieczenia dazy do zera. Badania
przeprowadzone w niniejszej pracy dostarczajg kolejnych argumentdéw przeciw zabezpieczajgcej
funkcji kryptowalut. Badanie empiryczne przeprowadzono poprzez analize optymalnych portfeli
zbudowanych na podstawie minimalizacji zmiennosci, analize wspétczynnika Sharpe’ai poréwnanie
ekstremdw zgdrnegoidolnego ogonarozktadu.
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