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Objasnienie uiywanych znakow

*  Procedura konsultacji
**%  Procedura zgody
***]  Zwykla procedura ustawodawcza (pierwsze czytanie)
***[[  Zwykla procedura ustawodawcza (drugie czytanie)
***[II  Zwykla procedura ustawodawcza (trzecie czytanie)

(Wskazana procedura opiera si¢ na podstawie prawnej zaproponowanej w
projekcie aktu)

Poprawki do projektu aktu

Poprawki Parlamentu w postaci dwéch kolumn

Skreslenia zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i kursywg w lewej
kolumnie. Zmiang brzmienia zaznacza si¢ wytluszczonym drukiem i kursywq
w obu kolumnach. Nowy tekst zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i
kursywg w prawej kolumnie.

Pierwszy i drugi wiersz nagtowka kazdej poprawki wskazuje element
rozpatrywanego projektu aktu, ktorego dotyczy poprawka. Jezeli poprawka
odnosi si¢ do obowigzujacego aktu, do ktérego zmiany zmierza projekt aktu,
nagtéwek zawiera dodatkowo trzeci wiersz wskazujacy obowiazujacy akt i
czwarty wiersz wskazujacy przepis tego aktu, ktérego dotyczy poprawka.

Poprawki Parlamentu w postaci tekstu skonsolidowanego

Nowe fragmenty tekstu zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i kursywq.
Fragmenty tekstu, ktore zostaty skre§lone, zaznacza si¢ za pomoca symbolu
I lub przekresla. Zmiang brzmienia zaznacza si¢ przez wyroznienie nowego
tekstu wyttuszczonym drukiem i kursywq 1 usunigcie lub przekre$lenie
zastapionego tekstu.

Tytutem wyjatku nie zaznacza si¢ zmian o charakterze $cisle technicznym
wprowadzonych przez stuzby w celu opracowania koncowej wersji tekstu.
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PROJEKT REZOLUCJI USTAWODAWCZEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na
technologii rozproszonego rejestru

(COM(2020)0594 — C9-0305/2020 — 2020/0267(COD))

(Zwykla procedura ustawodawcza pierwsze czytanie)

Parlament Europejski,

— uwzgledniajac wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
(COM(2020)0594),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 2 oraz art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, zgodnie z ktorymi wniosek zostat przedstawiony Parlamentowi przez
Komisjg (C9-0305/2020),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

— uwzgledniajac art. 59 Regulaminu,

— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej (A9-0240/2021),
1.  przyjmuje ponizsze stanowisko w pierwszym czytaniu,

2. zwraca si¢ do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jesli zastapi ona pierwotny
wniosek, wprowadzi w nim istotne zmiany lub planuje ich wprowadzenie;

3.  zobowigzuje swojego przewodniczacego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie
1 Komisji oraz parlamentom narodowym.

Poprawka 1

POPRAWKI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO*

do wniosku Komisji

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

* Poprawki: tekst nowy lub zmieniony zostal zaznaczony wyttluszczonym drukiem i kursywa; symbol
I sygnalizuje skreslenia.
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PL

w sprawie systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na

technologii rozproszonego rejestru

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE]J,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,
po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajgc opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego!,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego z dnia 28 kwietnia 2021 r.?,
stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,
a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)

(1a)

2

Komunikat Komisji Europejskiej w sprawie strategii w zakresie finanséw cyfrowych?
ma na celu zapewnienie, aby unijne przepisy dotyczace ustug finansowych byty
skrojone na miar¢ epoki cyfrowej, a takze przyczynia si¢ do utworzenia gospodarki
gotowej na przysztos¢, ktora bedzie przynosi¢ korzysci obywatelom, w tym poprzez
umozliwienie korzystania z innowacyjnych technologii. Badanie, opracowywanie
1 promowanie wykorzystania przetomowych technologii w sektorze finansowym takich
jak technologia blockchain i technologia rozproszonego rejestru (DLT) lezy w interesie
politycznym Unii. DLT obejmuje zroinicowany zestaw rozwigzan Igczgcych
technologie baz danych i kryptografie w celu zwalczania szkodliwego zachowania i
zapobiegania ryzyku, Ze rozni uiytkownicy bedq polegali na niespojnych wersjach
danych ze wzgledu na opoZnienia lub zatwierdzanie kolidujqcych ze sobg rozgalezien,
dzieki umozliwieniu ostatecznej kontroli kryptograficznej nad aktywnoscig
uzytkownikow i zapewnieniu tradycyjnych i nowatorskich mechanizmow w celu
osiggnigcia konsensusu wsrod uiytkownikow w sprawie statusu bazy danych w miare
uplywu czasu. Kryptoaktywa sg jednym z najwazniejszych zastosowan DLT w sektorze
finansowym.

Naleiy stosowaé zasady neutralnosci technologicznej, proporcjonalnosci, rownych
warunkow dziatania oraz zasade .taka sama dzialalnosé, takie samo ryzyko, takie
same przepisy”, aby zapewni¢ uczestnikom rynku przestrzen regulacyjng do
wprowadzania innowacji oraz do przestrzegania takich wartosci jak przejrzystosé,
sprawiedliwosé, stabilnosé, ochrona konsumentow i inwestorow, rozliczalnosé,
integralnos¢ rynku oraz zagwarantowane w art. 7i 8 Karty praw podstawowych Unii
Europejskiej ochrona prywatnosci i danych osobowych.

Wigkszos¢ kryptoaktywow wykracza poza zakres przepisow i1 UE stwarza m.in.
wyzwania w obszarze ochrony inwestoréw, integralno$ci rynku, zuZycia energii
1 stabilnosci finansowej. Uregulowane kwestii zwigzanych z kryptoaktywami wigze si¢

'DzU.C[..]z[..] 5. [...].
2DzU.CL.]z[..],s. [...]

3

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-

Spotecznego i Komitetu Regionéw w sprawie strategii dla UE w zakresie finanséw cyfrowych, COM(2020) 591.
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zatem z konieczno$cig ustanowienia specjalnego systemu na szczeblu Unii. Z kolei inne
kryptoaktywa kwalifikujg si¢ jako instrumenty finansowe w rozumieniu dyrektywy
Parlamentu Europejskiego 1Rady 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie rynkéw
instrumentéw finansowych, MiFID II)*. W zakresie, w jakim kryptoaktywa kwalifikujg
si¢ jako instrumenty finansowe zgodnie z ta dyrektywa, emitenci kryptoaktywow
1 przedsigbiorstwa prowadzace dziatalno$¢ zwigzang z kryptoaktywami podlegaja
pelnemu zbiorowi przepisow finansowych Unii, uwzgledniajac rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego iRady (UE) 2017/1129 (rozporzadzenie w sprawie
prospektu)®, dyrektywe Parlamentu Europejskiego iRady 2013/50/UE (dyrektywa
w sprawie przejrzysto$ci)®, rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku)’, rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 (rozporzadzenie w sprawie krotkiej
sprzedazy)®, rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 909/2014
(rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papieréw wartosciowych 1 centralnych
depozytéw  papierdéw  wartosciowych)? idyrektywe 98/26/WE  Parlamentu
Europejskiego i Rady (dyrektywa o ostatecznos$ci rozrachunku)!?. Oczekuje sie, ze tzw.
tokenizacja instrumentéw finansowych, tj. Icyfrowe odzwierciedlenie tych
instrumentow w rozproszonych rejestrach lub emisja tradycyjnych klas aktywow w
Jformie tokenu w celu umozliwienia ich emisji, przechowywania i przenoszenia
w ramach rozproszonego rejestru, zapewni mozliwo$¢ poprawy efektywnosci w
Isektorze obrotu 1irozliczen posttransakcyjnych. Poniewa; jednak najwigksze
kompromisy zwigzane 7 rygykiem kredytowym i plynnoscig dotyczg Swiata
stokenizowanego, sukces systemow opartych na tokenach bedzie przynajmniej na
razie zaleZal od tego, jak dobrze wspoldziatajq one 7 tradycyjnymi systemami opartymi
na rachunkach.

4 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentdéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L 173

7 12.6.2014, s. 349).

3> Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.U. L 168
z30.6.2017, s. 12).

6 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/50/UE z dnia 22 pazdziernika 2013 r. zmieniajaca
dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie harmonizacji wymogdéw dotyczacych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku
regulowanym, dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papierow wartosciowych oraz
dyrektywe Komisji 2007/14/WE ustanawiajaca szczegotowe zasady wdrozenia niektorych przepisow dyrektywy
2004/109/WE (Dz.U. L 294 z 6.11.2013, s. 13).

7 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz.U. L
173 212.6.2014, s. 1).

8 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie
krotkiej sprzedazy i wybranych aspektéw dotyczacych swapow ryzyka kredytowego (Dz.U. L 86 z 24.3.2012, s.
1).

0 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie
usprawnienia rozrachunku papierow wartosciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytow
papierdw warto$ciowych, zmieniajgce dyrektywy 98/26/WE i1 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE)

nr 236/2012 (Dz.U. L 257 2 28.8.2014, s. 1).

10 Dyrektywa 98/26/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 maja 1998 r. w sprawie zamkni¢cia
rozliczen w systemach ptatnosci i rozrachunku papierow wartosciowych (Dz.U. L 166 z 11.6.1998, s. 45).
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3) Unijne przepisy dotyczace ustug finansowych nie zostaty opracowane z mysla o DLT
i kryptoaktywach!! — w aktualnie obowiazujacych przepisach unijnych dotyczacych
ushug finansowych przewidziano normy, ktére mogg uniemozliwia¢ lub ogranicza¢
korzystanie z DLT do celow emisji kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako
instrumenty finansowe, obrotu takimi kryptoaktywami iich rozrachunku. Obecnie
mozna rowniez zaobserwowac brak zatwierdzonych infrastruktur rynku finansowego
wykorzystujacych DLT do swiadczenia ushugi obrotu lub rozrachunku, lub ich
kombinacji, w odniesieniu do kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty
finansowe. IRozwo'j rynku wtérnego i stokenizowanych papierow wartosciowych
moZe priynies¢ wielorakie korzysci dla dziatalnosci zwigzanej 7 obrotem i
rozrachunkiem, takie jak wigksza efektywnosé, przejrzystosé i konkurencja I .

(4)  Jednoczesnie stwierdzono istnienie luk regulacyjnych wynikajacych ze specyfiki
prawnej, technologicznej 1operacyjnej zwigzanej zkorzystaniem z DLT
1 kryptoaktywoéw kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe. Na przyklad
protokoty 1 inteligentne umowy lezace u podstaw kryptoaktywow kwalifikujacych si¢
jako instrumenty finansowe nie podlegaja zadnym wymogom w zakresie przejrzystosci,
wiarygodnosci ani bezpieczenstwa. Technologia, na ktorej bazujg te kryptoaktywa,
moze rdéwniez wigza¢ si¢ znarazeniem na pewne nowe formy ryzyka
w cyberprzestrzeni, do ktorych nie odniesiono si¢ w nalezyty sposdb w obowigzujacych
przepisach i praktykach. Cho¢ w Unii opracowano szereg projektoéw w zakresie obrotu
kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako instrumenty finansowe 1irozliczania
posttransakcyjnego takich kryptoaktywow, zaledwie kilka z nich znajduje si¢ obecnie
w uzyciu lub sg § stosowane na niewielka skale. Ponadto, jak podkreslaly grupy
doradcze Europejskiego Banku Centralnego (EBC) ds. infrastruktur rynkowych w
zakresie papierow wartosciowych i zabezpieczen oraz w zakresie platnosci,
wykorzystanie DLT wiqzaloby si¢ z podobnymi wyzwaniami jak w przypadku
rozwiqgzan opierajgcych si¢ na tradycyjnej technologii, takimi jak kwestia
fragmentacji i interoperacyjnosci, a jednoczesnie mogloby potencjalnie stwarzaé
nowe wyzwania (na przyklad zwigzane 7 wazinoscig prawng tokenow). Biorac pod
uwage niewielkie doswiadczenie zwigzane z obrotem kryptoaktywami kwalifikujacymi
si¢ jako instrumenty finansowe 1rozliczaniem posttransakcyjnym transakcji
zwigzanych z takimi kryptoaktywami oraz ryzyko, na ktére zwraca uwage EBC,
niezbedne jest bardzo ostroine podejscie, przy czym wprowadzenie istotnych zmian
w unijnych przepisach dotyczacych ustug finansowych w celu umozliwienia petnego
wdrozenia takich kryptoaktywow oraz technologii lezacej uich podstaw bytoby
Iprzedwczesne. Jednoczesnie proces tworzenia infrastruktur rynku finansowego na
potrzeby kryptoaktywdéw kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe jest obecnie
ograniczony okreslonymi wymogami przewidzianymi w unijnych przepisach
dotyczacych ustug finansowych, ktérych nie mozna byloby w petni dostosowaé do
kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe oraz do korzystania z
DLT. Na przyktad platformy obrotu kryptoaktywami z reguly zapewniaja inwestorom
detalicznym mozliwos$¢ uzyskania bezposredniego dostepu do platformy, podczas gdy
dostep do tradycyjnych systemow obrotu zazwyczaj uzyskuje si¢ za posrednictwem
posrednikow finansowych.

1 Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieroéw Warto$ciowych, sprawozdanie z doradztwa w sprawie pierwszej
oferty kryptowalutowej i kryptoaktywow (ESMAS50-157-1391).
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)

(6)

(7

Aby zapewni¢ mozliwos¢ rozwoju kryptoaktywoéw kwalifikujacych si¢ jako
instrumenty finansowe oparte na DLT przy jednoczesnym zachowaniu wysokiego
poziomu stabilno$ci finansowej, integralnosci rynku, przejrzystosci 1 ochrony
inwestorow i uniknigciu luk w prawie, warto rozwazy¢ mozliwo$¢ wdrozenia systemu
pilotazowego na potrzeby festowania infrastruktur rynkowych opartych na DLT.
System pilotazowy opracowany na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na DLT
powinien zapewni¢ mozliwo$¢ tymczasowego wylaczenia takich infrastruktur z zakresu
obowigzywania unijnych przepisow dotyczacych ustug finansowych, ktore
w przeciwnym wypadku uniemozliwilyby tym infrastrukturom opracowywanie
rozwigzan w zakresie obrotu kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako instrumenty
finansowe 1rozrachunku transakcji zwigzanych ztakimi kryptoaktywami, mnie
ostabiajgc przy tym obowiqgzujgcych wymogow i zabezpieczen majgcych zastosowanie
do tradycyjnych infrastruktur rynkowych. Ponadto infrastruktury rynkowe oparte na
DLT i ich operatorzy powinni byé wyposaieni w odpowiednie zabezpieczenia
zapewniajgce skuteczng ochrong inwestorow w gwigzku 7 wykorzystaniem DLT, w tym
jasno okreslone zakresy odpowiedzialnosci wobec klientow za wszelkie straty
wynikajgce 7 awarii. Stworzenie systemu pilotaiowego nie powinno wplyngé na
zadania i obowigzki EBC i krajowych bankow centralnych w Europejskim Systemie
Bankow Centralnych (ESBC) okreslone w Traktacie o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej oraz w statucie ESBC i EBC, polegajgce na wspieraniu sprawnego
funkcjonowania systemow platniczych oraz zapewnianiu skutecznosci i rzetelnosci
systemow rozliczen i platnosci w ramach Unii i 7 panstwami trzecimi. System
pilotazowy powinien roéwniez zapewni¢ Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gietd
1 Papierow Wartosciowych (ESMA) oraz wlasciwym organom krajowym mozliwosé
wyciggnigcia wnioskow i zgromadzenia do§wiadczen dotyczacych szans 1 konkretnych
zagrozen zwigzanych zkorzystaniem z kryptoaktywdéw kwalifikujacych si¢ jako
instrumenty finansowe oraz z technologiq leigcq uich podstaw. Doswiadczenia z
systemem pilotaiowym powinny zatem pomoc okresli¢ ewentualne praktyczne
propozycje odpowiednich ram regulacyjnych w celu wprowadzenia w obowiqzujgcym
prawie Unii ukierunkowanych dostosowan obejmujqgcych emisje, przechowywanie i
obstuge aktywow, obrot instrumentami finansowymi opartymi na DLT oraz ich
rozrachunek.

Osiagniecie tego celu wigze si¢ z konieczno$cig utworzenia nowego statusu dla
infrastruktur rynkowych opartych na DLT w Unii w celu zapewnienia, by Unia mogla
zachowad przewage konkurencyjng w odniesieniu do stokenizowanych aktywow, oraz
priyczynienia si¢ do rozwoju wtornego rynku tych aktywow. Status infrastruktury
rynkowej opartej na DLT powinien mie¢ fakultatywny charakter inie powinien
uniemozliwia¢ infrastrukturom rynku finansowego takim jak systemy obrotu, centralne
depozyty papieréw wartosciowych i kontrahenci centralni rozwijania ustug w zakresie
obrotu kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako instrumenty finansowe lub
kryptoaktywami bazujacymi na DLT irozliczania posttransakcyjnego tych
kryptoaktywow oraz podejmowania w odniesieniu do nich dziatan zgodnie
z obowigzujacymi unijnymi przepisami dotyczacymi ustug finansowych.

Infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna zosta¢ zdefiniowana jako wielostronna
platforma obrotu oparta na DLT (MTF oparta na DLT) albo jako system rozrachunku
papierow wartosciowych oparty na DLT (SSS oparty na DLT), albo jako system obrotu
i rozrachunku oparty na DLT (TSS oparty na DLT). Infrastruktura ta powinna moc
wspolpracowaé 7 innymi uczestnikami rynku w celu testowania innowacyjnych
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®)

©)

rozwigzan opartych na DLT dla kaidego ogniwa lancucha wartosci ustug
finansowych.

MTF oparta na DLT powinna by¢ wielostronng platformg obrotu prowadzong przez
firm¢ inwestycyjng lub operatora rynku prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza
polegajgcq na zarzgdzaniu rynkiem regulowanym, a by¢ moze rowniez wielostronng
platformg obrotu prowadzong przez sam rynek regulowany na podstawie zezwolenia
udzielonego zgodnie z dyrektywa 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie rynkow
instrumentow finansowych, MiFID II), ktéra zostata obj¢ta specjalnym zezwoleniem
wydanym zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem. MTF oparta na DLT i jej operator
powinni podlega¢ wszystkim wymogom majacym zastosowanie do wielostronne;j
platformy obrotu zgodnie z ramami dyrektywy 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie
rynkdw instrumentdw finansowych, MiFID 1II) i1 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) nr 600/2014 (rozporzadzenie w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych, MiFIR)?lub dowolnymi innymi majgcymi zastosowanie
unijnymi przepisami dotyczacymi ustug finansowych, Iz wyjgtkiem wymogow, dla
ktorych ESMA udzielit I zwolnienia zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem I . Aby
umoZzliwi¢ konkurencje przy jednoczesnym zachowaniu rownych warunkow dzialania
i wysokich standardow w zakresie ochrony inwestorow, integralnosci rynku i
stabilnosci finansowej, nowi uczestnicy rynku powinni tez mie¢ dostep do systemu
pilotaiowego, pod warunkiem Ze zapewniq zgodnos¢ z tymi samymi wymogami, jakie
majg zastosowanie do upowainionych firm inwestycyjnych lub operatorow rynku
zgodnie z dyrektywg 2014/65/UE (MiFID), proporcjonalnie do charakteru i skali
prowadzonej przez nich dzialalnosci i zwigzanego z nig ryzyka oraz wszelkich innych
majqcych zastosowanie unijnych przepisow dotyczgcych ustug finansowych, z
wyjgtkiem wymogow, dla ktorych udzielono zwolnien zgodnie 7 niniejszym
rozporzgdzeniem.

Korzystanie z technologii rozproszonego rejestru przy jednoczesnym rejestrowaniu
wszystkich transakcji w rozproszonym rejestrze moze usprawnic i skrocié¢ proces obrotu
irozrachunku w taki sposob, by odbywal si¢ wczasie zblizonym do czasu
rzeczywistego; mogtoby to ponadto umozliwi¢ potaczenie dziatan w zakresie obrotu
z dziataniami w zakresie rozliczania posttransakcyjnego. Polgczenie obrotu i
rozliczania posttransakcyjnego w ramach jednego podmiotu prawnego, niezaleznie od
wykorzystywanej technologii, nie jest obecnie dozwolone w wyniku wyborow
politycznych zwigzanych ze specjalizacjq ryzyka i propagowaniem rozdziatu w celu
pobudzenia konkurencji. System pilotazowy nie powinien tworzyé precedensu dla
gruntownych zmian w rozdziale funkcji transakcyjnych i posttransakcyjnych ani w
obszarze infrastruktur rynku finansowego. W aktualnie obowigzujacych przepisach
przewidziano jednak podejmowanie dzialan w zakresie obrotu i rozrachunku w ramach
odrebnych infrastruktur rynkowych. Zgodnie z wymogiem ustanowionym w
rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w
sprawie rozrachunku papieréw wartosciowych i centralnych depozytéw papierow
warto$ciowych) instrumenty finansowe dopuszczone do obrotu w ramach systemu
obrotu w rozumieniu dyrektywy 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie rynkow
instrumentdw finansowych, MiFID II) nalezy zarejestrowaé w centralnym depozycie

12

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie

rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173
z12.6.2014, s. 84).
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(10)

(10a)

papierow wartosciowych (CDPW)I . W zwigzku z powyzszym zapewnienie
I infrastrukturze rynkowej opartej na DLT mozliwos$ci #gczenia dziatan zasadniczo
zastrzezonych dla wielostronnych platform obrotu (MTF), jak i systemow
rozrachunku papierow wartosciowych mogloby by¢ uzasadnione. Dlatego tez
I infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna mie¢ mozliwos$¢ dbania I miedzy
innymi o obrot papierami wartosciowymi opartymi na DLT, wstepnej rejestracji

instrumentow finansowych opartych na DLT, rozrachunku transakcji dotyczacych

instrumentow finansowych opartych na DLT oraz nalezytego przechowywania
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT.

W przypadku gdy system rozrachunku papierow wartosciowych oparty na DLT jest
prowadzony przez CDPW prowadzone przez czionkow ESBC lub przez inne organy
publiczne, ktorym powierzono zarzgdzanie dlugiem publicznym lub ktore biorg udzial
w takim zarzgdzaniu, takie CDPW nie powinny by¢é zobowigzane do tego, aby ubiegaé
si¢ o specjalne zwolnienia lub zezwolenia od wtasciwego organu, jako Ze na mocy art.
1 ust. 4 rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 nie majq one obowigzku sktadac wtasciwym
organom sprawozdan ani wypelniaé ich instrukcji i podlegajg ograniczonemu
zestawowi wymogow.

SSS oparty na DLT powinien by¢ systemem rozrachunku papieréw warto§ciowych
prowadzonym przez CDPW posiadajagcym zezwolenie wydane zgodnie
z rozporzadzeniem (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow
warto$ciowych i centralnych depozytow papierdw wartosciowych), ktoremu udzielono
specjalnego zezwolenia zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem. SSS oparty na DLT
oraz CDPW prowadzacy ten system powinni podlegac I wszystkim wymogom
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow
warto$ciowych 1 centralnych depozytow papierow wartosciowych), dyrektywie
98/26/WE (dyrektywa o ostatecznosci rozrachunku) i wszelkim innym majgcym
zastosowanie unijnym przepisom dotyczgcym ustug finansowych, I Z wyjgtkiem
wymogow, dla ktorych ESMA udzielita zwolnienia CDPW obslugujacemu SSS oparty
na DLT I zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem. Aby umozliwi¢ konkurencje przy
jednoczesnym zachowaniu réownych warunkow dziatania i wysokich standardow w
zakresie ochrony inwestorow, integralnosci rynku i stabilnosci finansowej, nowi
uczestnicy rynku powinni te; mie¢ dostep do systemu pilotaiowego, pod warunkiem
Ze zapewniq zgodnos¢ 7 tymi samymi wymogami, jakie majg zastosowanie do CDPW
posiadajgcego zezwolenie na mocy rozporzqdzenia (UE) nr 909/2014, proporcjonalnie
do charakteru i skali prowadzonej przez nich dzialalnosci i zwigzanego 7 niq ryzyka
oraz wszelkich innych majgcych zastosowanie unijnych przepisow dotyczgcych ustug
finansowych, 7 wyjgtkiem wymogow, dla ktorych udzielono zwolnien zgodnie z
niniejszym rozporzgdzeniem. W celu zapewnienia cigglosci dzialania przy
jednoczesnym zapewnieniu uczciwej konkurencji nowi uczestnicy rynku powinni w
ramach swojej strategii przejscia poczyni¢ szczegolowe uzgodnienia 7 CDPW
posiadajgcymi zezwolenie, ktore powinny zaproponowad zawarcie takich porozumien
w sposob wolny od dyskryminacji za rozsqdng oplatq handlowq opartg na
rzeczywistych kosztach.

TSS oparty na DLT powinien by¢ infrastrukturg rynkowq prowadzong przez firme
inwestycyjng, operatora rynku lub centralny depozyt papierow wartosciowych, ktora
uzyskala specjalne zezwolenie na mocy niniejszego rozporzqdzenia na lgczenie
dziatalnosci MTF opartej na DLT i SSS opartego na DLT. TSS oparty na DLT i jego
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operator powinni podlegaé tym samym wymogom jak te majgce, na mocy niniejszego
rozporzgdzenia, zastosowanie zarowno do MTF opartej na DLT, jak i SSS opartego
na DLT oraz do ich operatorow i powinni w stosownych przypadkach mie¢ mozliwosé
uzyskania takich samych zwolnien przewidzianych w niniejszym rozporzqdzeniu.

(11) IInfrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny dopuszcza¢ do obrotu lub
rejestrowaé w rozproszonym rejestrze wylacznie I instrumenty finansowe obstugiwane
przez DLT. IInstrumenty finansowe obstugiwane przez DLT powinny by¢
kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako Iinstrumenty finansowe w rozumieniu
dyrektywy 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie rynkéw instrumentow finansowych,
MiFID 1I), z wyjgtkiem kwitow depozytowych, ktore emituje si¢, zbywa i przechowuje
w ramach rozproszonego rejestru. Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny
ponosi¢ odpowiedzialnosé za ryzyko zwiqzane 7 funkcjonowaniem wykorzystywanej
DLT, zwlaszcza za ryzyko zwigzane 7 przejrzystosciq rejestru, ryzyko w
cyberprzestrzeni i ryzyko operacyjne.

(12)  Aby zapewni¢ mozliwos¢ wprowadzania innowacji i eksperymentowania w stabilnym
otoczeniu regulacyjnym przy jednoczesnym utrzymaniu stabilnosci finansowej,
kategorie § instrumentow finansowych obstugiwanych przez infrastrukture rynkowg
opartg na DLT powinny ogranicza¢ si¢ do J papieréw warto$ciowych takich jak
udziaty/akcje 1 obligacje, w tym obligacje skarbowe, fundusze inwestycyjne typu ETF
i jednostki przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania UCITS, 7 zastrzeieniem
progow wartosci wyznaczonych w niniejszym rozporzqgdzeniu. Aby uniknaé
jakiegokolwiek ryzyka dla stabilnosci finansowej, catkowita warto$¢ rynkowa
instrumentow finansowych rejestrowanych przezl S8SS oparty na DLT lubl przez TSS
oparta na DLT rowniez powinna by¢ ograniczona. | Na potrzeby weryfikacji, czy
Iinstrumenty finansowe obstugiwane przez DLT wprowadzane do obrotu lub
rejestrowane przez infrastrukture rynkowa oparta na DLT spetlniaja warunki
przewidziane w niniejszym rozporzadzeniu, IESMA powinien Inaloz’,yc’ na takie
infrastruktury rynkowe oparte na DLT wymog przekazywania sprawozdan.

(13) Aby Izminimalizowaé zaklocenia rownych warunkoéw dzialania wzgledem
instrumentow finansowych dopuszczanych do obrotu w ramach tradycyjnego
systemu obrotu w rozumieniu dyrektywy 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie rynkow
instrumentdw finansowych, MiFID II) oraz zapewni¢ wysoki poziom integralnosci
rynku, ochrony inwestorow i stabilnosci finansowej, I instrumenty finansowe
obstugiwane przez DLT dopuszczane do obrotu w ramach MTF opartej na DLT lub
SSS opartego na DLT powinny kazdorazowo podlegaé przepisom zakazujacym
popelniania naduzy¢ na rynku przewidzianym w rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku).

(14) MTF oparta na DLT powinna mie¢ mozliwos$¢ zwrdcenia si¢ do I ESMA o tymczasowe
objecie jej przynajmniej jednym zwolnieniem wymienionym W niniejszym
rozporzadzeniu, jezeli spelnia warunki udzielenia takiego zwolnienia oraz dodatkowe
wymogi przewidziane w niniejszym rozporzadzeniu stuzace przeciwdziataniu nowym
rodzajom ryzyka zwiazanego z korzystaniem z DLT. MTF oparta na DLT powinna
réwniez zapewni¢ zgodnos$¢ z wszelkimi srodkami wyréwnawczymi lub naprawczymi
naktadanymi przez wilasciwy organ wcelu zagwarantowania osiggnigcia celow
wyznaczonych w przepisie, w odniesieniu do ktérego wystgpiono o zastosowanie
zwolnienia. ESMA powinien priyznawacé zwolnienia i wymagaé srodkow
wyrownawczych lub naprawczych w sposob zapewniajgcy jednolite stosowanie
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(15)

(16)

(17)

niniejszego rozporzqdzenia w calej Unii, w szczegdlnosci w odniesieniu do ochrony
inwestorow, integralnosci rynku, stabilnosci finansowej i bezposredniego dostepu
inwestorow detalicznych do MTF opartych na DLT.

I Firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzgcy MTF opartq na DLT powinni
mie¢ mozZliwos¢ uzyskania zezwolenia na rejestracje i rozrachunek instrumentow
finansowych obstugiwanych przez DLT w rozproszonym rejestrze. W takim przypadku
MTF oparta na DLT powinna by¢ uznana za TSS oparty na DLT i powinna spelnié¢
te same wymogi jak te majqce zastosowanie do SSS opartego na DLT i, wsrod innych
wymogow ustanowionych na mocy rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014, I rejestrowac
I instrumenty finansowe WI rozproszonym rejestrze, dba¢ o integralno$¢ emisji
w ramach rozproszonego rejestru, wprowadzi¢ istosowa¢ procedury stuzace
zapewnieniu  odpowiedniego  przechowywania I instrumentow  finansowych
obstlugiwanych przez DLT, finalizowaé procesy rozrachunku transakcji 1inie
dopuszcza¢ do sytuacji, w ktorych dochodzi do nieprzeprowadzenia rozrachunku.
Zwolnienia 7 tych wymogow dopuszczone w niniejszym rozporzqdzeniu dla MTF
opartych na DLT i SSS opartych na DLT powinny by¢ rownie? dostepne dla TSS
opartych na DLT.

ITSS oparty na DLT powinien zagwarantowal, aby platno$¢ za Iinstrumenty
finansowe obslugiwane przez DLT zostala wniesiona przez kupujacego w chwili
dostarczenia I instrumentow finansowych obslugiwanych przez DLT przez
sprzedajacego (dostawa za ptatno$s¢, DvP). W przypadkach, w ktéorych bedzie to
wykonalne 1 mozliwe, rozrachunku Isklaa'nika platnosciowego transakcji powinno
dokonywaé si¢ przy wykorzystaniu Srodkow pienieznych banku centralnego,
aw przeciwnym razie — przy wykorzystaniu $rodkow pieni¢znych banku
komercyjnego. Aby przetestowal innowacyjne rozwigzania i1zapewni¢ mozliwos¢

rozrachunku sktadnika ptatnosciowego transakcji w ramach rozproszonego rejestru,

TSS opartym na DLT powinno si¢ rowniez umozliwi¢ korzystanie z tzw. monet
rozrachunkowych, tj. ze §rodkéw pieni¢znych banku komercyjnego w formie tokenu
lub z tokenoéw bedacych pienigdzem elektronicznym zdefiniowanych w rozporzadzeniu
nr 2021/XX w sprawie rynkéw kryptoaktywow!3. Jezeli do dokonywania || sktadnika
platnosciowego transakcji wykorzystuje si¢ $rodki pienigzne banku komercyjnego,
I TSS oparty na DLT powinien dazy¢ do ograniczenia ryzyka kontrahenta poprzez
ustanowienie  rygorystycznych  kryteriow dla  instytucji kredytowych
wykorzystywanych do rozrachunkéw I sktadnika platnosciowego transakcji — takich
jak kryteria stuzace regulowaniu dziatalnos$ci tych instytucji i sprawowaniu nad nimi
nadzoru, a takze kryteria dotyczace ich zdolnosci kredytowe;j, kapitalizacji, dostepu do
ptynnosci i niezawodnos$ci dziatania — oraz poprzez monitorowanie zgodnos$ci z tymi
kryteriami.

Zgodnie z dyrektywg (UE) .../...'* zmieniajaca dyrektywe 2014/65/UE (dyrektywa
w sprawie rynkow instrumentéw finansowych, MiFID II) MTF oparta na DLT moze
zwrécié si¢ o zwolnienie jej z obowigzku skorzystania z ustug posrednika. Cztonkami

13 Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynkow kryptoaktywow
zmieniajacego dyrektywe (UE) 2019/1937 — COM(2020) 593.

14 Whniosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe 2013/36/UE,

dyrektywe 2014/65/UE, dyrektywe (UE) 2015/2366, dyrektywe 2009/138/WE, dyrektywe (UE) 2016/2341,

dyrektywe 2009/65/WE, dyrektywe 2011/61/UE i dyrektywe 2006/43/WE — COM(2020) 596.
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lub uczestnikami tradycyjnych MTF moga by¢ wylacznie firmy inwestycyjne,
instytucje kredytowe iinne osoby dysponujace odpowiednim poziomem zdolnosci
1 kompetencji w zakresie obrotu oraz odpowiednimi uzgodnieniami organizacyjnymi
izasobami. Z kolei wiele platform obrotu kryptoaktywami oferuje mozliwosé
uzyskania dostepu do przeplywow funduszy z pominigciem posrednictwa bankowego
1 zapewnia bezposredni dostgp to klientow detalicznych. Obowigzek korzystania
z ustug posrednictwa ustanowiony w dyrektywie 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie
rynkow instrumentow finansowych, MiFID II) moze stanowi¢ potencjalng przeszkode
regulacyjng utrudniajacg rozwoj wielostronnych platform obrotu Iinstrumentami
finansowymi obstugiwanymi przez DLT. MTF oparta na DLT moze zwrdcic¢ si¢
o tymczasowe zwolnienie jej z obowigzku korzystania z ustug posrednictwa — dzieki
temu mogtaby ona zosta¢ udostgpnia inwestorom detalicznym, o ile ustanowiono
odpowiednie srodki ochrony inwestorow, a inwestorzy zostali uznani za spetniajacych
wymogi dotyczace kompetencji ireputacji przyjete w celu przeciwdziatania praniu
pieniedzy i zwalczania finansowania terroryzmu.

(18) Aby MTF oparta na DLT mogta zosta¢ obje¢ta odstepstwem na mocy niniejszego
rozporzadzenia, powinna wykaza¢, ze Zgdane zwolnienie jest proporcjonalne
1 ogranicza si¢ do korzystania z DLT opisanej w jej biznesplanie oraz ze Zgdane
zwolnienie dotyczy wytacznie MTF opartej na DLT, tj. nie obejmuje zadnej innej MTF
prowadzonej przez t¢ sama firme¢ inwestycyjna lub przez tego samego operatora rynku.

(19) CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT powinien mie¢ mozliwos¢ zwrocenia si¢ do
I ESMA o tymczasowe objgcie go przynajmniej jednym zwolnieniem wymienionym w
niniejszym rozporzadzeniu, jezeli spefnia warunki udzielenia takiego zwolnienia oraz
dodatkowe  wymogi przewidziane w niniejszym  rozporzqdzeniu  stuzace
przeciwdziataniu nowym rodzajom ryzyka zwigzanego z korzystaniem z DLT. I SSS
powinien zapewni¢ zgodnos$¢ z wszelkimi srodkami wyrdwnawczymi lub naprawczymi
nakltadanymi przez I ESMA po konsultacji z wlasciwym organem krajowym w celu
zagwarantowania osiagni¢cia celow wyznaczonych w przepisie, w odniesieniu do
ktérego wystapiono o zastosowanie zwolnienia. ESMA powinien priyznawaé
zwolnienia i wymagaé Ssrodkow wyréownawczych Ilub naprawciych w sposob
zapewniajgcy jednolite stosowanie niniejszego rozporzgdzenia w calej Unii, w
szezegolnosci w odniesieniu do ochrony inwestorow, integralnosci rynku, stabilnosci
finansowej i bezposredniego dostgpu inwestorow detalicznych do SSS opartych na
DLT.

(20) CDPW prowadzacy system rozrachunku papierow wartosciowych powinien miec
mozliwo$¢ zwrdcenia si¢ o zwolnienie go zl niektorych przepisow, ktore moga
potencjalnie utrudnia¢ mu opracowywanie ISSS opartych na DLT. Na przyktad
CDPW powinien mie¢ mozliwos¢ wystapienia o | niestosowanie niektorych z definicji
przewidzianych w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie
rozrachunku  papieréw  wartosciowych i centralnych depozytow  papierdw
wartosciowych), takich jak definicja pojecia ,,forma zdematerializowana”, ,,rachunek
papierow wartosciowych” 1 ,,zlecenie transferu”, a takze o zwolnienie go z obowiazku
przestrzegania przepisow dotyczacych pojecia ,,rachunku papieréw wartosciowych”
takich jak przepisy w zakresie rejestrowania papieréw warto§ciowych, integralnosci
emisji lub rozdzielnosci ksiggowej. CDPW prowadza system rozrachunku papierow
warto§ciowych, uznajagc 1obcigzajac rachunki papieréw wartoSciowych swoich
uczestnikow. W systemie DLT nie zawsze wystepuja jednak rachunki papieréw
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€2y

(22)

warto$ciowych prowadzone zgodnie metoda podwdjnego zapisu (lub metoda
wielokrotnego zapisu). Dlatego tez CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT powinien
mie¢ mozliwos¢ wystgpienia o zwolnienie go z przepisow dotyczacych pojecia
,rachunku papierow warto$ciowych” lub ,,formy zapisu ksiggowego”, jezeli okazaloby
si¢ to konieczne w celu umozliwienia mu rejestrowania I instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT w rozproszonym rejestrze. CDPW prowadzgcy SSS oparty
na DLT wcig; bylby jednak zobowigzany do zapewnienia integralno$ci emisji
I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT w ramach rozproszonego
rejestru oraz zagwarantowania rozdzielnosci ksiegowe] I instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT nalezacych do réznych uczestnikow.

SSS oparty na DLT powinien mieé¢ moZliwosé uzyskania zezwolenia, na wniosek, na
dopuszczenie do obrotu instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT oraz
na petnienie rol podobnych do MTF opartej na DLT. W takim przypadku SSS oparty
na DLT powinien by¢ uznany za TSS oparty na DLT i oprocz wymogow majgcych
zastosowanie do SSS opartego na DLT powinien spelnicé te majgce zastosowanie do
MTF opartej na DLT. Zwolnienia z tych wymogow przewidziane w niniejszym
rozporzgdzeniu w odniesieniu do MTF opartych na DLT i SSS opartych na DLT
powinny byé rownie? dostepne dla TS'S opartych na DLT.

I CDPW prowadzgcy SSS oparty na DLT powinien nadal podlegaé rozporzqdzeniu
(UE) nr 909/2014 (rozporzqdzenie w sprawie rozrachunku papierow wartosciowych i
centralnych depozytow papierow wartosciowych), zgodnie z ktorym CDPW zlecajgcy
wykonywanie ustug lub dziatan osobie trzeciej pozostaje w pelni odpowiedzialny za
wywiqzanie si¢ ze wszystkich swoich obowiqzkow wynikajqcych z tego rozporzqgdzenia
i jest zobowiqzany do zapewnienia, by outsourcing nie prowadzil do przekazania
odpowiedzialnosci CDPW. Zgodnie z rozporzgdzeniem w sprawie rozrachunku
papierow wartosciowych i centralnych depozytow papierow wartosciowych CDPW
prowadzgcy SSS oparty na DLT moze zlecaé¢ na zewngtrg ustuge podstawowq lub
dziatlanie podstawowe jedynie po uzyskaniu zezwolenia od wlasciwego organu. CDPW
prowadzgcy SSS oparty na DLT powinien mie¢ moZliwosé zwrocenia si¢ o udzielenie
zwolnienia 7 tego wymogu uzyskania zezwolenia [w priypadkach, gdy jest w stanie
wykazaé, ;e wymog ten jest niezgodny z wykorzystaniem DLT przewidzianym w jego
biznesplanie].

Obowigzek korzystania z ustug posrednictwa §wiadczonych przez instytucj¢ kredytowa
lub firm¢ inwestycyjna ustanowiony w celu uniemozliwienia inwestorom detalicznym
uzyskiwania bezposredniego dostepu do systemow rozrachunku i realizacji
prowadzonych przez CDPW moglby potencjalnie doprowadzi¢ do powstania
przeszkody regulacyjnej utrudniajacej opracowywanie alternatywnych modeli
rozrachunku bazujacych na DLT, do ktorych klienci detaliczni mieliby bezposredni
dostep. Dlatego tez CDPW prowadzqcyl S8SS oparty na DLT powinien mie¢ mozliwos¢
zwrdcenia si¢ o zwolnienie go z obowiazku przestrzegania warunkow okreslonych
w definicji  uczestnika  ustanowionej  w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014
(rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papieréw wartosciowych 1 centralnych
depozytow papierow wartosciowych). Dazac do uzyskania zwolnienia z obowigzku
korzystania z uslug posrednika przewidzianego w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014
(rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papieréw warto$ciowych i centralnych
depozytow papierow wartosciowych), CDPW prowadzacy system rozrachunku
papierow wartosciowych powinien zagwarantowaé, ze odpowiednie osoby cieszg si¢
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wystarczajgco dobrg opinig 1 spetniajg wymogi dotyczace kompetencji i reputacji do
celow zwigzanych z przeciwdziataniem praniu pieni¢dzy i zwalczaniem finansowania
terroryzmu. CDPW prowadzacy system rozrachunku papierow wartosciowych
powinien réwniez upewnié si¢, ze uczestnicy ci dysponujg wystarczajagcym poziomem
umiejetnosci, kwalifikacji, doswiadczenia 1wiedzy w zakresie rozliczania
posttransakcyjnego i funkcjonowania DLT.

(23) Podmioty kwalifikujace si¢ do uczestnictwa w CDPW objetym rozporzadzeniem (UE)
nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow warto$ciowych
i centralnych depozytow papierow wartoSciowych) odpowiadaja podmiotom
kwalifikujacym sie do uczestnictwa w systemie rozrachunku papierow warto§ciowych
wskazanym 1 zgtoszonym zgodnie z dyrektywa 98/26/WE (dyrektywa o ostatecznosci
rozrachunku), poniewaz w rozporzadzeniu (UE) nr909/2014 (rozporzadzenie
w sprawie rozrachunku papieréw warto$ciowych 1 centralnych depozytow papierow
warto$ciowych) ustanowiono wymog wskazania i zgloszenia systemow rozrachunku
papieréw wartosciowych prowadzonych przez CDPW zgodnie z dyrektywa 98/26/WE.
I SSS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT, ktéry zwraca si¢ o objgcie go
zwolnieniem z wymogdéw w zakresie uczestnictwa przewidzianych w rozporzadzeniu
(UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow warto$ciowych
1 centralnych depozytéw papieréw wartosciowych), nie speliatby wymogow
w zakresie uczestnictwa przewidzianych w dyrektywie 98/26/WE. W zwiazku
Z powyzszym taki I SSS oparty na DLT Iub TSS oparty na DLT nie mogltby zostac
wskazany ani zgtoszony zgodnie z przepisami tej dyrektywy. Jezeli jednakl S8 oparty
na DLT spetlnia wszystkie wymagania przewidziane w dyrektywie 98/26/WE, moze
zosta¢ wskazany i zgltoszony zgodnie z przepisami tej dyrektywy.

(24) W rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow
wartosciowych 1 centralnych depozytow papieréw wartosciowych) zacheca si¢ do
przeprowadzania rozrachunku transakcji przy wykorzystaniu $rodkow pieni¢znych
banku centralnego. Jezeli przeprowadzenie rozrachunku I sktadnika platnosciowego
transakcji przy wykorzystaniu Srodkéw pieni¢znych banku centralnego nie jest
mozliwe, rozrachunku mozna dokona¢ przy wykorzystaniu srodkéw pieni¢znych banku
komercyjnego. Spelnienie tego wymogu moze okaza¢ si¢ trudne dla CDPW
prowadzacego ISSS oparty na DLT, poniewaz taki CDPW musialby jednocze$nie
dokonywaé przesuni¢¢ $rodkéw na rachunkach pienieznych i realizowa¢ dostawy
papierow warto$ciowych w ramach Irozproszonego rejestru. CDPW prowadzacy
ISSS oparty na DLT powinien mie¢ mozliwos¢ zwrdcenia si¢ o zwolnienie go
z przepisOw rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku
papierow wartosciowych i centralnych depozytdéw papieréw wartosciowych)
dotyczacych rozrachunku pieni¢znego, aby modc opracowywaé innowacyjne
rozwigzania, np. rozwigzania dotyczace korzystania z monet rozrachunkowych lub
,tokenow bedacych pieniadzem elektronicznym” zdefiniowanych w rozporzadzeniu
nr 2021/XX w sprawie rynkow kryptoaktywow!>.

(25) W rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow
wartosciowych 1 centralnych depozytow papierow wartoSciowych) ustanowiono
wymog zobowigzujacy CDPW do zapewnienia dostgpu do innego CDPW lub do innych
infrastruktur rynkowych w sposob niedyskryminacyjny i przejrzysty. Uzyskanie

15 Whniosek dotyczacy rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynkow kryptoaktywow
zmieniajacego dyrektywe (UE) 2019/1937 — COM(2020) 593.
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(26)

27)

(28)

(29)

(30)

dostepu do CDPW prowadzacego ISSS oparty na DLT moze okaza¢ si¢ bardziej
skomplikowane pod wzgledem technicznym, uciazliwe lub trudne, poniewaz nie
sprawdzono jeszcze interoperacyjnosci dotychczasowych systemow z DLT. ISSS
oparty na DLT powinien mie¢ rowniez mozliwo$¢ zwrdcenia si¢ o objgcie go
zwolnieniem z takich przepisow, jezeli bedzie w stanie wykazac, ze ich zastosowanie
bytoby nieproporcjonalne do wielkos$ci tegol SSS opartego na DLT lub TSS opartego
na DLT.

Niezaleznie od tego, ktorego przepisu dotyczy wniosek o zwolnienie, CDPW
prowadzacy I S8SS oparty na DLT powinien wykaza¢, ze zwolnienie, ktorego dotyczy
wniosek, jest proporcjonalne i uzasadnione w kontek$cie korzystania z DLT.
Zwolnienie powinno rdwniez ogranicza¢ si¢ do I S8 opartego na DLT i nie powinno
obejmowaé innych systeméw rozrachunku papierow warto§ciowych prowadzonych
przez ten sam CDPW.

Infrastruktury rynkowe oparte na DLT i ich operatorzy powinni podlega¢ rowniez
dodatkowym wymogom w porownaniu z tradycyjnymi infrastrukturami rynkowymi.
Ustanowienie wspomnianych wymogdéw jest konieczne, aby uniknaé ryzyka
zwigzanego z korzystaniem z DLT lub ze stosowaniem nowej metody prowadzenia
dzialalno$ci przez infrastrukture rynkowa oparta na DLT. Z tego wzgledu infrastruktura
rynkowa oparta na DLT i jej operator powinni opracowaé przejrzysty biznesplan
zawierajacy szczegOlowy opis sposobu korzystania z DLT oraz przyj¢tych porozumien
prawnych.

I Operatorzy TSS opartych na DLT i TSS opartych na DLT powinni przyjac lub, w
stosownych przypadkach, udokumentowaé¢ zasady rozproszonego rejestru, ktory
prowadzg, w tym zasady dotyczace dostgpu do I rozproszonego rejestru i dopuszczania
do korzystania z niego, zasady majace zastosowanie do uczestniczacych weztéw oraz
zasady odnoszace si¢ do potencjalnych przypadkow konfliktu interesow, jak rowniez
srodki zarzadzania ryzykiem.

Infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna zosta¢ zobowigzana do przekazywania
cztonkom, uczestnikom, emitentom 1 klientom informacji na temat planowanego
sposobu prowadzenia dzialalno$ci oraz na temat tego, czym ushlugi §wiadczone przy
wykorzystaniu DLT beda roznity sie od ustug §wiadczonych zazwyczaj w ramach
tradycyjnych  MTF lub CDPW prowadzacych system rozrachunku papieréw
wartosciowych.

Infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna dysponowa¢ konkretnymi i solidnymi
rozwigzaniami w zakresie IT 1cyberbezpieczenstwa zwigzanymi z korzystaniem z
DLT. Wspomniane rozwigzania powinny by¢ proporcjonalne do charakteru, skali
1 stopnia ztozonosci biznesplanu opracowanego przez infrastrukture rynkowa opartg na
DLT. Rozwigzania te powinny réwniez zapewnia¢ zachowanie niezawodnoSci,
ciaglosci 1ibezpieczenstwa $wiadczonych ushug, uwzgledniajac wiarygodnosé
inteligentnych umow, ktore moga by¢ potencjalnie wykorzystywane i ktére mogq by¢
tworzone albo przez samgq infrastrukture rynkowq opartqg na DLT, albo przez podmiot
trzeci na podstawie umowy o outsourcing. Infrastruktury rynkowe oparte na DLT
powinny réwniez dbaé o integralno$¢, bezpieczenstwo, poufnos¢ i dostgpnos¢ danych
przechowywanych w ramach DLT. Wiasciwy organ infrastruktury rynkowej opartej na
DLT powinien mie¢ mozliwo$¢ wystgpienia z wnioskiem o przeprowadzenie audytu,
aby upewni¢ si¢, ze przyjete ogdlne rozwigzania w zakresie IT i1 cyberbezpieczenstwa
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sg odpowiednie. Koszty takiego audytu powinna ponies¢ infrastruktura rynkowa oparta
na DLT.

(31) Jezeli w biznesplanie infrastruktury rynkowej opartej na DLT przewidziano
przechowywanie funduszy klientow w postaci srodkéw pieni¢znych lub ekwiwalentow
srodkow pienieznych lub I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT lub
jezeli wyszczegolniono w nim sposoby uzyskiwania dostgpu do takich I instrumentow
finansowych obstugiwanych przez DLT, np. dostep za posrednictwem kluczy
kryptograficznych, infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna przyjacé
odpowiednie rozwigzania w celu zabezpieczenia aktywow swoich klientow.
Infrastrukturyl rynkowe oparte na DLT nie powinny korzysta¢ z aktywow klientow na
wlasny rachunek, chyba ze ich klienci wyrazili na to wcze$niej wyrazng zgodg.
Infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna oddzieli¢ fundusze klientéw lub
I instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT badz $rodki uzyskiwania dostgpu do
takich aktywow od swoich wtasnych aktywow lub od aktywow innych klientoéw. Ogolne
rozwigzania w zakresie IT 1cyberbezpieczenstwa przyjmowane przez infrastruktury
rynkowe oparte na DLT powinny zapewnia¢ ochron¢ aktywoéw klientoéw przed
oszustwami, zagrozeniami dla cyberbezpieczenstwa lub innego rodzaju awariami.

(32) W chwili udzielenia specjalnego zezwolenia infrastruktury rynkowe oparte na DLT
powinny rowniez dysponowa¢ wiarygodng strategiag wyjscia, obejmujqgcq przejscie 7
dziatalnosci opartej na DLT na tradycyjne infrastruktury lub powrdt do nich, na
wypadek zaprzestania korzystania z systemu infrastruktur rynkowych opartych na DLT
lub cofnigcia okreslonych zezwolen Iub zwolnien [ub osiggniecia progow
przewidzianych w niniejszym rozporzgdzeniu.

(33) Specjalne zezwolenie udzielone infrastrukturze rynkowej opartej na DLT powinno
podlegac Iodpowiednim procedurom Iw przypadku zezwolenia udzielanego
tradycyjnej MTF, w odniesieniu do obrotu papierami wartosciowymi, lub
tradycyjnemu CDPW, I w odniesieniu do systemu rozrachunku papierow
warto$ciowych. Przy sktadaniu wniosku o udzielenie jej zezwolenia infrastruktura
rynkowa oparta na DLT powinna jednak wskaza¢ zwolnienia, o ktore zamierza
wystapic. IZgodnie z unijnym celem dgienia do prawdziwej unii rynkow
kapitatowych oraz w celu zapewnienia spojnego i jednolitego stosowania systemu
pilotaiowego przy jednoczesnym zapobieganiu fragmentacji nadzorczej, ESMA
powinien otrzymacé bezposrednie uprawnienia nadzorcze do udzielania zezwolenia
infrastrukturze rynkowej opartej na DLT i wszelkich zwolnien na mocy niniejszego
rozporzgdzenia w calej Unii. W celu zapewnienia skutecznej wspolpracy i wymiany
istotnych informacji ESMA powinien zasiggac opinii wltasciwych organow krajowych
lub, w stosownych przypadkach, innych odnosnych wtadz dotyczqgcej operatorow
infrastruktur rynkowych opartych na DLT zatwierdzonych w ich panstwach
cztonkowskich. Dokonujgc ocenyl wniosku i zwolnien, o ktore si¢ zwrdcono, I ESMA
powinien dazy¢ do zapewnienia stabilno$ci finansowej, integralnosci rynku, ochrony
inwestorow, I rownych warunkow dzialania i uczciwej konkurencji w ramach catego
jednolitego rynkul .

(34) Wrtasciwy organ Irozpatrujqcy wniosek zloZony przez potencjalng infrastrukture
rynkowg oparta na DLT powinien I odmowié udzielenia zezwolenia, jezeli bedzie miat
podstawy, by przypuszczaé, ze infrastruktura rynkowa oparta na DLT moglaby
stanowi¢ zagrozenie dla stabilno$ci finansowej, ochrony inwestoréw lub integralno$ci
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(35)

(36)

(37

rynku lub jezeli zlozenie wniosku stanowi jedynie probe obejScia obowigzujacych
Wymogow.

Specjalne zezwolenie udzielone przez wlasciwy organ okreslonej infrastrukturze
rynkowej opartej na DLT powinno wskazywa¢ zwolnienia przyznane tej infrastrukturze
rynkowej opartej na DLT. Takie zezwolenie powinno by¢ wazne na terytorium Unii
oraz wylgcznie przez okres funkcjonowania systemu pilotazowego DLT. ESMA
powinien opublikowa¢ na swojej stronie internetowej wykaz infrastruktur rynkowych
opartych na DLT oraz wykaz zwolnief udzielonych kazdej z tych infrastruktur.

Specjalne zezwolenie i zwolnienial powinny by¢ udzielane tymczasowo, na okres do
sze$ciu lat od dnia udzielenia specjalnego zezwolenia, i powinny byé wazne jedynie
przez okres funkcjonowania systemu pilotazowego DLT. Po uptywie pigciu lat od dnia
rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia ESMA 1iKomisja beda
zobowigzane do przeprowadzenia oceny I pilotazowego systemu DLT. Wspomniany
okres sze$ciu lat zapewnia infrastrukturom rynkowym opartym na DLT odpowiednia
ilos¢ czasu na dostosowanie ich modeli biznesowych do wszelkich zmian
wprowadzonych w tym systemie oraz umozliwia im prowadzenie dziatalnosci
w ramach systemu pilotazowego w sposob optacalny zekonomicznego punktu
widzenia. Dzigki temu ESMA i Komisja mogtyby zgromadzi¢ przydatne zbiory danych
I na temat funkcjonowania systemu pilotazowego po przekroczeniu masy krytycznej
udzielonych specjalnych zezwolen oraz powigzanych z nimi zwolnien, co pozwolitoby
sporzadzi¢ sprawozdania na temat tego systemu. Zapewnitoby to réwniez
infrastrukturom rynkowym opartym na DLT odpowiednig ilo§¢ czasu na podjecie
krokéw niezbednych do likwidacji prowadzonej dziatalnosci albo do przejscia na
korzystanie z nowych ram prawnych po opublikowaniu sprawozdan ESMA 1 Komisji.

Nie naruszajac odpowiednich przepisow dyrektywy 2014/65/UE (dyrektywa w sprawie
rynkdw instrumentow finansowych, MiFID 1II) ani odpowiednich przepisow
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 (rozporzadzenie w sprawie rozrachunku papierow
warto$ciowych 1 centralnych depozytéw papieréw wartoSciowych), wlasciwe organy
powinny dysponowa¢ uprawnieniami do cofni¢cia specjalnego zezwolenia lub
dowolnego zwolnienia udzielonego infrastrukturze rynkowej opartej na DLT
w przypadku wykrycia wady w technologii lezacej u podstaw infrastruktury rynkowe;j
opartej na DLT, w ustugach §wiadczonych przez t¢ infrastruktur¢ lub w prowadzonej
przez nig dziatalnosci, oile powaga wykrytej wady przewaza nad korzyS$ciami
zwigzanymi ze $wiadczeniem odpowiednich ustug, atakze w przypadku, gdy
infrastruktura rynkowa oparta na DLT naruszyla jakiekolwiek warunki zwigzane z
zezwoleniami lub ze zwolnieniami ustanowione przez IESMA w chwili udzielania
specjalnego zezwolenia, lub w przypadku, gdy infrastruktura rynkowa oparta na DLT
rejestrowala instrumenty finansowe przekraczajgce progi lub niespetniajace innych
wymogdéw dotyczacych I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT
ustanowionych w niniejszym rozporzadzeniu. W toku prowadzonej przez siebie
dziatalnosci infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna mie¢ mozliwos$¢ zwrdcenia
si¢ o objecie jej dodatkowymi zwolnieniami poza zwolnieniami, o ktére wystapita
w chwili uzyskania zezwolenia. W takim przypadku naleiy zwrdocié si¢ do I ESMA o
wspomniane dodatkowe zwolnienia I , na takich samych zasadach, jak w przypadku
zwolnien, o ktore zwrdcono si¢ w chwili udzielenia infrastrukturze rynkowej opartej na
DLT pierwotnego zezwolenia.
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(38) Poniewaz infrastruktury rynkowe oparte na DLT mogltyby zosta¢ tymczasowo
zwolnione z obowigzujacych przepiséw unijnych, powinny one $ci§le wspotpracowaé
zl Europejskim Urzedem Nadzoru Gield i1 Papieréw Wartosciowych (ESMA) i z
wlasciwymi organami krajowymi w czasie obowigzywania ich specjalnych zezwolen.
Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny informowac IESMA i wlasciwe
organy krajowe o wszelkich istotnych zmianach dotyczacych ich biznesplanu
1 pracownikoéw o krytycznym znaczeniu, o wszelkich dowodach na istnienie zagrozen
dla cyberbezpieczenstwa lub cyberatakow, oszustw lub powaznych zaniedbaniach
obowigzkow, o wszelkich zmianach w informacjach dostarczonych w momencie
sktadania pierwszego wniosku o zezwolenie, o wszelkich trudno$ciach technicznych,
w szczegdlnosci zwigzanych ze stosowaniem DLT, oraz o wszelkich nowych
zagrozeniach dla ochrony inwestorow, integralnosci rynku i stabilnosci finansowej,
ktore nie byly przewidziane w momencie wydawania specjalnego zezwolenia. Aby
zapewni¢ ochrone inwestorow, integralnos¢ rynku i stabilnos¢ finansowq,
w przypadku powiadomienia o takiej istotnej zmianiel ESMA powinien zwrdcic si¢ do
infrastruktury rynkowej opartej na DLT o zlozenie wniosku o nowe zezwolenie lub
zwolnienie, lub powinien podja¢ wszelkie srodki naprawcze, jakie uzna za stosowne.
Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny réwniez dostarczaé IESMA i
wlasciwym organom krajowym wszelkie istotne dane, ilekro¢ zostanie ztozony wniosek
o takie dane. Aby zapewni¢ ochron¢ inwestoréw, integralno$¢ rynku i stabilno$é
finansowa, IESMA powinien mie¢ mozliwos¢ Izaz'qdania wszelkich $rodkow
naprawczychl .

(39) Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny réwniez sklada¢ regularne
sprawozdania I ESMA i wlasciwym organom krajowym. ESMA powinien
organizowac dyskusje na temat tych sprawozdan, aby umozliwi¢ wszystkim wtasciwym
organom w catej Unii zdobycie do§wiadczenia w zakresie wptywu stosowania DLT na
rynkach finansowych oraz wszelkich ewentualnych przyszlych dostosowan
w obowigzujgcych przepisach Unii dotyczacych ustug finansowych, ktére moga byc¢
niezbedne do umozliwienia stosowania DLT na wigksza skale.

(39a) W trakcie cyklu Zycia systemu pilotaiowego DLT wazne jest, aby podlegal on czestemu
monitorowaniu i ocenie, aby zapewni¢ jak najwigcej informacji operatorom
infrastruktur rynkowych opartych na DLT. W celu zapewnienia uczestnikom rynku
lepszego zrozumienia, jak funkcjonujq i rozwijajg sie rynki, oraz udzielenia wyjasnien
w sprawie stosowania programu pilotazowego ESMA powinien publikowaé roczne
sprawozdania okresowe. Sprawozdania okresowe powinny zawieraé¢ aktualne
informacje na temat postepow w zakresie systemu pilotaiowego w odniesieniu do
najwazniejszych tendencji, ryzyka i stabych punktow zwigzanych z projektem
pilotaiowym. Sprawozdania naleiy przedkliadaé Parlamentowi Europejskiemu,
Radzie, Komisji i wlasciwym organom krajowym.

(40)  Pigc lat po rozpoczeciu stosowania niniejszego rozporzadzenia ESMA, po zasigegnieciu
opinii wlasciwych organow krajowych, powinien przedstawi¢ Komisji sprawozdanie
koncowe na temat tego pilotazowego systemu dotyczacego infrastruktury rynkowej
opartej na DLT, w tym na temat potencjalnych korzysci zwigzanych ze stosowaniem
DLT, zwigzanego z nig ryzyka i trudnosci technicznych. W oparciu o sprawozdanie
koncowe ESMA Komisja powinna zlozy¢ sprawozdanie Radzie i Parlamentowi
Europejskiemu. Sprawozdanie Komisji powinno zawiera¢ ocen¢ kosztéw i korzysci
wynikajacych z rozszerzenia systemu pilotaZowego na infrastruktury rynkowe oparte na
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DLT na Idalszy okres, rozszerzenia systemu na nowy rodzaj instrumentéw
finansowych, nadania systemowi trwatego charakteru I poprzez wprowadzenie zmian
do wunijnych przepiséw dotyczacych ustug finansowych lub zakonczenia
obowigzywania systemu pilotaiowego.

(40a) Niewskazane byloby istnienie dwoch rownoleglych systemow: systemu infrastruktur

(41)

(42)

(43)

rynkowych opartych na DLT i systemu infrastruktur rynkowych nieopartych na DLT.
Jesli system pilotaiowy przewidziany niniejszym rozporzqdzeniem sprawdzi sie, moZe
zosta¢ wprowadzony na stale przez dokonanie zmian w odnosnych przepisach
unijnych dotyczgcych ustug finansowych w celu ustanowienia jednolitych, spojnych
ram.

Stwierdzono pewne potencjalne luki w obowigzujacych przepisach wunijnych
dotyczacych ustug finansowych w odniesieniu do ich zastosowania do kryptoaktywow,
ktore kwalifikuja si¢ jako instrumenty finansowe!s. W szczegdlno$ci niektore
regulacyjne standardy techniczne na mocy rozporzadzenia (UE) nr 600/2014
(rozporzadzenie w sprawie rynkow instrumentéw finansowych, MiFIR) dotyczace
niektorych wymogow w zakresie przekazywania danych oraz wymogow przejrzystosci
przed- 1 posttransakcyjnej nie sg dobrze dostosowane do instrumentéw finansowych
emitowanych w oparciu o technologi¢ rozproszonego rejestru. Rynki wtorne
instrumentow finansowych emitowanych w oparciu o technologi¢ rozproszonego
rejestru lub podobng technologie wciaz powstaja, a zatem ich cechy moga r6zni¢ sie od
cech rynkow instrumentéw finansowych wykorzystujacych tradycyjng technologie.
Zasady okreslone w tych regulacyjnych standardach technicznych powinny moéc by¢
skutecznie stosowane do wszystkich instrumentéw finansowych, niezaleznie od
stosowanej technologii. I

W przypadku gdy panstwa czlonkowskie nie mogag w wystarczajagcym stopniu
zrealizowaé celow niniejszego rozporzadzenia, poniewaz wszelkie przeszkody
regulacyjne dla rozwoju infrastruktury rynkowej opartej na DLT dla kryptoaktywow,
ktore kwalifikuja si¢ jako instrumenty finansowe na mocy dyrektywy 2014/65/UE
(dyrektywa w sprawie rynkow instrumentow finansowych, MiFID II), s3 wpisane
w przepisy unijne dotyczace ustug finansowych, cele te mozna lepiej osiggnaé na
szczeblu unijnym. W zwiazku z powyzszym Unia moze przyjac $rodki zgodnie z zasada
pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnosci okreslong w tym artykule niniejsze rozporzadzenie nie wykracza
poza to, co jest konieczne do osiggniecia tych celow.

Aby Unia mogla nadazy¢ za postepem technologicznym, wazne jest, by system
infrastruktury rynkowej opartej na DLT zaczal obowigzywaé jak najszybciej po
transpozycji przez panstwa czlonkowskie dyrektywy (UE) .../.. Parlamentu
Europejskiego i Rady!”.

16 Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréw Warto$ciowych, sprawozdanie z doradztwa w sprawie pierwszej

oferty kryptowalutowej i kryptoaktywoéw (ESMAS50-157-1391).

17 Wniosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywy 2006/43/WE,
2009/65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/65/UE, (UE) 2015/2366 i (UE) 2016/2341 —
COM(2020) 596.

RR\1237473PL.docx 21/49 PE689.571v03-00

PL



PL

(44) Zgodnie z art. 42 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2018/1725'8przeprowadzono konsultacje z Europejskim Inspektorem Ochrony
Danychl , ktore zakonczyty si¢ wydaniem opinii w dniu 23 kwietnia 2021 r.

(44a) Dzialalnos¢ infrastruktur rynkowych opartych na DLT moZe wigzaé si¢ z
przetwarzaniem danych osobowych. JeZeli do celow niniejszego rozporzgdzenia
konieczne jest przetwarzanie danych osobowych, powinno si¢ ono odbywaé zgodnie
z obowiqzujgcymi przepisami unijnymi w zakresie ochrony danych osobowych.
Niniejsze rozporzqdzenie pozostaje bez uszczerbku dla praw i obowigzkow na mocy
rozporzgdzenia (UE) 2016/679" i rozporzgdzenia (UE) 2018/1725%.

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
Artykut 1

Przedmiot i zakres stosowania

1) Niniejsze rozporzadzenie okresla wymogi dla I infrastruktur rynkowych opartych na
DLT i ich operatorow, ktorzy otrzymuja specjalne zezwolenia na prowadzenie
dziatalnos$ci zgodnie z art. 71 8.

2) W niniejszym rozporzadzeniu okreslono wymogi w zakresie:
a)  udzielania i cofania takich specjalnych zezwolen;
b)  udzielania, zmieniania i cofania zwigzanych z nimi zwolnien;

Cc) upowazniania, zmieniania icofania zwigzanych z nimi warunkow, Srodkow
wyrownawczych lub naprawczych;

d)  korzystania z I infrastruktur rynkowych opartych na DLT;
e) nadzorowania I infrastruktur rynkowych opartych na DLT; oraz

f)  wspotpracy miedzy operatorami infrastruktury rynkowej opartej na DLT,
wlasciwymi organami krajowymi 1 ESMA.

18 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/1725 z dnia 23 pazdziernika 2018 r.

w sprawie ochrony 0sob fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje, organy
i jednostki organizacyjne Unii i swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia rozporzadzenia (WE)

nr 45/2001 i decyzji nr 1247/2002/WE (Dz.U. L 295 z 21.11.2018, s. 39).

19 Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 7 dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony 0sob fizycznych w zwigzku 7 przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeplywu
takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdlne rozporzqgdzenie o ochronie danych) (Dz.U. L 119
74.5.2016, s. 1).

20 Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/1725 7 dnia 23 pazdziernika 2018 r. w sprawie
ochrony o0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje, organy i jednostki
organizacyjne Unii i swobodnego przeplywu takich danych oraz uchylenia rozporzgdzenia (WE) nr 45/2001
i decyzji nr 1247/2002/WE (Dz.U. L 295 7 21.11.2018, s. 39).
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Artykut 2

Definicje

Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastgpujace definicje:

1))

2)

3)

4)

4a)

S)

6)

6a)

6b)

7)

8)

9)

»technologia rozproszonego rejestru” lub ,,DLT” oznaczal DLT zdefiniowane w art.
3 ust. 1 pkt 1 rozporzgdzenia [MiCAJ,

minfrastruktura rynkowa oparta na DLT” oznacza I ,wielostronng platforme¢ obrotu
opartag na DLT”, I ,»,System rozrachunku papieréw wartosciowych oparty na DLT” lub
»System obrotu i rozrachunku oparty na DLT?;

,wielostronna platforma obrotu oparta na DLT” lub MTF oparta na DLT oznacza
,wielostronng platform¢ obrotu”, ktéra uzyskala zezwolenie na podstawie niniejszego
rozporzqdzenia; I

,»System rozrachunku papieréw wartosciowych oparty na DLT” lub ,,SSS oparty na
DLT” oznacza system rozrachunku papierow wartoSciowych, ktory uzyskal
zezwolenie na podstawie niniejszego rozporzgdzenia I ;

»System obrotu i rozrachunku oparty na DLT” lub ,,TSS oparty na DLT” oznacza
infrastrukture rynkowq opartq na DLT, ktora lgczy ustugi swiadczone przez MTF
opartg na DLT i SSS oparty na DLT;

I Linstrumenty finansowe obstugiwane przez DLT” oznaczajg ,,I instrumenty
finansowe” w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 15 I dyrektywy 2014/65/UE, z wyjqtkiem
kwitow depozytowych, ktoére sa emitowane, zapisywane, przenoszone i
przechowywane z wykorzystaniem DLT;

,wielostronna platforma obrotu” oznacza ,wielostronng platform¢ obrotu”
zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2014/65/UE,;

wjednostki funduszu inwestycyjnego typu ETF oparte na DLT” lub ,jednostki ETF
oparte na DLT” oznaczajg jednostki lub akcje funduszu inwestycyjnego typu ETF
w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 46 dyrektywy 2014/65/UE, ktore sq emitowane,
zapisywane, przenoszone i przechowywane 7 wykorzystaniem DLT;

wjednostki uczestnictwa w przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania oparte na
DLT” oznaczajg jednostki uczestnictwa w przedsigbiorstwach zhiorowego
inwestowania, o ktorych mowa w pkt 3 sekcji C zalgcznika 1 do dyrektywy
2014/65/UE, ktore sq emitowane, zapisywane, przenoszone i przechowywane 7
wykorzystaniem DLT;

»centralny depozyt papierow wartosciowych” lub ,,CDPW” oznacza centralny depozyt
papierow wartosciowych zdefiniowany wart. 2 ust. 1 pkt1 rozporzadzenia (UE)
nr 909/2014;

»instrument finansowy” oznacza ,,instrument finansowy” zdefiniowany w art. 4 ust. 1
pkt 15 dyrektywy 2014/65/UE;

,rozrachunek” oznacza ,rozrachunek” zdefiniowany wart.2 wust.1 pkt7
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;
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10)

11)

12)

12a)

13)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

@2y

»dzieh roboczy” oznacza ,dzien roboczy” zdefiniowany wart.2 pkt 14
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

»dostawa za ptatno$¢” lub ,,DPV” oznacza ,,dostawe za ptatno$¢” zdefiniowang
w art. 2 ust. 1 pkt 27 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

,hieprzeprowadzenie rozrachunku” oznacza ,nieprzeprowadzenie rachunku”
zdefiniowane w art. 2 ust. 1 pkt 15 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

wmoneta rozrachunkowa” oznacza srodki pieni¢ine banku komercyjnego w formie
tokenu;

,obligacje skarbowe” oznaczaja obligacje wyemitowane przez emitenta diugu
panstwowego zdefiniowanego w art. 4 ust. 1 pkt 60 dyrektywy 2014/65/UE I s

1 9]

»obligacja zamienna” oznacza instrument sktadajacy si¢ zobligacji lub
sekurytyzowanych  instrumentow  dluznych z wbudowanym  instrumentem
pochodnym, taki jak opcja kupna instrumentu bazowego;

»obligacja zabezpieczona” oznacza obligacje, o ktérych mowa w art. 52 ust. 4
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE?!;

»obligacja korporacyjna” oznacza obligacj¢ wyemitowang przez Societas Europaea
ustanowiong zgodnie zrozporzadzeniem Rady (WE) nr2157/2001%2 lub rodzaj
przedsigbiorstwa wymieniony w zalagczniku I do dyrektywy Parlamentu
Europejskiego iRady (UE) 2017/1132%3 lub rownowazny podmiot z panstwa
trzeciego;

»inne obligacje” oznaczaja obligacje, ktore nie naleza do Zadnego z typdéw obligacji
okreslonych w pkt 13-17;

»firma inwestycyjna” oznacza firm¢ inwestycyjna zdefiniowana w art. 4 ust. 1 pkt 1
dyrektywy 2014/65/UE;

»operator rynku” oznacza operatora rynku zdefiniowanego w art.4 ust. 1 pkt 18
dyrektywy 2014/65/UE;

»wlasciwy organ” oznacza jeden lub wigcej wlasciwych organdéw wyznaczonych
zgodnie z:

a) art. 67 dyrektywy 2014/65/UE w odniesieniu do firm inwestycyjnych
1 operatoréw rynku prowadzacych MTF oparta na DLT;

b) art. 11 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 w odniesieniu do CDPW
obstugujacego S8 oparty na DLT; lub

21

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie

koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).

22

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2157/2001 z dnia 8 pazdziernika 2001 r. w sprawie statutu spotki

europejskiej (SE)

23

Dz.U.L 294 z10.11.2001, s. 1-21.
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1132 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie

niektorych aspektow prawa spotek (Dz.U. L 169 z 30.6.2017, s. 46).
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22)

23)

c) IESMA — do celéw nadzorowania stosowania przepisOw niniejszego
rozporzadzenia;

,macierzyste panstwo cztlonkowskie” oznacza w przypadku:

a) firmy inwestycyjnej prowadzacej MTF oparta na DLT lub TSS oparty na
DLT — panstwo cztonkowskie okreslone zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 55
lit. a) ppkt (i1) i (ii1) dyrektywy 2014/65/UE;

b)  operatora rynku prowadzacego MTF opartg na DLT lub TSS oparty na
DLT — panstwo cztonkowskie, w ktérym zarejestrowany jest operator
rynku prowadzacy MTF oparta na DLT lub TSS oparty na DLT, lub —
jezeli na mocy prawa tego panstwa cztonkowskiego nie ma on siedziby
statutowe] — panstwo czlonkowskie, w ktorym znajduje si¢ siedziba
operatora rynku prowadzacego MTF opartag na DLT lub TSS oparty na
DLT;

ba) podmiotu prowadzgcego MTF opartq na DLT lub TSS oparty na DLT
niebedgcego firmq inwestycyjng ani operatorem rynku — panstwo
czlonkowskie, w ktérym podmiot ten jest zarejestrowany, lub, jeZeli na
podstawie ustawodawstwa tego panstwa czlonkowskiego nie ma siedziby
statutowej, panstwo czlonkowskie, w ktorym miesci si¢ siedziba zarzqdu
operatora;

c) CDPW prowadzacego I SSS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT —
panstwo cztonkowskie okreslone zgodnie zart.2 wust.1 pkt23
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

ca) podmiotu prowadzqcego SSS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT
niebedgcego CDPW — panstwo czlonkowskie, w ktorym podmiot ten jest
zarejestrowany, lub, jeieli na podstawie ustawodawstwa tego panstwa
czlonkowskiego nie ma siedziby statutowej, panstwo czlonkowskie,
w ktorym miesci si¢ siedziba zarzqdu operatora;

»tokeny bedace pienigdzem elektronicznym” oznaczaja ,.tokeny bedace pienigdzem
elektronicznym zdefiniowanym w art. XX rozporzadzenia nr 2021/XX w sprawie
rynkéw kryptoaktywow?4.

Artykul 3

Ograniczenia dotyczgce I instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu na

infrastrukturze rynkowej opartej na DLT lub rozliczanych przez te infrastrukture

l. Jedynie I instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT, ktore spetniaja nastgpujace
warunki, moga =zosta¢ dopuszczone do obrotu I lub zarejestrowane na
I infrastrukturze rynkowej opartej na DLT, lub i jedno i drugie:
a)  akcje, ktorych kapitalizacja rynkowa lub niepewna kapitalizacja rynkowa jest

nizsza niz 200 min EUR; lub
24 Whiosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynkow
kryptoaktywow zmieniajacego dyrektywe (UE) 2019/1937 — COM(2020)593.
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b) obligacje zamienne, obligacje zabezpieczone, obligacje korporacyjne,
I obligacje skarbowe 1 inne obligacje o wielkosci emisji mniejszej niz 500 min
EUR;

ba) jednostki ETF oparte na DLT, inwestujgce w instrumenty okreslone w lit. a) i
b), o wielkosci emisji mniejszej niz 500 min EUR;

bb) jednostki przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) oparte na DLT, inwestujgce w instrumenty okreslone w
lit. a) i b), owielkosci emisji mniejszej ni; 500 miln EUR; Obligacje
korporacyjne emitowane przez emitentow, ktorych kapitalizacja rynkowa nie
przekroczyta 200 min EUR w momencie ich emisji, nie sq uwzgledniane przy
wyliczaniu progu, o ktorym mowa w ust. 1 lit. b).

Operatorzy SSS opartego na DLT lub TSS opartego na DLT mogqg dopusci¢ nowe
instrumenty finansowe do czasu, gdy catkowita warto$¢ rynkowa I instrumentow
finansowych obstugiwanych przez DLT zarejestrowanych I w SSS opartym na DLT
lub TSS opartym na DLT osiggnie 5 mld EUR I .

Do celow okreslenia 1 monitorowania catkowitej wartosci rynkowe; I instrumentow
finansowych obstugiwanych przez DLT zgodnie z ust. 1 catkowita warto$¢ rynkowa
I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT jest:

a) ustalana codziennie albo przez CDPW, albo przez dane przedsigbiorstwo
inwestycyjne lub danego operatora rynku; oraz

b) rowna sumie: dziennego kursu zamknig¢cia kazdego zbywalnego papieru
wartosciowego obstugiwanego przez DLT dopuszczonego do obrotu na MTF
opartej na DLT pomnozonego przez liczbe I instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT otym samym kodzie ISIN, ktore sg rozliczane
w danym dniu w I SSS opartym na DLT lub I TS'S opartym na DLT, w calosci
lub w czesci.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT przedstawia wlasciwemu organowi,
ktory udzielit specjalnego zezwolenia, zgodnie z art. 7 lub 8, miesi¢czne sprawozdania
wykazujace, ze wszystkie I instrumenty finansowe oparte na DLT, ktére sa
rejestrowane 1 podlegajg rozrachunkowi w SSS opartym na DLT lub TSS opartym na
DLT I , spetniajg warunki okreslone w ust. 1-3.

Jezeli catkowita warto$¢ rynkowa I instrumentow finansowych obstugiwanych
przez DLT zgloszonych zgodnie z ust. 1 osiagneta 7 mld EUR, I operator

I prowadzacy I SSS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT uruchamia strategi¢
przejscia, o ktorej mowa w art. 6 ust. 6. Powiadamiajg oni wtasciwy organ

o uruchomieniu swojej strategii przej$cia w miesiecznym sprawozdaniu oraz

o harmonogramie takiego przej$cia.

Rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 ma zastosowanie do I instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT dopuszczonych do obrotu na MTF opartej na DLT lub w
TSS opartym na DLT.
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Artykut 4

Wymogi i zwolnienia dotyczqce wielostronnych platform obrotu opartych na DLT

MTF oparta na DLT i jej operator podlegajg wszystkim wymogom majacym
zastosowanie do MTF zgodnie z dyrektywa 2014/65/UE, z wyjqgtkiem zwolnienia
przyznanego zgodnie 7 ust. la,rozporzadzeniem (UE) nr 2014/600 Ii wszelkimi
innymi majgcymi zastosowanie unijnymi przepisami dotyczgcymi ustug
finansowych, I a ponadto firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy MTF
opartag na DLT:

a)l

b)  przestrzegaja obowiazkow okreslonych w art. 6; oraz

c) spelniaja warunki okreslone w ust. I 4 oraz warunki dotyczace wszelkich
dodatkowych $rodkow wyrownawczych lub naprawczych, ktoére wlasciwy
organ udzielajacy specjalnego zezwolenia moze uzna¢ za odpowiednie do
osiaggnigcia celow wyznaczanych przez przepisy bgdace przedmiotem wniosku
o zwolnienie, lub do zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub
stabilno$ci finansowe;.

Firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzgcy MTF opartg na DLT mogg
zostaé na swdj wniosek zwolnieni przez ESMA ze stosowania art. 19 dyrektywy
2014/65/UE (MiFID) i mogq uzyskaé zezwolenie — 7 poszanowaniem zasad
regulujgcych dostep do platformy, o ktéorych mowa w art. 18 ust. 3 dyrektywy
2014/65/UE (MiFID), i na okres nie dluiszy niz cztery lata — na dopuszczanie do
MTF opartej na DLT osob fizycznych jako czlonkow lub uczestnikow, pod
warunkiem Ze osoby te spelniajg nastgpujgce wymogi:

a) majg wystarczajgco nieposzlakowanq opinie, posiadajg wymagane
kwalifikacje i cieszq si¢ zaufaniem;

b) posiadajq wystarczajgcy poziom umiejetnosci, kompetencji i doswiadczenia
w zakresie obrotu, w tym wiedzy na temat obrotu i funkcjonowania DLT;
oraz

¢) wyrazily swiadomq zgode na udzial w systemie pilotaowym i zostaly
naleiycie poinformowane o jego eksperymentalnym charakterze i
zwigzanym z nim potencjalnym ryzyku.

Firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzgcy MTF opartg na DLT oraz ich
czlonkowie lub uczestnicy mogq zostaé¢ na swoj wniosek zwolnieni przez ESMA ze
stosowania art. 26 rozporzqdzenia (UE) nr 600/2014 (MiFIR).

W przypadku przyznania przez ESMA zwolnienia, o ktorym mowa w akapicie
pierwszym, moZze on natoZy¢ dodatkowe srodki ochrony inwestorow w celu ochrony
0sob fizycznych dopuszczonych jako czlonkowie lub uczestnicy MTF opartej na
DLT. Takie srodki sq proporcjonalne do profilu ryzyka czlonkow lub uczestnikow.

W przypadku gdy ESMA przyznaje zwolnienie, o ktorym mowa w akapicie drugim,
MTF oparta na DLT przechowuje do dyspozycji ESMA odpowiednie szczegolowe
informacje dotyczgce wszystkich transakcji realizowanych za posrednictwem swoich
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systemow. Rejestry zawierajq wszystkie szczegolowe informacje okreslone w art. 26
ust. 3 rozporzgdzenia (UE) nr 600/2014, ktore sq istotne w odniesieniu do systemu
wykorzystywanego przez MTF opartq na DLT oraz czlonka lub uczestnika
realizujgcego transakcje. MTF oparta na DLT zapewnia rownie; ESMA
bezposredni i natychmiastowy dostgp do tych szczegolowych informacji. W celu
uzyskania dostepu do rejestrow ESMA zostaje dopuszczony do MTF opartej na DLT
Jjako uczestnik pelnigcy role obserwujqgcego organu regulacyjnego.

ESMA dopilnowuje, by wszystkie wlasciwe organy, o ktorych mowa w art. 4 ust. 1
pkt 26 dyrektywy 2014/65/UE, mialy dostep do wszystkich szczegotowych informacji
na temat transakcji, ktore sq im nieztbedne do wykonywania ich obowigzkow i
mandatow.

Na swoj wniosek firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy MTF oparta na
DLT moze uzyska¢ zezwolenie na I rejestracje i rozrachunek I instrumentow
finansowych  obstugiwanych  przez  DLT I W rozproszonym  rejestrze
wykorzystywanym przez MTF opartg na DLT. W takim przypadku MTF opartg na
DLT uznaje sie za TSS oparty na DLT.

W przypadku gdy operator MTF opartej na DLT nie zlogy? Zadnego wniosku I 0
zezwolenie zgodnie z akapitem pierwszym, I instrumenty finansowe obstugiwane
przez DLT s3 rejestrowane I w CDPW prowadzgcym system rozrachunku papieréw
wartosciowych Ilub w rozproszonym rejestrze wykorzystywanym przez CDPW
prowadzgcym SSS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT.

W przypadku gdy firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy MTF opartg na
DLT wystapili z wnioskiem o I zegwolenie na podstawie ust. 2, zapewniajg oni
zgodnosé 7 wszystkimi wymogami majqgcymi zastosowanie do CDPW prowadzgcego
system rozrachunku papierow wartosciowych na podstawie rozporzqdzenia (UE) nr
909/214 proporcjonalnie do charakteru i skali prowadzonej przez nich dziatalnosci
i zwigzanego 7 nig ryzyka, oraz zapewniaja oni, za pomoca solidnych procedur
1 ustalen, I zgodnos¢ 7 tymi samymi wymogami i Zwolnieniami, ktore majg
zastosowanie do SSS opartego na DLT i prowadzgcego go CDPW, a zatem aby TSS
oparty na DLT miedzy innymi:

a)  gwarantowal, 7e liczba Iinstrumentéw finansowych obstugiwanych przez
DLT w ramach emisji lub czesci emisji dopuszczonej przez firme inwestycyjng
lub operatora rynku prowadzacych 7SS oparty na DLT jest rowna sumie
I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT sktadajacych si¢ na
taka emisj¢ lub czg$¢ emisji, zarejestrowanych w DLT, w danym momencie;

b)  gwarantowal przechowywanie wszelkich Iinstrumento’w finansowych
obstugiwanych przez DLT, jak réwniez wszelkich $rodkow na realizacje
ptatnosci za takie papiery wartosciowe lub wszelkich zabezpieczen
ustanowionych w odniesieniu do takich transakcji za pomoca T'SS opartego na
DLT;

c)  umogliwial jasne, doktadne i terminowe potwierdzenie szczego6tow transakcji
dotyczacych I instrumentow finansowych obshugiwanych przez DLT, w tym
wszelkich  platnosci  dokonywanych  wzwiazku ztymi  papierami
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)

ga)

warto$ciowymi, a takze zwolnienie lub zadanie zabezpieczenia w odniesieniu do
tych papieréw wartosciowych;

dostarczal, zgodnie 7 art. 39 ust. 5 rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014, jasnych,
doktadnych i terminowych informacji zwigzanych z rozrachunkiem transakcji,
w tym dotyczacych ostatecznosci rozrachunku, poprzez okreslenie momentu, od
ktérego zlecenia rozrachunku lub inne uprzednio okreslone instrukcje nie moga
by¢ odwotane przez cztonka, uczestnika, emitenta lub klienta;

rozliczal transakcje nal instrumentach finansowych obstugiwanych przez DLT
w czasie zblizonym do rzeczywistego lub $§réddziennego, a w kazdym razie nie
p6zniej niz drugiego dnia roboczego po zawarciu transakcji;

zapewnial dostawe za ptatnosc.

Rozrachunek sktadnika ptatnosciowego transakcji moze by¢ dokonywany za
posrednictwem $rodkow banku centralnego, jezeli jest to wykonalne 1 dostgpne
lub, jezeli nie jest to wykonalne i dostepne, za posrednictwem $rodkéw banku
komercyjnego, w tym $rodkow banku komercyjnego w formie tokenow, lub
tokenow bedacych pienigdzem elektronicznym.

W przypadku gdy rozrachunek dokonywany jest za posrednictwem srodkow
pieni¢znych banku komercyjnego lub tokenow begdacych pieniagdzem
elektronicznym, firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy I 7SS
oparty na DLT identyfikuja, mierza, monitorujg i minimalizujg ryzyko
kontrahenta wynikajace z wykorzystania takich srodkow pieni¢znych oraz
zarzadzaja takim ryzykiem; oraz

uniemoZliwial albo, jezeli nie jest to mozliwe, rozwigzywat problem
nieprzeprowadzenia rozrachunku, zgodnie z, stosownie do przypadku, art. 6 i 7
rozporzqgdzenia (UE) nr 909/2014 i rozporzgdzeniem delegowanym Komisji
(UE) 2018/1229%.

prowadzil ewidencje, ktora umoZliwia firmie inwestycyjnej lub operatorowi
rynku prowadzgcemu TSS oparty na DLT niezwloczne w danym momencie
oddzielenie instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT czlonka,
uczestnika, emitenta lub klienta od instrumentow finansowych
jakiegokolwiek innego czlonka, uczestnika, emitenta lub klienta.

4. W przypadku gdy firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy MTF oparta na

DLT

wystepuja z wnioskiem o [ zezwolenie zgodnie z ust. 2 lub z wnioskiem

o0 zwolnienie zgodnie 7 dyrektywg (UE) .../...%%, w kazdym przypadku wykazuja, ze
zezwolenie lub wylaczenie jest:

a)
b)

proporcjonalne do DLT i uzasadnione wykorzystaniem DLT; oraz

ogranicza si¢ do MTF opartej na DLT inie obejmuje zadnych innych MTF
prowadzonych przez wspomniang firme¢ inwestycyjna lub operatora rynku.

25

Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2018/1229 7 dnia 25 maja 2018 r. uzupeltniajgce

rozporzqgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych w zakresie dyscypliny rozrachunku (Dz.U. L 230 7 13.9.2018, s. 1).

26

Whiosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywy 2006/43/WE,

2009/65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/65/UE, (UE) 2015/2366 i (UE) 2016/2341 —

COM(2020) 596.
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4a. Podmiot, ktory nie podlega wszystkim wymogom majgcym zastosowanie do MTF na
mocy dyrektywy 2014/65/UE i rozporzqdzenia (UE) 2014/600, korzysta tylko ze
zwolnien ze stosowania dyrektywy 2014/65/UE i rozporzqdzenia (UE) nr 909/2014
przyznanych zgodnie 7 niniejszym rozporzqdzeniem oraz moie wystgpic z wnioskiem
o zwolnienia i zezwolenia zgodnie 7 ust. 1-4 niniejszego artykutu.

Wiasciwe organy wprowadzajq specjalne procedury dla podmiotéow, o ktorych mowa
w akapicie pierwszym.

Artykut 5

Wymogi i zwolnienia dotyczgce systemow rozrachunku papierow wartosciowych opartych na
DLT

1. ISSS oparty na DLT i prowadzacy go CDPW podlegajg wymogom majacym
zastosowanie do systemu rozrachunku papierow wartosciowych i prowadzgcego go
CDPW na mocy rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 lub wszelkich innych majgcych
zastosowanie przepisow unijnych o wustugach finansowych, 7z wyjatkiem
przypadkow, w ktorych || -

a)  zloZyli wniosek o zwolnienia okreslone w ust. 2—6 1 ugyskali takie zwolnienia od
wlasciwego organu, ktory udzielit specjalnego zezwolenia zgodnie z art. 8;

b)  przestrzegajg obowiazkow okreslonych w art. 6; oraz

c)  spelniajg warunki okreslone w ust. 2—7 oraz warunki dotyczace wszelkich
dodatkowych $rodkow wyréwnawczych lub naprawczych, ktore wilasciwy
organ udzielajacy specjalnego zezwolenia lub ESMA, po konsultacji z
wlasciwym organem krajowym, moze uzna¢ za odpowiednie do osiggnigcia
celow wyznaczanych przez przepisy bedace przedmiotem wniosku o zwolnienie
lub do zapewnienia ochrony inwestoréw, integralnosci rynku lub stabilnosci
finansowe;.

2. Na swd¢j wniosek CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT moze zosta¢ zwolniony
przez wlasciwy organ ze stosowania art. 2 ust. 1 pkt4 w odniesieniu do formy
zdematerializowanej, art. 2 ust. 1 pkt9 w odniesieniu do zlecenia transferu, art. 2
ust. I pkt28 w odniesieniu do rachunkow papieréw wartosciowych, art. 3
w odniesieniu do rejestrowania papieréw wartosciowych, art. 37 w odniesieniu do
integralnos$ci emisji, art. 38 w odniesieniu do podziatu aktywow rozporzadzenia (UE)
nr 909/2014, pod warunkiem ze CDPW prowadzacy I S8 oparty na DLT:

a)  wykaze, ze korzystanie z ,rachunku papierow warto§ciowych” okreslonego
w art. 2 ust. 1 pkt 28 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub stosowanie formy
zapisu ksiggowego jest niezgodne ze stosowaniem I konkretnego
zastosowanego DLT,

b)  zaproponuje S$rodki wyréwnawcze [ub mnaprawcze, aby osiagnaé cele
wyznaczane przez przepisy bedace przedmiotem wniosku o zwolnienie,
1 zapewnia co najmniej, aby:

C) IInstrumenty finansowe obstugiwane przez DLT byly rejestrowane
W rozproszonym rejestrze;
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d) liczba Iinstrumento’w finansowych obstugiwanych przez DLT w ramach
emisji lub czesci emisji dopuszczonej przez CDPW prowadzacego system
rozrachunku papieréw wartosciowych oparty na DLT jest rOwna sumie
I instrumentow finansowych obslugiwanych przez DLT skladajacych si¢ na
taka emisje lub czg$¢ emisji, zarejestrowanych w rozproszonym rejestrze,
w danym momencie; oraz

e)  prowadzi ewidencje, ktora umozliwia CDPW niezwloczne w danym momencie
oddzielenie I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT cztonka,
uczestnika, emitenta lub klienta od zbywalnych papierow wartosciowych
jakiegokolwiek innego cztonka, uczestnika, emitenta lub klienta.

Na swo6j wniosek CDPW prowadzacy I S8SS oparty na DLT moze zosta¢ zwolniony
przez wlasciwy organ ze stosowania art. 19 § rozporzadzenia nr 909/2014, jedynie w
odniesieniu do zlecenia osobie trzeciej wykonywania ustugi podstawowej na zasadzie
outsourcingu, pod warunkiem ze:

a) I zastosowanie tego artykutu jest niezgodne =z wykorzystaniem DLT
przewidzianego przez dang DLT prowadzong przez okres§lony CDPW.

Na swd¢j wniosek CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT moze zosta¢ zwolniony
przez wlasciwy organ ze stosowania art.2 ust. 1 pkt 19 rozporzadzenia (UE)
nr 909/2014 dotyczacego uczestnikdw 1 moze otrzymaé zezwolenie na dopuszczenie
jako uczestnikoOw 0sob fizycznych 1 prawnych innych niz te, o ktérych mowa w art. 2
ust. 1 pkt 19, pod warunkiem Ze osoby te:

a)  majg wystarczajaco nieposzlakowang opini¢, posiadajg wymagane kwalifikacje
1 cieszg si¢ zaufaniem; oraz

b)  posiadajg wystarczajacy poziom umiejetnosci, kompetencji, doswiadczenia
1 wiedzy w zakresie rozliczania posttransakcyjnego i funkcjonowania DLT oraz
oceny ryzyka.

ba) wyrazily Swiadomgq zgode na udzial w systemie pilotaiowym i zostaly naleZycie
poinformowane o jego eksperymentalnym charakterze i zwigzanym 7 nim
potencjalnym ryzyku.

Na swo6j wniosek CDPW prowadzacy I S8SS oparty na DLT moze zosta¢ zwolniony
przez wlasciwy organ ze stosowania przepisoOw art. 40 rozporzadzenia (UE)
nr 909/2014 dotyczacego rozrachunku pieni¢znego, pod warunkiem ze zapewnia on
dostawe za platnosc.

Rozrachunek skladnika platnosciowego transakcji jest dokonywany za
posrednictwem $rodkéw banku centralnego, jezeli jest to wykonalne 1 dostgpne lub,
jezeli nie jest to wykonalne idostepne, za posrednictwem Srodkow banku
komercyjnego, w tym srodkéw banku komercyjnego w formie tokenow, lub tokenow
bedacych pienigdzem elektronicznym.

W przypadku gdy rozrachunek dokonywany jest za posrednictwem S$rodkow
pienieznych banku komercyjnego lub tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym,
ICDPW prowadzacy ISSS oparty na DLT identyfikuje, mierzy, monitoruje
i minimalizuje ryzyko kontrahenta wynikajace z wykorzystania takich $rodkow
pieni¢znych oraz zarzadza takim ryzykiem, uwzgledniajgc rownie? wszelkie ryzyko
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wynikajqce 7 wyznaczenia lub niewyznaczenia SSS opartego na DLT jako systemu
do celow dyrektywy 98/26/WE i ust. 8 niniejszego artykutu.

6. Na swo6j wniosek CDPW prowadzacy I S8SS oparty na DLT moze zosta¢ zwolniony
przez wlasciwy organ ze stosowania art. 50 i 53 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014
dotyczacych odpowiednio dostepu przez standardowe polaczenie operacyjne
1 wzajemnego dostepu pomiedzy CDPW ainng infrastrukturg rynkowa, pod
warunkiem ze wykaze on, 1z korzystanie z DLT jest niezgodne ze dotychczasowymi
systemami innych CDPW Iub innych infrastruktur rynkowych lub Ze udzielenie
takiego dostepu innemu CDPW lub innej infrastrukturze rynkowej wykorzystujacej
dotychczasowe systemy spowodowatoby nieproporcjonalne koszty, bioragc pod uwage
wielkos¢ I S8SS opartego na DLT.

6a. CDPW prowadzqcy SSS oparty na DLT moze, na swoj wniosek, uzyskaé zezwolenie
na dopuszczenie do obrotu instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT, i
w takim przypadku uznaje sie, e prowadzi on TSS. W przypadku gdy CDPW
prowadzgcy SSS oparty na DLT zwrocil si¢ o takie zezwolenie, zapewnia on, za
pomocq solidnych procedur i ustalen, zgodnos¢ z takimi samymi wymogami i
zwolnieniami jak te, ktore majq zastosowanie do MTF opartej na DLT i prowadzgcej
Jja firmy inwestycyjnej lub operatora rynku na podstawie niniejszego rozporzqdzenia,
proporcjonalnie do charakteru i skali prowadzonej przez nich dzialalnosci i
zwiqzanego 7 niq rygyka. W takim przypadku SSS oparty na DLT uznaje sie za TSS
oparty na DLT.

7. Jezeli CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT ztozyt wniosek o zwolnienie zgodnie
z akapitem pierwszym, zapewnia on dostep innym CDPW prowadzqcyml SSS oparty
na DLT lub MTF opartag na DLT. CDPW prowadzgcy SSS oparty na DLT informuje
wlasciwy organ o zamiarze ustanowienia takiego dostgpu. Po przeprowadzeniu
konsultacji z ESMA wlasciwy organ moze zakazaé takiego dostepu, o ile bylby on
szkodliwy dla stabilnosci systemu finansowego Unii.

Jezeli CDPW prowadzacy I SSS oparty na DLT zlozy wniosek o zwolnienie zgodnie
z ust. 2—6 lub wniosek o zezwolenie zgodnie 7 ust. 6a, w kazdym przypadku musi
wykazac¢, ze:

a)  zwolnienie lub zezwolenie bgdace przedmiotem wniosku jest proporcjonalne do
danego DLT i uzasadnione wykorzystaniem tego DLT oraz

b)  zwolnienie lub zezwolenie bedace przedmiotem wniosku dotyczy wylacznie
I SSS opartego na DLT i nie obejmuje zadnego innego systemu rozrachunku
papieréw wartosciowych zdefiniowanego w art. 2 ust. 1 pkt 10 rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 prowadzonego przez ten sam CDPW.

8. W przypadku gdy CDPW ztozyt wniosek o zwolnienie na mocy ust. 3 i zostat on
rozpatrzony pomyS$lnie, okres§lony wart.39 ust.1 rozporzadzenia (UE)
nr 909/2014/UE  wymodg wyznaczenia przez panstwa czlonkowskie systemu
rozrachunku papieréw wartosciowych prowadzonego przez CDPW zgodnie
z dyrektywa 98/26/WE 1 zgloszenia go nie ma zastosowania do I SSS opartego na
DLT ani TSS opartego na DLT. Powyzsze nie uniemozliwia panstwom
cztonkowskim wyznaczenia ISSS opartego na DLT Ilub TSS opartego na DLT
1 zgloszenia go zgodnie z dyrektywa 98/26/WE, jezeli I SSS oparty na DLT lub TSS
oparty na DLT spetnia wszystkie wymogi tej dyrektywy.
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8a.

la.

Podmiot, ktory nie podlega wymogom majgcym zastosowanie do CDPW na mocy
rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014, korzysta tylko ze zwolnien ze stosowania
dyrektywy 2014/65/UE i rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 oraz moze wystgpicé 7
wnioskiem o zwolnienia i zezwolenia zgodnie 7 ust. 1-8 niniejszego artykulu.

Wiasciwe organy wprowadzajq specjalne procedury dla podmiotow, o ktorych mowa
w akapicie pierwszym.

Artykut 6

Dodatkowe wymogi dla infrastruktur rynkowych opartych na DLT

Operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT sporzadzaja jasny i szczegdtowy
biznesplan opisujacy sposob, wjaki zamierzaja $wiadczy¢ ushugi iprowadzié
dziatalno$¢, wtym opisujacy pracownikéw o krytycznym znaczeniu, aspekty
techniczne, korzystanie z DLT 1 informacje wymagane w ust. 3.

Posiadaja oni réwniez aktualng, jasng 1iszczegdlowa, publicznie dostgpng
dokumentacje pisemna, ktéra moze by¢ udostgpniana drogg elektroniczng, okreslajaca
zasady, na jakich dziata infrastruktura rynkowa oparta na DLT i jej operatorzy, w tym
uzgodnione powigzane warunki prawne okreslajace prawa, obowigzki,
odpowiedzialnos$¢ i zobowigzania operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT,
jak rowniez czlonkow, uczestnikow, emitentow lub klientow korzystajacych z danej
infrastruktury rynkowej opartej na DLT. Takie ustalenia prawne okreslaja prawo
wlasciwe, mechanizm rozstrzygania sporow przed rozpoczg¢ciem postepowania
sadowego, wszelkie srodki ochrony na wypadek niewyplacalnosci zgodnie z
dyrektywg 98/26/WE oraz jurysdykcje do wnoszenia powodztwa.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT sq zawsze w pelni
odpowiedzialni za ustugi i dzialania, ktore prowadzq na mocy niniejszego
rozporzgdzenia, w tym za funkcjonowanie zastosowanego rogproszonego rejestru. W
przypadku gdy operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT zlecajg
wykonanie czesci swoich ustug i dzialan na zasadzie outsourcingu, zapewniajq oni,
stosownie do przypadku, pelne spelnienie warunkow okreslonych w art. 30
rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014.

CDPW prowadzacy I S8 oparty na DLT oraz firma inwestycyjna lub operator rynku
prowadzacy I TSS oparty na DLT wnioskujacy o zwolnienie ze stosowania art. 3
ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 ustanawiajg lub, w stosownym przypadku,
dokumentujq:

a)  zasady funkcjonowania prowadzonego przez siebie I rozproszonego rejestru,
w tym zasady dostgpu do I rozproszonego rejestru, zasady dotyczace udziatu
weztow zatwierdzajacych, rozwigzywania potencjalnych konfliktow intereséw
oraz zarzadzania ryzykiem, w tym wszelkie srodki ograniczajace ryzyko w celu
zapewnienia ochrony inwestorow i stabilnosci finansowej; oraz

b)  srodki majgce na celu ograniczenie ryzyka wynikajgcego z niewyplacalnosci,
w przypadku gdy nie majg zastosowania srodki ochrony na wypadek
niewyplacalnosci zgodnie 7 dyrektywq 98/26/WE.
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3. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT udzielajg wszystkim swoim
cztonkom, uczestnikom, emitentom 1iklientom przejrzystych 1ijednoznacznych
informacji na swojej stronie internetowej na temat sposobu wykonywania
powierzonych im funkcji, $wiadczenia uslug ipodejmowania dziatan, a takze
informacji wyjasniajacych réznice migdzy takimi funkcjami, ustugami i dziataniami a
MTF lub systemem rozrachunku papierow warto$ciowych. Informacje te obejmuja
rodzaj wykorzystywanej DLT.

4. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT zapewniaja, by ogolne
rozwigzania w zakresie IT 1cyberbezpieczenstwa zwigzane z korzystaniem z DLT
byly proporcjonalne do charakteru, skali i ztozono$ci ich dziatalno$ci. Rozwigzania te
zapewniaja ciagla przejrzystos¢, dostepnosé, niezawodno$¢ i bezpieczenstwo ich
ustug i dzialalno$ci, w tym niezawodnos$¢ inteligentnych umoéw stosowanych w DLT.
Gwarantuja one réwniez integralno$¢, bezpieczenstwo 1poufnos¢ wszelkich
przechowywanych danych oraz ich dostepnos¢.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT posiadajg specjalng procedure
dotyczaca zarzgdzania ryzykiem operacyjnym zwigzanym  z zagrozeniami
wynikajacymi ze stosowania DLT 1 kryptoaktywdw oraz sposobu przeciwdziatania
tym zagrozeniom w przypadku ich urzeczywistnienia.

Aby oceni¢ wiarygodnos¢ ogdlnych rozwigzan w zakresie IT 1 cyberbezpieczenstwa
zwigzanych z infrastruktura rynkowa oparta na DLT, wlasciwy organ moze zazadac
przeprowadzenia audytu. Wilasciwy organ wyznacza niezaleznego audytora do
przeprowadzenia audytu. Koszty takiego audytu ponosi infrastruktura rynkowa oparta
na DLT.

5. W przypadku gdy operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT zapewnia
przechowywanie $srodkow finansowych, zabezpieczen i | instrumentow finansowych
obstlugiwanych przez DLT, atakze $rodkow dostgpu do takich Iinstrumento’w
finansowych obstugiwanych przez DLT, w tym w postaci kluczy kryptograficznych,
uczestnikow, cztonkéw, emitentow lub klientéw, operatorzy takich infrastruktur
rynkowych opartych na DLT dysponuja odpowiednimi rozwigzaniami, aby
uniemozliwi¢ wykorzystanie wspomnianych $rodkoéw finansowych, zabezpieczenia
lub Iinstrumento’w finansowych obstugiwanych przez DLT na wlasny rachunek
inaczej niz za wyrazna, potwierdzong na pi$mie zgoda danego uczestnika, cztonka,
emitenta lub klienta, ktora moze by¢ wyrazona za pomocg srodkow elektronicznych.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT prowadzi bezpieczng, doktadna,
wiarygodng 1 mozliwg do odzyskania dokumentacj¢ dotyczaca srodkéw finansowych,
zabezpieczen 1l instrumentoéw  finansowych  obshugiwanych przez DLT,
przechowywanych przez jego infrastruktur¢ rynkowa oparta na DLT dla cztonkow,
uczestnikow, emitentoéw lub klientow, a takze prowadzi dokumentacj¢ dotyczaca

srodkoéw dostepu do tych aktywow.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT wyodrgbnia $rodki finansowe
cztonkdw, uczestnikow, emitentow lub klientow korzystajacych z jego infrastruktury
rynkowej opartej na DLT oraz ich zabezpieczenia, Iinstrumenty
finansoweobstugiwane przez DLT i $rodki dostepu do tych aktywow od wiasnych
aktywow, jak rowniez od tych samych aktywow innych cztonkéw, uczestnikow,
emitentéw lub klientow.

PE689.571v03-00 34/49 RR\1237473PL.docx

PL



Sa.

6a.

Ogo6lne rozwigzania w zakresie IT 1 cyberbezpieczenstwa, o ktorych mowa w ust. 4,
zapewniaja ochron¢ wspomnianych funduszy, zabezpieczen il instrumentow
finansowych obstugiwanych przez DLT, jak réwniez $rodkéw dostepu do tych
aktywow przed nieuprawnionym dostgpem, hakowaniem, degradacja, utrata,
cyberatakiem, kradzieza, oszustwem, zaniedbaniem Ilub innymi powainymi
nieprawidtowosciami w funkcjonowaniu.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT ponosi odpowiedzialnos¢ wobec
swoich klientow za utrate funduszy, zabezpieczen i instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT lub srodkow dostepu do tych aktywow, wynikajgcq 7
nieuprawnionego dostepu, hakowania, degradacji, utraty, oszustwa, cyberataku,
kradziezy, zaniedbania lub innych powainych nieprawidlowosci w funkcjonowaniu
do kwoty nieprzekraczajgcej wartosci rynkowej utraconych aktywow.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT ustanawia przejrzyste i
odpowiednie rozwigzania zapewniajgce ochrong inwestorow oraz zapewniajgce
klientom mechanizmy rozpatrywania skarg i procedur odszkodowawczych lub
naprawcgych w przypadku strat na szkode inwestorow w wyniku powaZnych
nieprawidtowosci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, lub zaprzestania
dziatalnosci 7 powodu ktérejkolwiek z okolicznosci, o ktorych mowa odpowiednio w
art. 7 ust. 6 lub art. 8 ust. 6.

W celu zapewnienia ochrony inwestorow ESMA moZe w indywidualnych
przypadkach podjgé decyzje o naloZeniu na operatora infrastruktury rynkowej
opartej na DLT wymogu dodatkowych ostroznosciowych srodkow bezpieczenstwa w
postaci funduszy wlasnych Ilub polisy ubezpieczeniowej, jeieli oceni sie, Ze
potencjalna odpowiedzialnosé za szkody wyrzgdzone jego klientom w wyniku
ktorejkolwiek 7 powainych nieprawidltowosci, o ktorych mowa w akapicie
pierwszym, nie sq odpowiednio objete wymogami ostroinosciowymi przewidzianymi
w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE i rozporzqdzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT ustanawia jasng, szczegdtowa
ipublicznie dostepng strategie przejScia umozliwiajaca wyjscie z konkretnej
infrastruktury rynkowej opartej na DLT lub jej likwidacje (zwang dalej ,,strategia
przejscia”), w tym przejscie lub powrot swoich operacji opartych na DLT do
infrastruktury tradycyjnej, gotowa do wdrozenia w odpowiednim czasie,
w przypadku gdy zezwolenie lub niektére zwolnienia przyznane zgodnie z art. 4 lub
art. 5 muszg zosta¢ cofnigte lub w inny sposob przerwane albo gdy osiggniete zostaly
progi przewidziane w niniejszym rozporzgdzeniu, lub w przypadku dobrowolnego lub
niedobrowolnego zaprzestania dziatalno$ci przez J infrastrukture rynkowq oparta na
DLT, lub w jakiejkolwiek innej sytuacji przewidzianej w art. 10 ust. 2. Strategia
przejscia okresla sposob traktowania cztonkow, uczestnikow, emitentow i klientow
w przypadku takiego wycofania si¢, zaprzestania lub zakonczenia dziatalno$ci.
Strategia przejscia jest na biezgco aktualizowana pod warunkiem uzyskania uprzedniej
zgody wlasciwego organu, ktory udzielit zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
1 zwigzanych z tym zwolnien na mocy art. 41 5.

W przypadku infrastruktury rynkowej opartej na DLT, ktora posiada zezwolenie, by
dziataé 7 wylgczeniami, zgodnie 7z art. 7 ust. la i art. 8 ust. 1a, i w przypadku ktorej
ktora nie ztoiono wniosku o pelne zezwolenie na mocy dyrektywy 2014/65/UE lub
rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014, strategia przejscia obejmuje szczegolowe
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uzgodnienia 7 CDPW posiadajgcymi zezwolenie na mocy rozporzgdzenia (UE) nr
909/2014 w celu zapewnienia cigglosci dziatania w najlepszym interesie czlonkow,
uczestnikow, emitentow i klientow.

CDPW posiadajgce zezwolenie na mocy rozporzqdzenia (UE) nr 909/2014 oferujq
zawarcie uzgodnien, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, w sposob
niedyskryminujqcy za rozsqdng oplatq handlowg opartg na rzeczywistych koszgtach.

Artykut 7

Specjalne zezwolenie na prowadzenie wielostronnej platformy obrotu opartej na DLT

l. Osoba prawna upowazniona jako firma inwestycyjna albo operator rynku
regulowanego na mocy dyrektywy 2014/65/UE moze ubiega¢ si¢ o specjalne
zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT na podstawie niniejszego
rozporzadzenia.

1a. W drodze odstepstwa od ust. 1 osoba prawna, ktora nie jest upowazniona jako firma
inwestycyjna albo operator rynku regulowanego na mocy dyrektywy 2014/65/UE,
moze ubiegaé si¢ o specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT
zgodnie 7 ust. 2 niniejszego artykutu, pod warunkiem Ze spelnia wszystkie wymogi
majgce zastosowanie do firmy inwestycyjnej lub operatora rynku prowadzgcego
MTF na mocy dyrektywy 2014/65/UE, w sposob proporcjonalny do charakteru i
skali swojej dzialalnosci oraz zwigzanego 7 niq ryzyka, 7 wyjgtkiem tych wymogow,
z ktorych wnioskodawca zostal zwolniony zgodnie 7 art. 4 niniejszego
rozporzqdzenia. Jezeli MTF oparta na DLT ma swiadczyé podstawowe ustugi
CDPW, operator MTF opartej na DLT zapewnia zgodnos¢ ze wszystkimi wymogami
majgcymi zastosowanie do CDPW prowadzgcego system rozrachunku papierow
wartosciowych na mocy rozporzqdzenia (UE) nr 909/2014, w sposob proporcjonalny
do charakteru i skali swojej dziatalnosci oraz zwigzanego z niq ryzyka, z wyjgtkiem
tych wymogow, z ktorych wnioskodawca zostal twolniony na mocy niniejszego
rozporzgdzenia.

1b. Osoba prawna, ktora uzyskala zezwolenie na prowadzenie CDPW na mocy
rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 oraz na prowadzenie dzialalnosci jako firma
inwestycyjna lub operator rynku na mocy dyrektywy 2014/65/UE, moze zloiyé
wniosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT na mocy
niniejszego rozporzgdzenia, wracajqc sie o specjalne zezwolenia okreslone w art. 7
i 8 niniejszego rozporzqdzenia.

2. Do wnioskéw o wydanie specjalnego zezwolenia na prowadzenie MTF opartej na
DLT zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem dotgcza si¢ nastgpujace informacje:

a)  informacje wymagane na mocy art. 7 ust. 4 dyrektywy 2014/65/UE;

b)  biznesplan, przepisy dotyczace MTF opartej na DLT i powigzane rozwigzania
prawne, o ktorych mowa w art. 6 ust. 1, jak rowniez informacje dotyczace
funkcjonowania, §wiadczenia ushug i prowadzenia dziatalnosci MTF opartej na
DLT, o ktorych mowa w art. 6 ust. 3;

c) I funkcjonowanie I rozproszonego rejestru, o ktorym mowa w art. 6 ust. 2;
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d) swoje ogdlne rozwigzania w zakresie IT 1cyberbezpieczenstwa, o ktorych
mowa w art. 6 ust. 4;

da) dowody swiadczgce o tym, Ze wnioskodawca posiada wystarczajgce
ostroznosciowe srodki bezpieczenstwa, aby sprosta¢ swoim zobowigzaniom i
wyplaci¢ odszkodowanie swoim klientom w przypadku nieprawidlowosci w
rozproszonym rejestrze, o ktorych mowa w art. 6 ust. 5b;

e) w stosownych przypadkach, opis rozwigzan w zakresie przechowywania
I instrumentow finansowych klientdéw obstugiwanych przez DLT, o ktorych
mowa w art. 6 ust. 5;

ea) opis rogwigzan majgcych na celu zapewnienie ochrony inwestoréw oraz
mechanizmow rozpatrywania skarg i dochodzenia roszczen konsumenckich, o
ktorych mowa w art. 6a;

f) swojg strategi¢ przejscia, o ktorej mowa w art. 6 ust. 6; oraz

g) zwolnienia bedace przedmiotem wniosku zgodnie zart.4, uzasadnienie
kazdego takiego zwolnienia, wszelkie proponowane srodki wyrownawcze, jak
réwniez $rodki przewidziane w celu spetnienia warunkow zwigzanych z takimi
zwolnieniami na mocy art. 4.

Przed podjeciem decyzji w sprawie wniosku o wydanie specjalnego zezwolenia na
prowadzenie MTF opartej na DLT zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem I ESMA
powiadamia wlasciwy organ macierzystego panstwa czlonkowskiego I 1 przekazuje
mu wszelkie istotne informacje dotyczace MTF opartej na DLT, w przypadku wniosku
zloZonego przez instytucje kredytowq, jego organowi nadzoru ostroinosciowego, a w
przypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC, w tym wyjasnienia dotyczace
zwolnien bedacych przedmiotem wniosku, ich uzasadnienia oraz wszelkie $rodki
wyrownawcze lub naprawcze zaproponowane przez wnioskodawce lub wymagane
przez wlasciwy organ. Ponadto w przypadku gdy wnioskodawca zamierza swiadczyé
ustugi podstawowe wymienione w sekcji A zalgcznika do rozporzgdzenia (UE) nr
909/2014, przed podjeciem decyzji w sprawie wniosku o wydanie specjalnego
zezwolenia na prowadzenie MTF opartej na DLT zgodnie 7 niniejszym
rozporzqdzeniem, wlasciwy organ macierzystego panstwa czlonkowskiego
przekazuje wszystkie informacje zawarte we wniosku do odpowiednich organow
okreslonych w art. 12 rozporzqgdzenia (UE) nr 909/2014 i konsultuje si¢ 7 tymi
organami w sprawie charakterystyki systemu rozrachunku papierow wartosciowych
prowadzonego przez wnioskodawce. Odpowiedni organ moZe przekazaé wlasciwemu
organowi swoje opinie w terminie trzech miesiecy od otrzymania informacji od
wlasciwego organu.

W terminie trzech miesiecy od otrzymania I wniosku ESMA I wydaje decyzje w
sprawie wniosku oraz I wymaga wszelkich dodatkowych srodkow wyrownawczych i
naprawczych dotyczacych zwolnien bedacych przedmiotem wniosku wnioskodawcy,
ktére s3 niezbedne do zapewnienia ochrony inwestoréw, integralnosci rynku
i stabilnos$ci finansowej. ESMA I przyjmuje podejscie oparte na analizie ryzyka i
gwarantuje spojno$¢ 1 proporcjonalno$¢ zwolnien przyznanych przez I ESMA
I operatoroml MTF opartych na DLT w catej Unii. W tym celu ESMA konsultuje si¢
w odpowiednim czasie z wlasciwymi organami pozostatych panstw cztonkowskich
i w jak najwickszym stopniu uwzglednia ich poglady w swojej opinii.
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Bez uszczerbku dla art. 7 iart. 44 dyrektywy 2014/65/UE IESMA odmawia
udzielenia wnioskodawcy zezwolenia na prowadzenie MTF opartej na DLT na
podstawie niniejszego rozporzadzenia, jezeli istniejg obiektywne podstawy, by sadzi¢,
ze miaty miejsce jakiekolwiek z ponizszych okolicznosci:

a)  wnioskodawca nie zajat si¢ odpowiednio powaznymi zagrozeniami dla ochrony
inwestorow, integralno$ci rynku lub stabilno$ci finansowej i nie podjat dziatan
w celu ich ograniczenia; lub

b)  specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT na podstawie
niniejszego rozporzadzenia oraz zwolnienia bedace przedmiotem wniosku majg
na celu obejscie wymogow prawnych lub regulacyjnych.

Specjalne zezwolenie udzielone I podmiotowi, ktory wystgpil 7 wnioskiem o
prowadzenie MTF opartej na DLT jest wazne w catej Unii przez okres do szedciu lat
od daty wydania specjalnego zezwolenia. Okresla ono zwolnienia, ktére sg
przyznawane zgodnie z art. 4.

ESMA publikuje na swojej stronie internetowe;j:

a) wykaz MTF opartych na DLT, daty rozpoczgcia i zakonczenia obowigzywania
ich specjalnych zezwolen oraz wykaz przyznanych im zwolnien; oraz

b) lgczng liczbe wnioskow o zwolnienie, ktore zostaly zloZone na mocy
niniejszego rozporzgdzenia, ze wskazaniem liczby i rodzajow zwolnien
przyjetych lub wnioskow, w przypadku ktorych odmowiono zwolnienia, wraz
z odpowiednimi uzasadnieniami, 7 zachowaniem anonimowosci.

Nie naruszajac przepisow art. 8 144 dyrektywy 2014/65/UE, IESMA Iwycofuje
takie zezwolenie lub ktorekolwiek z udzielonych zwolnier'll i informuje odpowiednie
organy okreslone w art. 12 rozporzqdzenia (UE) nr 909/2014 oraz — w priypadku
specjalnego zezwolenia udzielonego instytucji kredytowej — jej organ nadzoru
ostroznosciowego, a w priypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC, zgodnie
z ust. 3, jezeli wystgpito ktorekolwiek z ponizszych zdarzen:

a) wykryto wade w funkcjonowaniu DLT Ilub wustugach i dziataniach
prowadzonych przez operatora MTF opartej na DLT, ktora stanowi zagrozenie
dla ochrony inwestorow, integralno$ci rynku lub stabilnosci finansowej,
przewyzszajace korzysci pltynace z ustug 1 dziatan objetych eksperymentem;

b) I operatorl MTF opartej na DLT naruszyt warunki zwigzane ze zwolnieniami
przyznanymi przez I ESMA,;

c) I operator I MTF opartej na DLT dopuscit do obrotu instrumenty finansowe,
ktore nie spetniajg warunkow okreslonych w art. 3 ust. 112;

d) Ioperator IMTF opartej na DLT wystgpil o zezwolenie na rejestracje i
rozrachunek instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT, ktore nie
spetniaja warunkow okreslonych w art. 3 ust. 11 2;

e) I operator I MTF opartej na DLT wystgpil o I zezwolenie I na rejestracje i
rozrachunek instrumentow finansowych na mocy art. 4 ust. 2 i przekroczyl
progi wspomniane w akapicie trzecim art. 3 ust. 3 lub 5; lub

f)  wlasciwy organ dowiaduje si¢, ze I podmiot, ktory zloZyt wniosek o specjalne
zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT, uzyskat takie zezwolenie lub
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zwigzane z nim zwolnienia na podstawie wprowadzajacych w btad informacji,
w tym na podstawie istotnego pominigcia.

Jezeli w trakcie swojej dziatalnosci I operator I MTF opartej na DLT zaproponuje
wprowadzenie istotnej zmiany w funkcjonowaniu DLT lub w uslugach lub
dziatalnosci tej MTF, ktora wymaga nowego zezwolenia, nowego zwolnienia lub
zmiany jednego lub wigkszej liczby istniejacych zwolnien lub jakichkolwiek
zwigzanych z nimi warunkow, sktada wniosek o takie zezwolenie, zwolnienie lub
zmiang, zgodnie z art. 4. Rozpatrzeniem takiego zezwolenia, zwolnienia lub takiej
zmiany zajmuje si¢ I ESMA zgodnie z ust. 2-5.

Jezeli w trakcie swojej dziatalnos$ci I operator I MTF opartej na DLT ztoza wniosek
o nowe zezwolenie lub zwolnienie, postepuja zgodnie z art. 4. Rozpatrzeniem takiego
zezwolenia, zwolnienia lub takiej zajmuje si¢ I ESMA zgodnie z ust. 2-5.

Artykut 8

Specjalne zezwolenie na prowadzenie systemu rozrachunku papierow wartosciowych

opartego na DLT

Osoba prawna upowazniona jako CDPW na mocy rozporzadzenia (UE) nr 909/2014
moze ubiegac si¢ o specjalne zezwolenie na prowadzenie I S8SS opartego na DLT na
podstawie niniejszego rozporzadzenia.

W drodze odstepstwa od ust. 1 osoba prawna, ktora nie jest upowazniona jako CDPW
zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 909/2014, moZe ubiegaé si¢ o specjalne
zezwolenie na prowadzenie SSS opartych na DLT zgodnie 7 ust. 2 niniejszego
artykutu, pod warunkiem Ze gwarantuje zgodnosé z wymogami dotyczgcymi
zezwolen i spelnia wszystkie obowiqzki okreslone w rozporzgdzeniu (UE) nr
909/2014, w sposob proporcjonalny do charakteru i skali prowadzonej dziatalnosci
oraz zwigzanego 7 nig ryzyka, 7 wyjgtkiem tych wymogow, z ktorych wnioskodawca
zostat zwolniony na mocy niniejszego rozporzgdzenia. Jezeli SSS oparty na DLT ma
dopuszczacé do obrotu instrumenty finansowe oparte na DLT, SSS oparty na DLT
uznaje sie¢ za TSS, a jego operator zapewnia zgodnosé z wszystkimi wymogami
majgcymi zastosowanie do MTF opartej na DLT i prowadzqcej jg firmy
inwestycyjnej lub operatora rynku na mocy dyrektywy 2014/65/UE, w sposob
proporcjonalny do charakteru i skali prowadzonej dziatalnosci oraz ryzyka 7 nig
zwigzanego, z wyjgtkiem tych wymogow, z ktorych wnioskodawca zostat zwolniony
na mocy niniejszego rozporzgdzenia.

Osoba prawna, ktora uzyskata zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako CDPW
na mocy rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 oraz na prowadzenie dzialalnosci jako
firma inwestycyjna lub operator rynku na mocy dyrektywy 2014/65/UE, moZe ztoZyé
wniosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT na mocy
niniejszego rozporzqdzenia, swracajgc si¢ o specjalne zezwolenia okreslone w art. 7
i 8 niniejszego rozporzgdzenia.

Do wnioskéw o wydanie specjalnego zezwolenia na prowadzenie I SSS opartego na
podstawie niniejszego rozporzadzenia dolacza si¢ nastgpujace informacije:

a) informacje wymagane na mocy art. 7 ust. 9 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;
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b)  biznesplan, przepisy dotyczace I SSS opartego na DLT 1powigzane
rozwigzania prawne, o ktérych mowa w art. 6 ust. 1, jak réwniez informacje
dotyczace funkcjonowania, §wiadczenia ustug i prowadzenia dziatalnos$ci I SSS
opartego na DLT, o ktorych mowa w art. 6 ust. 3;

c¢) funkcjonowanie I rozproszonego rejestru, o ktorym mowa w art. 6 ust. 2;

d) swoje ogélne rozwigzania w zakresie IT icyberbezpieczenstwa, o ktdrych
mowa w art. 6 ust. 4;

da) dowody na to, e wnioskodawca posiada wystarczajgce ostroinosciowe srodki
bezpieczenstwa zapewniajgce ochroneg konsumentow i inwestorow;

db) opis rozwiqzan majgcych na celu zapewnienie ochrony konsumentow i
inwestorow oraz mechanizmow rozpatrywania skarg i dochodzenia roszczen
konsumenckich, o ktérych mowa w art. 6a;

e) rozwigzania w zakresie przechowywania, o ktorych mowa w art. 6 ust. 5;
f)  strategi¢ przejScia, o ktérej mowa w art. 6 ust. 6;

g)  zwolnienia bedace przedmiotem wniosku zgodnie z art. 5, uzasadnienia kazdego
takiego zwolnienia, wszelkie proponowane §rodki wyrownawcze, jak rdwniez
srodki przewidziane wcelu spelnienia warunkéw zwigzanych z takimi
zwolnieniami na mocy art. 5.

3. Przed podjeciem decyzji w sprawie wniosku o wydanie specjalnego zezwolenia na
prowadzenie I SSS opartego na DLT na podstawie niniejszego rozporzadzenia ESMA
powiadamia I wlasciwy organ | macierzystego panstwa czlonkowskiego i
odpowiednie organy okreslone w art. 12 rozporzqgdzenia (UE) nr 909/2014, i w
przypadku wniosku zloionego przez instytucje kredytowq, organ nadzoru
ostroznosciowego, a w priypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC, i
konsultuje si¢ 7 tymi organami w sprawie charakterystyki systemu rozrachunku
papierow wartosciowych prowadzonego przez wnioskodawce.

W terminie trzech miesiecy od otrzymanial wniosku odpowiednie organy okreslone
w art. 12 rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 mogq udzieli¢ odpowiedzi ESMA, a
ESMA I pryyjmuje decyzje w sprawie wniosku oraz I wymaga wszelkich
dodatkowych Srodkéw wyréwnawczych i naprawczych dotyczgcych zwolnien
bedacych przedmiotem wniosku wnioskodawcy, ktore sg niezbedne do zapewnienia
ochrony inwestorow, integralno$ci rynku i stabilno$ci finansowej. ESMA I priyjmuje
podejscie oparte na analizie ryzyka i gwarantuje I spojnos¢ 1 proporcjonalnosé
zwolnien przyznanych przez I ESMA I operatorom I SSS opartych na DLT w calej
Unii. |

4. Bez uszczerbku dla art. 17 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 i po poinformowaniu
odpowiednich organow okreslonych w art. 12 rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014 oraz
— w przypadku instytucji kredytowej — jej organu nadzoru ostroinosciowego, a w
przypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC, ESMA I odmawia udzielenia
specjalnego zezwolenia na mocy niniejszego rozporzadzenia, jezeli istniejg podstawy,
by sadzi¢, ze mialy miejsce jakiekolwiek z ponizszych okolicznosci:

a)  wnioskodawca nie zajat si¢ odpowiednio powaznymi zagrozeniami dla ochrony
inwestorow, integralnosci rynku lub stabilno$ci finansowej i nie podjat dziatan
w celu ich ograniczenia; lub
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b)  specjalne zezwolenie na prowadzenie I S8 opartego na DLT oraz zwolnienia
bedace przedmiotem wniosku majg na celu obejscie wymogoéw prawnych lub
regulacyjnych.

Specjalne zezwolenie udzielone na prowadzenie I SSS opartego na DLT jest wazne
w calej Unii przez okres do szesciu lat od daty wydania specjalnego zezwolenia.
Okresla ono zwolnienia, ktdre sg przyznawane zgodnie z art. 5.

ESMA publikuje na swojej stronie internetowe;j:

a) wykaz I SSS opartych na DLT, daty rozpoczecia i zakonczenia obowigzywania
ich specjalnych zezwolen oraz wykaz przyznanych im zwolnien; oraz

b) lgczng liczbe wnioskéow o zwolnienie, ktore zostaly zloione na mocy
niniejszego rozporzgdzenia, ze wskazaniem liczby i rodzajow zwolnien
przyjetych lub wnioskow, w przypadku ktérych odmowiono gwolnienia, wraz z
odpowiednimi uzasadnieniami, 7 zachowaniem anonimowosci.

Bez uszczerbku dla stosowania przepisow art. 20 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014,
I ESMA I wycofuje takie zezwolenie lub ktorekolwiek z udzielonych zwolnien I i
informuje odpowiednie organy okreslone w art. 12 rozporzgdzenia (UE) nr 909/2014
oraz —w przypadku instytucji kredytowej — jej organ nadzoru ostroznosciowego, a w
przypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC, zgodnie z ust. 3, jezeli wystapito
ktorekolwiek z ponizszych zdarzen:

a) wykryto wade w funkcjonowaniu DLT Ilub wustugach i dziataniach
prowadzonych przez Ioperatora ISSS opartego na DLT, ktéry stanowi
zagrozenie dla integralno$ci rynku, ochrony inwestorow Ilub stabilnosci
finansowej, przewyzszajace korzysci ptynace z ustug 1 dzialan objetych
eksperymentem; lub

b) I operator SSS opartego na DLT naruszyt warunki zwigzane ze zwolnieniami
przyznanymi przez wlasciwy organ; lub

c) I operator SSS opartego na DLT zarejestrowal instrumenty finansowe, ktére nie
spetniajg warunkow okreslonych w art. 3 ust. 11 2; lub

d) I operator SSS opartego na DLT przekroczyt progi, o ktérych mowa w akapicie
trzecim art. 3 ust. 31 5; lub

e)  wlasciwy organ dowiaduje sig¢, ze I operator SSS opartego na DLT, ktory ztozyt
whniosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie SSS opartego na DLT, uzyskat
takie zezwolenie lub zwigzane z nim zwolnienia na podstawie wprowadzajacych
w blad informacji, w tym na podstawie istotnego pominigcia.

Jezeli w trakcie swojej dzialalnosci I operator SSS opartego na DLT zaproponuje
wprowadzenie istotnej zmiany w funkcjonowaniu DLT lub w ustugach lub
dziatalnosci tego systemu, ktora wymaga nowego zezwolenia, nowego odstepstwa lub
zmiany jednego lub wigkszej liczby istniejacych odstepstw lub jakichkolwiek
zwigzanych z nimi warunkéw, sktada wniosek o takie zezwolenie, odstepstwo lub
zmiang, zgodnie z art. 5. Rozpatrzeniem takiego zezwolenia, zwolnienia lub takiej
zmiany zajmuje si¢ I ESMA zgodnie z ust. 2-5.

Jezeli w trakcie swojej dziatalno$ci I operator SSS opartego na DLT ztozy wniosek
o nowe zezwolenie lub odstepstwo, sktada wniosek o takie zezwolenie lub odstepstwo
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zgodnie z art. 5. Rozpatrzeniem takiego zezwolenia, zwolnienia lub takiej zmiany
zajmuje si¢ I ESMA zgodnie z ust. 2-5.

Artykut 9

Wspoipracy miedzy operatorami infrastruktury rynkowej opartej na DLT, wlasciwymi
organami i ESMA

l. Bez uszczerbku dla stosowania wszelkich odpowiednich przepiséw dyrektywy
2014/65/UE 1rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 operatorzy infrastruktury rynkowe;j
opartej na DLT wspotpracuja z wlasciwymi organami, ktérym powierzono udzielanie
specjalnych zezwolen na podstawie niniejszego rozporzadzenia, oraz z ESMA.

W szczegolnosci operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT niezwtocznie po
uzyskaniu informacji o ktorejkolwiek zponizszych kwestii powiadamiajg o tym
wspomniane wlasciwe organy oraz ESMA. Do takich kwestii naleza bez ograniczen:

a)  wszelkie proponowane istotne zmiany wich biznesplanie, wtym zmiany
dotyczace pracownikow o krytycznym znaczeniu, zasad funkcjonowania
infrastruktury rynkowej opartej na DLT 1zwigzanych znimi porozumieh
prawnych, co najmniej cztery miesigce przed planowang zmiang, niezaleznie od
tego, czy proponowana istotna zmiana wymaga zmiany W specjalnym
zezwoleniu lub zwigzanych z nim odstepstwach lub warunkach, zgodnie z art. 7
lub 8;

b)  wszelkie dowody nieuprawnionego dostgpu, istotnego nieprawidtowego
funkcjonowania, utraty, cyberatakéw lub  innych zagrozen dla
cyberbezpieczenstwa, oszustwa, kradziezy lub innych powaznych przypadkow
zaniedbania obowigzkow w dziataniu infrastruktury rynkowej opartej na DLT;

c)  wszelkie istotne zmiany w informacjach dostarczanych wtasciwemu organowi,
ktory udzielit specjalnego zezwolenia;

d)  wszelkie techniczne lub operacyjne trudnosci wrealizacji dziatah lub
swiadczeniu ustug wymagajacych specjalnego zezwolenia, w tym trudnosci
zwigzane z rozwojem lub korzystaniem z DLT il instrumentow finansowych
obslugiwanych przez DLT; lub

e)  wszelkie ryzyko dla ochrony inwestoréw, integralnosci rynku lub stabilnosci
finansowej, ktore pojawito si¢ w miedzyczasie, a ktorego nie przewidziano we
wniosku o wydanie specjalnego zezwolenia lub w chwili jego udzielania.

Po otrzymaniu takich informacji wtasciwy organ moze zazada¢ od danej infrastruktury
rynkowej opartej na DLT zloZzenia wniosku na podstawie art. 7 ust. 7 lub art. 8 ust. 7
lub podjecia dowolnych dziatan naprawczych, o ktorych mowa w ust. 3.

2. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT przekazuja wlasciwemu
organowi, ktory udzielit specjalnego zezwolenia, oraz ESMA wszelkie istotne
informacje, ktorych moga zazadac.

3. Wiasciwy organ, ktéry udzielit specjalnego zezwolenia, moze zazada¢ podjgcia
wszelkich dziatan naprawczych w odniesieniu do biznesplanu, zasad funkcjonowania
infrastruktury rynkowej opartej na DLT i zwigzanych z nimi porozumien prawnych
w celu zapewnienia ochrony inwestoréw, integralnosci rynku lub stabilnosci
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finansowej. Przed zazadaniem podjecia dzialan naprawczych wilasciwy organ
konsultuje si¢ z ESMA zgodnie z art. 7 ust. 3 lub art. 8 ust. 3. Infrastruktura rynkowa
oparta na DLT informuje o srodkach podjetych w celu wdrozenia wszelkich dziatan
naprawczych wymaganych przez wlasciwy organ w sprawozdaniach, o ktérych mowa
w ust. 4.

4. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT co sze$¢ miesigcy od daty wydania
specjalnego zezwolenia przedktada sprawozdanie ESMA i wlasciwym organom | , w
tym, w przypadku instytucji kredytowych — ich organom nadzoru ostroinosciowego,
a w przypadku istotnych instytucji kredytowych — EBC. W przypadku SSS opartego
na DLT lub TSS opartego na DLT wlasciwy organ bezzwlocznie przekazuje takie
informacje odpowiednim organom okreslonym w art. 12 rozporzgdzenia (UE) nr
909/2014. Sprawozdanie zawiera bez ograniczen:

a)  streszczenie wszelkich informacji wymienionych w ust. 1 akapit drugi;

b) liczbe 1 warto$é I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT
dopuszczonych do obrotu na MTF opartej na DLT, liczbe 1 wartos¢
I instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT zarejestrowanych
przez CDPW prowadzacy JSSS oparte na DLT oraz, w stosownych
przypadkach, liczbe 1 warto$¢ J instrumentow finansowych zarejestrowanych
I w SSS opartym na DLT lub TSS opartym na DLT,

c) liczbg 1 warto$¢ transakcji bedacych przedmiotem obrotu na MTF opartej na
DLT i rozliczanych albo przez CDPW prowadzacy I 88§ oparty na DLT, albo
I przez operatoral prowadzacego I TSS oparty na DLT;

d) uzasadniong ocen¢ wszelkich trudnosci w stosowaniu unijnych przepiséw lub
prawa krajowego dotyczacych ustug finansowych; oraz

e) Srodki podjete wcelu wdrozenia wszelkich $srodkow wyréwnawczych lub
dziatah naprawczych wymaganych przez wilasciwy organ lub warunkow
ustanowionych przez wlasciwy organ.

4a. ESMA udostepnia publicznie na swojej stronie internetowej sprawozdania, o
ktorych mowa w akapicie pierwszym, 7 zachowaniem anonimowosci.

5. ESMA pelni rolg koordynatora pomigdzy wlasciwymi organami z mys$la o budowaniu
wspolnego rozumienia technologii rozproszonych rejestréw 1 infrastruktury rynkowe;
opartej na DLT, jak rowniez wspdlnej kultury nadzoru ispojnych praktyk
nadzorczych, zapewniajac spdjne podejscia 1konwergencje wynikdw w zakresie
nadzoru.

ESMA regularnie informuje wszystkie wtasciwe organy o:

a)  sprawozdaniach przedstawianych zgodnie z ust. 4;

b)  specjalnych zezwoleniach i odstepstwach udzielonych zgodnie z art. 7 1 8, jak
rowniez zwigzanych z nimi warunkach;

c) kazdej odmowie udzielenia przez wlasciwy organ specjalnego zezwolenia lub
odstepstwa zgodnie zart. 7 18, kazdym cofnigciu takiego specjalnego
zezwolenia lub odstepstwa oraz kazdym zaprzestaniu dziatalnos$ci przez
infrastrukture rynkowa oparta na DLT.

RR\1237473PL.docx 43/49 PE689.571v03-00

PL



PL

6. ESMA monitoruje stosowanie specjalnych zezwolen, zwigzanych z nimi odstepstw,
udzielonych zgodnie z art. 7 i 8, oraz zwigzanych z nimi warunkow, a takze wszelkich
wymaganych $rodkéw wyrownawczych lub dziatan naprawczych, 1 przedklada
Komisji sprawozdanie roczne dotyczace ich stosowania w praktyce.

Artykut 9a

Zglaszanie naruszen i ochrona 0sob dokonujgcych zgloszen

W odniesieniu do przypadkow zglaszania naruszen niniejszego rozporzqdzenia orag
w kwestiach ochrony osob zglaszajgcych takie naruszenia zastosowanie majg przepisy
dyrektywy (UE) 2019/1937.

ESMA zapewnia co najmniej jeden bezpieczny kanal komunikacji do zglaszania naruszen
niniejszego rozporzgdzenia i spetnia wymogi okreslone w dyrektywie (UE) 2019/1937.

Artykut 10

Sprawozdanie i przeglgd

1. ESMA przedstawia Komisji wstepne sprawozdanie podsumowujgce do dnia... [tr7y
lata od daty wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial oraz, jeZeli do tego czasu
system przewidziany w niniejszym rozporzqdzeniu nie zostanie wprowadzony na stale
w wyniku zmian odpowiednich unijnych przepisow dotyczgcych ustug finansowych,
sprawozdanie koncowe do dnia [pi¢¢ lat od rozpoczgcia stosowania niniejszego
rozporzqdzenia]l dotyczace:

a)
b)

d)

funkcjonowania infrastruktury rynkowej opartej na DLT w catej Unii;

liczby MTF opartych na DLT, I SSS opartych na DLT i TSS opartych na DLT,
ktérym udzielono specjalnego zezwolenia na podstawie niniejszego
rozporzadzenia;

rodzaju odstgpstw wymaganych przez infrastruktury rynkowe oparte na DLT
oraz rodzaju odstepstw przyznanych przez wlasciwe organy;

liczby 1 wartosci Iinstmmento’w finansowych obstugiwanych przez DLT
dopuszczonych do obrotu na MTF opartych na DLT, liczby 1 wartosci
Iinstrumento’w finansowych obstugiwanych przez DLT zarejestrowanych
przez CDPW prowadzacy ISSS oparte na DLT oraz Iliczby 1 wartosSci
Iinstmmento’w finansowych bedqcych przedmiotem obrotu lub rejestracji
przezl TSS oparte na DLT;

liczby 1 wartosci transakcji bedacych przedmiotem obrotu na MTF opartych na
DLT, rozliczanych przez I SSS oparte na DLT i bedgce przedmiotem obrotu i
rozrachunku prowadzonego przez TSS oparte na DLT;

rodzaju stosowanej DLT i kwestii technicznych zwigzanych ze stosowaniem
DLT, w tym kwestii, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b) akapit drugi;
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g)

h)

ha)

)

k)

D

la)

Ib)

procedur wprowadzonych przez MTF oparte na DLT lub TSS oparte na DLT
zgodnie z art. 4 ust. 3 lit. g);

wszelkiego ryzyka, stabych punktow i braku efektywnosci zwigzanych ze
stosowaniem DLT dla ochrony inwestorow, integralnosci rynku i stabilnosci
finansowej, w tym nowych rodzajow ryzyka prawnego, systemowego i
operacyjnego, ktore nie sq w wystarczajgcym stopniu uwzglednione, oraz
wszelkich niezamierzonych skutkow dla plynnosci, zmiennosci i stabilnosci
finansowej, ochrony inwestorow i integralnosci rynku;

ryzyka arbitraiu regulacyjnego Ilub problemow dotyczgcych rownych
warunkow dzialania miedzy infrastrukturami rynkowymi opartymi na DLT w
ramach pilotazowego systemu DLT i miedzy infrastrukturami rynkowymi
opartymi na DLT i innymi infrastrukturami rynkowymi wykorzystujgcymi
dotychczasowe systemy;

wszelkich kwestii zwigzanych z interoperacyjnoscia mi¢dzy infrastrukturami
rynkowymi opartymi na DLT ainnymi infrastrukturami wykorzystujacymi
dotychczasowe systemy;

wszelkich korzysci i kosztow wynikajacych ze stosowania DLT pod wzgledem

dodatkowej plynnosci i finansowania przedsiebiorstw typu start-up i MSP,

poprawy bezpieczenstwa i efektywnoS$ci, zuzZycia energii il tagodzenia
ryzyka w calym tancuchu obrotu irozliczen posttransakcyjnych, w tym bez
ograniczen pod wzgledem rejestrowania 1 przechowywania Iinstrumento’w
finansowych obslugiwanych przez DLT, identyfikowalno$ci transakcji,
zwigkszonej zgodnosci 7 zasadq ,,znaj swojego klienta” i przeciwdzialania
praniu pienigdzy, zdarzen korporacyjnych oraz bezposredniego wykonywania
praw inwestorow poprzez inteligentne umowy, funkcji sprawozdawczych
1 nadzorczych na poziomie infrastruktury rynkowej opartej na DLT;

wszelkich odmow udzielenia przez wlasciwy organ specjalnych zezwolen lub
odstepstw zgodnie z art. 7 1 8, zmian lub cofni¢¢ takich specjalnych zezwolen
lub odstepstw, atakze wszelkich srodkow wyréwnawczych lub dziatan
naprawczych; oraz

wszelkich przypadkow zaprzestania dziatalnosci przez infrastrukturg rynkowa
oparta na DLT oraz przyczynach takiego zaprzestania,

potencjalnych skutkow wynikajgcych z podniesienia progow, o ktorych mowa
w art. 3, uwzgledniajgc w szczegolnosci wzgledy systemowe i roine rodzaje
DLT;

ogolnej oceny kosztow i korzysci systemu pilotazowego oraz zalecenia, czy i na
jakich warunkach kontynuowaé system pilotaZowy.

Na podstawie sprawozdan, o ktérych mowa wust. 1, Komisja przedstawia
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, w terminie trzech miesiecy od otrzymania
kazdego sprawozdania, sprawozdanie zawierajace oceng kosztow i korzysci, w ktorej
okresla, czy system dotyczacy infrastruktur rynkowych opartych na DLT na podstawie
niniejszego rozporzadzenia nalezy:

a)  przedhuzy¢ na kolejny okres dwaoch lat w przypadku wstepnego sprawozdania
podsumowujgcego, o ktéorym mowa w art. 10 ust. 1,
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b)  rozszerzy¢ na inne rodzaje instrumentéw finansowych, ktére mozna emitowac,
rejestrowac zbywac lub przechowywa¢ w ramach DLT;

c)  zmieni¢;
d)  wprowadzi¢ na state I poprzez odpowiednie zmiany w odnosnych unijnych
przepisach dotyczgcych ustug finansowych; lub

e) zakonczy¢ jego wdrazanie, a takie wycofaé wszgystkie zezwolenia, ktorych
udzielono zgodnie z art. 3,4, 5, 5, 7, 8, 8a i 9.

W swoim sprawozdaniu, w oparciu o sprawozdanie koncowe ESMA, o ktorym mowa w ust.
1, Komisja I wydaje zalecenie dotyczqce zakonczenia systemu pilotaiowego zgodnie 7 lit. e)
niniejszego ustepu lub zaproponowania, zgodnie 7 lit. d) niniejszego ustepu, I stosownych
zmian w unijnych ramach prawnych dotyczacych ustug finansowych lub harmonizacji
przepiséw krajowych, ktore utatwityby korzystanie z technologii rozproszonego rejestru

w sektorze finansowym, jak roéwniez wszelkich srodkow niezbednych do wyeliminowania
infrastruktury rynkowej opartej na DLT z systemu pilotazowego.

W przypadku przedtuienia zgodnie 7 lit. a) niniejszego ustepu, Komisja zwraca si¢ do
ESMA o przedstawienie, nie pozniej niz trzy miesigce przed koncem okresu przedtuzenia
okreslonego w lit. a), sprawozdania, o ktorym mowa w ust. 1. Po otrzymaniu tego
sprawozdania od ESMA Komisja przedklada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie zgodnie 7 niniejszym ustgpem.

Artykut 10a
Sprawozdania okresowe

ESMA publikuje roczne sprawozdania okresowe w celu dostarczenia uczestnikom rynku
informacji na temat funkcjonowania rynkow, zajecia sie¢ niewlasciwym zachowaniem
operatorow, przedstawienia wyjasnien dotyczgcych stosowania niniejszego rozporzqdzenia
oraz aktualizacji wczesniejszych wskazan w oparciu o ewolucje DLT. Sprawozdania te
zawierajq rowniez ogolny opis systemu pilotaiowego, koncentrujgc si¢ na tendencjach i
pojawiajgcych sie ryzykach, i sq przedkladane Parlamentowi Europejskiemu, Radzie i
Komisji. Pierwsze sprawozdanie publikuje si¢ [12 miesiecy od wejscia w Zycie niniejszego
rozporzqdzenial.

Artykut 10b
Zmiany w rozporzqdzeniu (UE) nr 600/2014
[PrzedluZenie okresu odroczenia obowigzywania przepisow MiFIR dotyczqgcych

niedyskryminacyjnego dostepu do gieldowych instrumentow pochodnych (ETD)]

W art. 54 ust. 2 rozporzqgdzenia (UE) nr 600/2014 date ,,3 lipca 2021 r.” zastepuje si¢ datq
»3 lipca 2023 r.”.

Artykut 11
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Wejscie w Zycie i rozpoczecie stosowania

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w
Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskie;.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia [9 miesiecy od daty wejécia w zycie niniejszego
rozporzadzenia).

Panstwa cztonkowskie powiadamiajg ESMA i Komisje o ewentualnych wyznaczonych przez
siebie wlasciwych organach w rozumieniu art. 2 pkt 21 lit. ¢) w terminie trzech miesiecy od
wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia. ESMA publikuje wykaz tych wtasciwych
organdw na swojej stronie internetowe;.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci 1 jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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