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{druk sejmowy nr 2527)

Na podstawie art. 34 ust. 9a uchwaly Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 30 lipca 1992 1.
— Regulamin Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej {Monitor Polski z 2022 r. poz. 990, ze zm.)
sporzadza sie nastepujaca opinie:

I. Problem, ktory zamierzaja rozwigza¢ Wnioskodawcy

Na podstawie uzasadnienia i deklarowanych skutkow regutacji {DSR) mozna
przyjac, ze Wnioskodawcy zamierzajg rozwiazac problem wynikajacy z koniecznosci
zapewnienia stosowania rozporzadzenia Parlameniu Europejskiego | Rady
202311113 z dnia 31 maja 2023 r. w sprawie informacji towarzyszacych transferom
srodkow pienieznych i niekidrych kryptoaktywéw oraz zmiany dyrektywy (UE)
2015/849" (ang. Transfer of Funds Regufation, dalej. ToFR) oraz rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady 2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r. w sprawie
rynkow kryptoaktywow oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1093/2010 i {UE) nr
1095/2010 oraz dyrektyw 2013/36/UE i (UE) 2019/1837 2 (ang. Markeis in Crypto-
Assets Regulation; dalej. MICA). Oba rozporzadzenia zobowigzujg panstwa
czionkowskie  Unii  Europejskiej do przyjecia  przepisdw  wdrazajacych
I uzupelniajgcych ich postanowienia.

Zdaniem Whnioskodawcéw kryptoaktywa stanowig rodzaj aktywow cyfrowych,
ktore zalezg giownie od kryptografii i technologii rozproszonego rejestru (Distributed
Ledger Technology — DLT). Niektére kryptoaktywa mozna zaklasyfikowac jako
instrumenty finansowe lub jako pienigdz elektroniczny zgodnie z dyrektywami
Parlamentu Europejskiego i Rady implementowanymi do prawa Krajowego.
Wiekszos$¢ z nich nie wchodzi jednak w zakres istniejgcych uninych przepiséw

'Dz. Urz. UE L 150 z 9.6.2023, s. 1, ELI: htip://data europa ev/elireq/2023/1113/o] [wszystkie zrodia

internetowe cytowane w niniejszej opinii zostaly sprawdzone 11 V 2026 r].
2Dz. Urz. UE L 150 2 9.6.2023, s. 40, ze zm., ELI: hitp:/{data.europa.eu/elifreq/2023/1114/2024-01-09.




regulujgcych sektor finansowy. Stan, w kidrym nie obowiazujg ogoine ramy
regulacyjne dotyczace rynkow Kryptoakiywow, a przede wszystkim dotyczace
Swiadczenia ustug zwigzanych z nieuregulowanymi kryptoaktywami, w tym
funkcjonowania platform obrotu, wymiany kryptoaktywow na Srodki pienigzne lub
inne  kryptoakiywa oraz zapewniania przechowywania kryptoaktywow
i administrowania nimi w imieniu klientdw, naraza posiadaczy tych kryptoaktywow
na ryzyko, w szczegdlnosci w obszarach nieobjetych przepisami dotyczacymi
ochrony konsumentéw. Brak takich przepiséw moze rowniez powodowac znaczne
zagrozenie naduzyciami na rynku finansowym i przestepstwami finansowymi.

Il. Rozwigzanie rekomendowane przez Wnioskodawcow

Projekt okresla: 1) szczegdtowe zasady prowadzenia dziatalnosci w zakresie
kryptoaktywow, 2) zasady odpowiedzialnosci cywilne] zwigzanej z dokumentem
informacyjnym dotyczacym  kryptoaktywa oraz zmienionym dokumentem
informacyjnym dotyczacym kryptoaktywa, 3) organizacje | zasady wykonywania

i hadzoru nad rynkiem kryptoaktywow {art. 1 projektu).

Zgodnie z przypisem 1 do tyfulu projekiu ustawa ma stuzyl stosowaniu
rozporzadzenia 2023/1114 i rozporzadzenia 2023/1113. Projekt tworzy krajowe
ramy instytucjonalne wykonywania tych rozporzadzen.

W szczegdinosci projekt:

+» oOkresla zasady zachowania tajemnicy zawodowej i1 udostgpniania
informacji (rozdziat 2 projektu);

+ okresla obowiazki informacyine emitentow oraz dostawcow uslug
w zakresie kryptoaktywow, w tym zasady sporzadzania, publikacii
i aktualizacji dokumentdow informacyjnych (rozdziat 3 projektu};

s wprowadza regulacje dotyczace plandw naprawy oraz planow wykupu,
w tym obowigzki ich sporzadzania i stosowania (rozdziat 4 projektu);

» okresla zasady postepowania w sprawach zatwierdzania planéw, o ktorych
mowa w przepisach rozporzedzenia 2023/1114 (rozdziat 5 projektu),

» wprowadza zasady odpowiedzialnosci cywilnej za informacje zawarte
w dokumentach informacyjnych dotyczacych kryptoakitywow {rozdziat 6
projektu);

+ wyznacza Komisje Nadzoru Finansowego (KNF) jako wiasciwy organ
w rozumieniu art. 93 ust. 1 rozporzgdzenia 2023/1114 (art. 56 projektu);

+ ustanawia krajowy system nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow,
obejmujacy uczestnikdw rynku oraz okresia Srodki nadzorcze i sankcie
administracyjne, atakze przewiduje szczegdlne sSrodki ingerujgce
w Srodowisko cyfrowe, w tym prowadzenie rejestru domen internetowych
oraz obowiazki podmiotow posredniczacych (rozdziat 7 projektu, w tym art.
56 1 n. oraz oddzialy dotyczace Srodkdw technicznych);

» okresla strukture instytucjonalng nadzoru, w tym przewiduje utworzenie
Rady do spraw kryptoaktywow oraz technologii finansowych jako organu
wyzszego stopnia w stosunku do KNF {oddzial 6 rozdziatu 7 projekiu, art.
117-124),



« okresla odpowiedzialnosC karna za najpowazniejsze naruszenia przepiséw
regulujacych rynek kryptoakiywow (rozdziat 8 projektu);
» wprowadza zmiany w obowiazujacych ustawach sektorowych (rozdziat 9
projektu};
» okresla przepisy przejsciowe i dostosowujgce (rozdziat 10 projektu).
Projektowana ustawa ma wejS¢ w 2ycie po uplywie 14 dni od dnia ogloszenia,
z wyjatkiem art. 70, kidry wszediby w Zycie po uplywie 4 miesiecy od dnia ogloszenia
(art. 176 projektu).

. Inne rozwigzania rozwazane przez Wnioskodawcow

Whnioskodawcy nie rozwazali alternatywnych rozwigzan. Cel, kiory ma byc
osiagnicty za pomocg proponowanej regulacji, nie moze byC zdaniem
Whioskodawcow zrealizowany za pomoca innych Srodkéw niz zaproponowane
W projekcie.

IV. Rozwigzania przyjmowane w innych panstwach, w szczegolnosci

panstwach czionkowskich OECD/UE

W poszczegdlnych panstwach czionkowskich UE  przyjeto przepisy
umozliwiajace stosowanie rozporzadzenia 2023/1114 i rozporzadzenia 2023/1113,
w tym uznajace kryptoakiywa za czesC rynku finansowego oraz wskazujgce organy
nadzoru. W wiekszosci panstw UE przyjeto odrebne ustawy reguiujace rynek
kryptoaktywow (np. Chorwacja, Czechy, Estonia, Finlandia, Litwa, Lotwa, Slowacja,
Szwecja, Wegry), jednak w czesci panstw przepisy umozliwiajace stosowanie
requlacii UE w zakresie kryptoaktywow zawarto w ustawach sektorowych
dotyczacych rynku finansowego — w szczegolnosci przepisach regulujacych
dziatainosé instytucji finansowych, nadzor finansowy, przeciwdziatanie praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu — a takze kompetencji krajowych organow
nadzoru {np. Dania, Francja, Hiszpania). W niekidrych panstwach obowiazujg
rozwiazania posrednie, oparte na odrebnych aktach wykonawczych do unijnych
przepisow z réwnoczesnymi nowelizaciami istniejacych ustaw sektorowych rynku
finansowego (Belgia, Niemcy, Wiochy).

W panstwach cztonkowskich UE przyjeto dwa zasadnicze modele w zakresie
organu nadzoru nad rynkiem Kryptoaktywow?®. Model scentralizowany — z jedna
instytucja wyznaczong jako organ nadzoru — wystepuje m.in. w Austrii, Danii, Estonii,
Finlandii, Niemczech, Szwecji, gdzie organem nadzoru sg instytucje nadzoru nad
rynkiem finansowym craz m.in. w Czechach, na Litwie, Lotwie | Wegrzech, gdzie
organem nadzoru sa banki centralne pelnigce jednoczesnie funkcje organu nadzoru
finansowego. Mode! duainy — nadzér podzielony pomiedzy dwa organy, zazwyczaj
bank centralny oraz instytucje nadzoru nad rynkiem finansowym — wystepuje m.in.

3| ist of competent authorities designated under Article 33 of Regulstion (EU} 2023/1114 on Markets
in Crypto-Assets  Regufation  (MiCA}, European Securiies and Markets  Authority.
hitps:/fiwww esma.europa.eufsites/defaultffiles/2024-

12/List_of Competent Authorities_notified_to FSMA_under MiCA pdf
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w Bulgarii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Stowenii, Wioszech. Nalezy zwrdcic uwage,
Ze przypisanie kompetencji organu nadzorczego nad rynkiem kryptoaktywow danej
instytucji wynika w poszczegdinych panistwach czionkowskich z obowigzujacego
modelu ustrojowego nadzoru finansowego.

Po wejéciu w zycie rozporzadzen unijnych w obszarze rynku kryptoaktywow,
roznice w regulacji tego rynku w poszczegodinych panstwach czionkowskich UE
dotyczg m.in. wysokosci i struktury optat administracyjnych oraz nadzorczych,
srodkow ingerencyjnych oraz rezimdw sankcyjnych.

Jeslh chodzi o oplaty administracyjne i nadzorcze, to panstwa czionkowskie
przyjety zroznicowane rozwiazania pod wzgledem wysokosci, ale takze strukiury
opfat. Na przyklad w Czechach przewidziano oplate pobierang w momencie
skiadania wniosku o zezwolenie dia dzialalnosci dostawcy ushug w zakresie
kryptoaktywow (Crypfo-Asset Service Provider, CASP), ktéra wynosi 20 000 koron
czerskich {ok. 800 euro*) oraz optate pobierang w momencie skiadania wniosku
o zezwolenie dla dzialalnosci emitenta tokendw powigzanych z  aktywami
w wysokosci 50 000 koron czeskich (ok. 2 000 euro)’. Z kolei we Francji obowiazuje
ryczatiowa oplata uiszczana w momencie uzyskania zezwolenia przez dostawce
ustug w zakresie kryptoaktywow (Crypto-Asset Service Provider, CASP)
w wysokosci 10 000 euro. Oplata za zgloszenie dokumentu informacyjnego
(w przypadku kryptoaktywow innych niz tokeny powigzane z aktywami i tokeny
bedace pieniadzem elektronicznym) wynosi 3 000 euro. Oplata roczna za nadzor
to 10 000 euro. W przypadku dostawcoéw ustug w zakresie przechowywania
i administrowania kryptoaktywami w imieniu klientéw oplata za nadzdr dodatkowo
obejmuje kwote w wysokosci 0,0094%. sumy aktywow przechowywanych w imieniu
klientow (min. 1 500 euro)®. W Holandii z kolei optata za udzielenie zezwolenia dla
CASP jest kalkulowana wediug rzeczywistego nakiadu pracy organu udzielajacego
zezwolenie. Rozpatrzenie wniosku o udzielenie zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci CASP podiega optacie w wysokosci 200 euro za godzing pracy organu,
nie wiecej jednak niz 100 000 euro. W ramach procedury udzielenia zezwolenia
Holenderski Urzad ds. Rynkéw Finansowych (Auforniteit Financiéle Markten, AFM)
przeprowadza rowniez ocene ,odpowiedniosci” (cdpowiednia wiedza, umiejetnosci
i doswiadczenie) i reputacji czionkéw organu zarzadzajacego CASP, za ktorg
pobierana jest optata 700 euro za ocene reputacji oraz 2 900 euro za oceng
Jodpowiedniosci”. Z kolei czynnosci dotyczace dokumentu informacyjnego nie sg
obciazone oplatami®. Oplaty za nadzor s okreslane corocznie przez Ministra

* Wedtug kursu referencyjnego Europejskiego Banku Centralnego na dzien 27 1l 2026.

5 Zakon ¢. 634/2004 Sb.Zakon o sprévnich poplatcich, tekst w j. czeskim,

hitps_/Avww zakonyprolidi.cz/cs/2004-6 3435 768875; Licencing of Crypta-Asset Providers in Czechia,
CEE Legal Matters, https:/fceelegalmatiers com/jsk/29004-licencing-of-crypto-asset-providers-in-
czechia.

8 Fees and contributions due to the AMF. January 2025, hitps/iwww.amf-

france org/sites/institutionnelffiles/privates2025-12/2025-quide-des-contributions-en _clean.pdf.

7 Informacje na stronie internetowej Holenderskiego Urzedu ds. Rynkéw Finansowych,

hitps:/iwww afm.n¥en/sector/cryptopartienivereisten-en-verqunningen/kosten

& Informacje na stronie internetowej Holenderskiego Urzedu ds. Rynkéw Finansowyeh,

hitps:/fiwww afm.ni/enfsectorfcrypiopartienftoezichtwhitie-papers
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Finansow® i obejmuja kwote statg (2 000 euro) plus okreslong kwote w EUR od
1000 euro przychodu, uzaleZznionga odwysokosci rocznego przychodu (np.
31,83 euro za kazde 1000 euro przychodu dla przychoddw rocznych ponizej
1 min euro). Przy wyzszych progach przychodu stawka za 1 000 euro maleje™. We
Wioszech obowiazuje optata nakladana na CASP w momencie skladania wniosku
o uzyskanie zezwolenia w wysokoscl 20 000 ewro. Ponadto, system optat
zwigzanych z rynkiem kryptoaktywow obejmuje oplaty jednorazowe zwigzane
Z proceduramt administracyjnymi, jak i rozbudowany system rocznych skiadek
nadzorczych . Oplaty te stanowig element systemu finansowania dzialalnosci
regulacyjnej i nadzorczej organdw wlasciwych, w szczegolnosci wloskiego organu
nadzoru finansowego {(Commissione Mazionale per le Sociefd e fa Borsa,
CONSOB). Finansowanie CONSOB jest zarzadzane zaréwno poprzez specjaing
alokacje z budzetu centralnego, jak i czesSciowo poprzez opiaty pobierane
bezposrednio od uczestnikow rynku. CONSOB ustala rodzaje i wysokosci opiat
w uchwatach, kiore wchodza w Zycie na mocy dekretu podpisanego przez
przewodniczacego Rady Ministréw po konsultacji z ministrem gospodarki®?

Panstwa czlonkowskie UE stosuja odmienne modele wykonywania uprawnien
ingerencyjnych. Przykladowo, w zakresie blokowania stron internetowych, we
Wioszech CONSOB jest uprawniony do blokowania stron internetowych
posrednikow finansowych dopuszczajacych sie naduzyC (w tym na rynku
kryptowalut) ¥ . We Francji natomiast konieczna jest decyzja sadu. Zgodnie
z art. L.621-13-5 kodeksu monetarnego i finansowego', przewodniczacy Urzedu
ds. Rynkow Finansowych (Autoriteé des marchés financiers, AMF) moze wystapic
do sgdu o zastosowanie Srodkéw wobec dostawcow ustug internetowych w celu
uniemozliwienia dostgpu do strony oferujacej nieautoryzowane ustugi finansowe
{usuniecie lub przeniesienie domen na rzecz wiasciwego organu).

W zakresie sankcji czes¢ panstw zdecydowala sie, poza karami o charakterze
administracyjnym, na wprowadzenie sankcji karnych w aktach prawnych
umozliwiajacych stosowanie rozporzadzenia 2023/1114. Na przyklad w Holandii
odpowiedzialnoS¢ kama za naruszenia MiICA zostala wprowadzona poprzez
wigczenie wybranych naruszen rozporzadzenia do rezimu ustawy o przestepstwach
gospodarczych' (pozbawienie wolnosci do 6 lat albo kara grzywny). W Niemczech,

® Informacje na stronie internetowej Holenderskiego Urzedu ds. Rynkow Finansowych,

hitps:{fwww afm.nifenfover-de-afm/kosten.
10 Regex‘mg bekostfgmg financieel toezicht 2025, tekst w j. holenderskim,
-01

11 Resolution No. 23799 of 17/12/2025. Determination of the con tnbuiaon due for fne 2026 financial
year, pursuant to art. 40 of Law no. 724/1994, tekst w j. angielskim:
https:/fiwww.consob.it/documents/d/asset-ibrary-1912910/d23799_en-1.
12 informacje na stronie internetowej wloskiego organu nadzoru finansowego,
https:ffwww consob ifweb/consob-and-its-activities/contribution-sysfem.
13 Informacije ze strony internatowej CONSOB, hitps:/Avww consob ii/web/consob-and-its-activities/-
fconsob-warning-of-2025-12-15-blackout-websites-.
¥ Caode maonétaire et financier,
https:/fwww legifrance gouy. filcodesftexte I/LEGITEXT000006072026/.
15 Wet op de economische delicten, tekst w j. holenderskim,
https-/fwetten overheid niBWBR0G02063/2026-01-01.
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zgodnie z ustawag 0 nadzorze nad rynkami kryptoaktywow'é, kto swiadczy ustugi
w zakresie kryptoakiywow bez wymaganego zezwolenia podlega karze pozbawienia
wolnosci do lat 5 lub karze grzywny. Odpowiedzialnos¢ ta obejmuje takze pewne
inne umysine naruszenia przepisow MICA4. We Wloszech, zgodnie z dekretem
legislacyjnym w sprawie dostosowania przepisow krajowych do MICAY, m.in. kto
Swiadczy ustugi w zakresie kryptoakiywow bez wymaganego zezwolenia na
prowadzenie dziatainosci jako CASP lub emituje tokeny pienigdza elekironicznego
Z naruszeniem obowiazku zapewnienia pelnego pokrycia w srodkach rezerwowych,
podiega karze pozbawienia wolnosci od szesciu miesiecy do 4 lat oraz karze
grzywny w wysokosci od 2 066 euro do 10 329 euro.
W wiekszosci panstw czionkowskich UE kontrola decyzji organdow nadzoru
odbywa sie w ramach ogdlnego madelu postepowania administracyjnego i sgdowo-
- administracyjnego. Przykladowo w Holandii, na Litwie i w Niemczech przepisy
nie przewidujg odrebnego frybu cdwolawczego dla rynku kryptoaktywdw. Kontrola
decyzji organdéw nadzoru odbywa sig na podstawie ogolnych przepisow prawa
administracyjnego. W Holandii kontrola jest sprawowana przez wyspecjalizowany
sad administracyjny wiasciwy w sprawach gospodarczych i regulacyjnych® W Danii
skargi dotyczace decyzji podejmowanych m.in. przez Dunski Urzad Nadzoru
Finansowego rozpatruje Rada Odwolawcza ds. Gospodarczych
(Erhvervsankenaevnet). Rada skiada sig z przewodniczacego
i wiceprzewodniczacego oraz czionkéw eksperckich posiadajacych wiedze
z zakresu spraw gospodarczych, w tym rynkdw kapitatowych. Czionkowie
powolywani sg przez ministra gospodarki™. Kompetencja Rady jest ograniczona
do skarg na decyzje wydane przez wiasciwy organ adminisiracji, ale nie ocbejmuje
np. sposobu prowadzenia postepowania przez urzad, w iym czasu trwania
postepowania ani standardu dziatania organu, chyba Zze sposéb prowadzenia
postepowania stanowi element oceny decyzji zaskarzonej] do organu
odwolawczego?®. Decyzje Rady mozna zaskarzy¢ do sgdu®'. W Irlandii kontroli
decyzji irlandzkiego banku centrainego, peiniacego funkcje organu nadzoru
nad rynkiem finansowym, w tym rynkiem kryptoaktywow w rezimie MiCA, dokonuje

18 Gasetz zur Aufsicht iiher Markte fiir Kryptowerte (Kryptomarkteaufsichtsgesetz - KMAG), BGBI.
2024 | Nr. 438, 8. 2 ze zm.. tekst w . niemieckim, hitps:./Avww gesetze-im-
internet.de/kmag/BJNR1BEOB0024 himl

7 Decreto legisiativo 5 settembre 2024, n. 129. Adeguamento della nonmativa nazionale al regolamento
(UE) 2023/1114 de! Parlamento europec e del Consiglio, del 31 maggio 2023. relativo ar mercali delie
cripto-attivité e che modifica i regolamenti (UE) n. 10893/2010 e {UE) n. 1095/2010 e le direitive
2013/36/UE e (UE) 2079/1937, GU n 215 del 13-059-2024, tekst w j. whoskim,

htips:/Averw nommattiva. it/uri- res!N2Ls7um nirsiato:decreto legislative 2024-09-05:129.

18 Informacje z portalu Bird&Bird, hitps./fwww twobirds com/en/insights/2025/germany/deutschlands-
erste-entscheidung-zur-micar-das-v g—frankfurt-zu—emena informacje ze strony internetowej
holenderskiego banku centralnego, hitps:/iwww. dnb nlfen/general-news/enforcement-measures-
2026/ine-for-crypto-service-provider-for-offering-crypto-services-in-the-nethesrlands-without-the-
legally-required-reqistration/; informacje ze strony intemetowej litewskiego banku centralnego,
hitps:/fereew 1h Wen/enforcement-measures-1.

18 Informacije ze strony internetowej Dunskiege Urzedu ds. Organdw Odwolawcezych (Naevnenes Hus),
https:/inaevneneshus dkinaevnsoversigterhvervsankenaevnetiom-naevnet/.

2 Informacje ze strany internetowej Duriskiego Urzedu ds. Organéw Odwotawczych (Naevnenes Hus),
hitps: I[naevneneshus dk!naevnsuvefslcrUerlwewsankenaevmeﬂerhvewsankennaevnets kompetencef

httns Hnaevneneshus dklnaevnsoversmﬂerhvervsankenaevnetfve1[ednmg{
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wyspecjalizowany trybunat odwotawczy (Insh Financial Services Appeals Tribunal,
IFSAT). IFSAT rozpatruje odwolania od okreslonych decyzji banku centralnego
dotyczacych sektora finansowego2?. Trybunat skiada sie z przewodniczacego,
wiceprzewodniczacego | od jednego do pieciu czionkow, mianowanych przez
prezydenta na wniosek rzadu. Osoba moze zosta¢ mianowana na stanowisko
przewodniczacego lub wiceprzewodniczacego tylko wtedy, gdy jest bylym sedzig
Sadu Najwyzszego lub Wysckiego Trybunatyu, lub wykonuje zawdd adwokata lub
radcy prawnego przez co najmniej 7 lat. Osoba kwalifikuje sie do mianowania
na czionka spoza Srodowiska prawniczego tylko wiedy, gdy Prezydent uzna,
Zze osoba ta posiada specjalistyczng wiedze lub umiejetnosci w zakresie
Swiadczenia ushug  finansowych. Strona  postepowania  odwolawczego
rozpatrywanego przez IFSAT moze wnies¢ odwolanie do Wysokiego Trybunatu?®.

V. Skutki prawne projektowanej ustawy

Regulacja rynku kryptoaktywow jest niezbedna, poniewaz warunkuje
stworzenie infrastrukiury prawne|” umozliwiajgcej zintegrowanie kryptoaktywow
Z istniejacym systemem finansowym w Polsce oraz zapewnienie skutecznego
stosowania prawa Unii Europejskiej w tym obszarze. Chodzi przede wszystkim
o: rozporzgdzenie 2023/1114 (MICA), rozporzadzenie 2023/1113 (ToFR), a takze
o dyrektywe (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie zapobiegania
wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pieniedzy lub finansowania
terroryzmu?* {(dalej: dyrektywa AML), w brzmieniu zmienionym rozporzadzeniem
ToFR.

Przepisy MiCA i ToFR weszly juz w zycie. Od stycznia 2025 r. powinny byC
stosowane w panstwach czlonkowskich w peinym zakresie. Brak zapewnienia
skutecznosci prawa UE moze prowadzic do wszczecia wobec panstwa
czlonkowskiego postepowania naruszeniowego pizez Komisje Europejska na
podstawie art. 258 i 260 TFUE?.

MiCA przewiduje przepisy przejsciowe umozliwiajgce czasowe Kontynuowanie
dziatalnosci przez podmioty funkcjonujgce wczesniej na podsiawie prawa
krajowego. Dostawcy uslug, kiorzy prowadzili dziatalnosS¢ zgodnie z prawem
krajowym przed dniem 30 grudnia 2024 r., mogg kontynuowa¢ Swiadczenie ushug
na dotychczasowych zasadach do czasu uzyskania nowego zezwolenia albo
odmowy jego udzielenia, nie diuzej jednak niz do dnia 1 lipca 2026 r. (art. 143 ust. 3

22 Strona intemetowa Irlandzkiego Trybunaty Odwotawczego do spraw Ustug Finansowych,
hitps:/fwww. ifsat.ief

23 Central Bank and Financial Services Autharily of Ireland Act 2003, tekst w j. angielskim:
htips:/revisedacts lawreform.ielelif2003/act/12/revised/en/himl.

24 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego | Rady (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie
zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu,
zmieniajaca rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 i uchylajaca dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/7T0/WE. Dz. Urz. UE L 141
2562015, 5. 73, ze zm.

25 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, wersja skonsolidowana, Dz. Urz. UE C 202 2 7.6.2016,
s. 47.
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MiICA). Mozliwos¢ korzystania z tego rezimu przejsciowego przez dostawcow usiug
w zakresie kryptoaktywow wygasnie zatem z dniem 1 lipca 2026 1.

Dodaé nalezy, ze w zwiazku z nowym rezimem regulacyjnym wynikajacym
Z prawa UE od dnia 30 grudnia 2024 r. nie jest juz mozliwe dokonywanie nowych
wpisow do rejestru dziatalnosci w zakresie walut wirtualnych?®.

W zwigzku z powyzszym wymaga podkreslenia, ze projekt nie ma charakteru
aktu samoistnie i kompleksowo regulujacego rynek kryptoaktywow. Pelni on funkcje
wykonawczg | uzupetniajaca wobec MiCA | ToFR. Zasadniczo niedopuszczaine jest
powtarzanie w prawie krajowym przepisow rozporzadzen unijnych, kitére co do
zasady majg skutek bezposredni 2. Moga z nich rowniez wynika¢ podstawy
kompetencyjne do dzialania organow panstw czlonkowskich. Rozporzadzenia unijne
mogg jednak rowniez zawieraC upowaznienia dla panstw czionkowskich do
przyjmowania dalszych reguiacji albo wymagac ustanowienia przepisoéw Krajowych
zapewniajacych ich skuteczne stosowanie?®. Przykladowo taki charakier ma art. 94
ust. 1 MICA  ktory wyraznie wymaga wyposazenia wiasciwych organow, na
podstawie prawa krajowego, w okreslone uprawnienia nadzorcze i dochedzeniowe.

Bezposredni skutek przepisow rozporzadzen zalezy tez od tego, czy sg one
wystarczajaco precyzyjne i bezwarunkowe oraz czy nie wymagaja przyjecia srodkow
wykonawczych. Zagadnienie rodzaju i zakresu obowigzkow oraz praw jednostek,
jakie wynikaja z norm rozporzadzen, nie jest whrew pozorom proste, | wymaga
gruntownej analizy tresci danego rozporzadzenia unijnego®. W zwigzku z tym
nalezaloby najpierw szczegdlowo przeanalizowa MICA | ToFR, m.in. w jakim
zakresie kompetencje krajowego organu nadzoru wynikaja bezposrednio z tego
aktu, a w jakim wymagaja regulacji krajowsej. Dopiero na te] podstawie mozna
przystapi¢c do ksztaltowania podstaw kompetencyjnych organdw krajowych
w zwigzku z tymi rozporzadzeniami.

Ogdlnie mozna stwierdzi€, ze bez przyjecia przepiséw krajowych nie jest
mozliwe peine i skuteczne stosowanie MiCA i ToFR. Konieczne jest w szczegdInosci
wskazanie organéw wiasciwych do nadzoru nad rynkiem kryptoaktywdow, okreslenie
— tam, gdzie jest to niezbedne, poniewaz przepisy tych rozporzadzen mogs tez
zawierat¢ wystarczajace podstawy kompetencyjne - zakresu 1 sposobu
wykonywania kompetencji nadzorczych i dochodzeniowych, wskazanie
procedurainych ram dziatania krajowych organéw oraz ustanowienie rezimu
sankcyjnego. Konieczna jest rowniez transpozycja zmian wprowadzonych
w powiazanych dyrektywach, w szczegdlnosci w dyrektywie AML, przez
rozszerzenie zakresu podmiotdw obowigzanych do stosowania wymogow
przeciwdziatania praniu pienigdzy oraz finansowaniu terroryzmu o dostawcéw ustug
w zakresie kryptoaktywéw (art. 38 pkt 2 lit. a ToFR), a takze w dyrektywie

28 Komunikat dotyczacy rejestru dziatalnoéci w zakresie walut wirtualnych, dostepny na stronie:
htips:/fwww gov plfwebfias-katowice/komunikat-dotyczacy-rejesiru-dzialainosci-w-zakresie-walut-
wirtualnych.
2 Wyroki Trybunalu Sprawiedliwesck z 24 Vi 2004 r., Handlbauver, C-278/02 (EU:C:2004:388, pkt 26);
atak?e 7 28 X 2010 r, SGS Belgium i in., C-367/09 (EU:C:2010:648, pkt 33).
28 Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci z 24 VI 2004 ¢, Handlbauer, C-278(02, op.cit., pkt 27.
295 Biemnat [w:] J. Barcz (red.), Prawo Unii Europejskiej. Zagadnienia systemowe, Warszawa 2006,
s. 1-280.
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2013/36/UE dotyczacej nadzoru nad instytucjami kredytowymi®® (art. 146 | art. 148
ust. 1 MIiCA) oraz w dyrektywie 2019/1937 dotyczacej ochrony sygnalistow?? (art.
116 1 art. 147 MICA).

Merytorycznie projekt w stosunkowo niewielkim stopniu rézni sie od ustawy
zdnia 7 listopada 2025 r. o rynku kryptoaktywdow, ktdérej podpisania odmowit
Prezydent RP32, oraz od poselskiego projekiu ustawy o rynku kryptoaktywow
zawartego w druku sejmowym nr 2363, w odniesieniu do ktdrego Biuro Ekspertyz
i Oceny Skutkéw Regulacji Kancelarii Sejmu sporzadzito opinie z dnia 27 stycznia
2026 1.3 Réznice sprowadzajg sie do kilkunastu zmian w obszernym tekScie
normatywnym, z ktérych najistotniejsza dotyczy dodania przepisow oddzialu 6
rozdzialu 7 {art. 117-124 projektu), reguiujacych Rade do spraw Kryptoaktywow oraz
Technologii Finansowej.

W zwigzku z powyzszym wigkszos¢ uwag zgloszonych we wskazanej powyzej
opinii BEOS z dnia 27 stycznia 2026 r. pozostaje aktuainych w odniesieniu
do opiniowanego projekiu. Takze obecnie nalezy stwierdzi¢, ze projeki zasigpuje
dotychczasowy, relatywnie tagodny model rejestraci dziatainosci w zakresie waiut
wirtualnych nowym, znacznie bardziej resirykcyjnym systemem zezwolen
dla dostawcow ustug w zakresie krypioaktywodw, opartym na MICA. Prowadzi to do
istotnego zwickszenia stopnia reglamentacji publicznoprawne] oraz obcigzen
administracyjnych po stronie zaréwno przedsiebiorcéw, jak i administracji publicznej.
Projekt koncentruje sig przede wszystkim na publicznoprawnych aspektach
funkcjonowania rynku kryptoaktywOw, pozostawiajac kwestie prywatnoprawne
zasadniczo poza zakresem regulacji. Stanowi o konsekwencje szerokie] definicji
kryptoaktywa przyjete} w MICA oraz uzupetniajacego wzgledem prawa UE
charakteru projektowanej ustawy. Projekt zawiera tez incydentalne regutacje
prywatnoprawne, np. dotyczace zabezpieczen na kryptoaktywach (art. 11 projektu).

Material normatywny zawarty w projekcie jest bardzo obszerny. Projekt
zmierza do szczego6lowego uregulowania kompetenciji organéw nadzoru, co Z jednej
strony moze zostac¢ ocenione pozytywnie, z drugiej jednak rodzi ryzyko powielenia
norm rozporzadzen unijnych oraz wprowadzenia regulacji nadmiarowych,
a w zwiazku z tym wystapienia zjawiska ,gold-platingu”34. Z kolei nadregulacja
w stosunku do wymagari prawa UE moze sklaniac przedsiebiorcow do prowadzenia
dziatalnosci w rezimach nadzorczych innych panstw czionkowskich. Ryzyko to jest
istotne zwlaszcza wobec przewidzianego w MiICA tzw. paszportu europejskiego,
czyli mechanizmu, w ramach ktérego zezwolenie udzielone w jednym panstwie

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwea 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszczenia instylucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostroZnosciowego
nad instytucjami kredytowymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE
oraz 2006/49ANE, Dz. Urz. UE L 176 z 27.6.2013. s. 338, ze zm.

31 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1937 z dnia 23 pazdziernika 2019 1.
w sprawie ochrony oséb zglaszajacych naruszenia prawa Unii, Dz. Urz. UE L 305 2 26.11.2019, s. 17,
ze zm.

%2 Whniosek Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej w sprawie ustawy o rynku kryptoaktywdw z dnia 1
grudnia 2025 r, s 10-11; dostepny na stronie: htips/iwww prezydent piiprawo/ustawy-
Zaweiowanelweto-do-ustawy-o-rvnku-kryptoa ow, 111337

33 Opinia w sprawie oceny skutkow regulagji poselskiego projektu ustawy o rynku kryptoaktywow {przed
nadaniem numery druku}, opinia BEOS z 27 1 2026 ., BEOS-2726/25.

3 _Gold plating” to potoezna nazwa praktyki wprowadzania do prawa krajowego dodatkowych wymogow
lub regulacji wykraczajacych poza minimalne wymagania prawa unijnego.



czionkowskim umozliwia dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow prowadzenie
' dziatalnosci na terytorium calej Unii Europejskiej (zob. art. 59 ust. 7 MICA)35.
Dodatkowo trzeba mie€ na uwadze, Ze zgodnie z art. 67 pkt 4 ustawy z dnia 6 marca
2018 r. — Prawo przedsiebiorcow * . przy implementacji prawa UE | prawa
migdzynaradowego nalezy dazy¢ do nakladania wylgcznie takich obowigzkow
administracyjnych, ktére sg niezbedne do osiagniecia celéw implementowanych
przepiséw. Problem nadregulacji, trudnosci w requlowaniu dynamicznego rynku
kryptoaktywow oraz ryzyka podniesienia progu wejscia na ten rynek dostrzezono
rowniez w konsultacjach spolecznych?’.

W zwiazku z powyzszym mozna wskazal przyktadowo, ze znaczna czeSC
regulacji zawartej w art. 4 projektu, dotyczacej doradztwa oraz informacji o ustugach
w zakresie kryptoaktywow (ust. 1-6), wydaje sie nadmiarowa wobec rozbudowanej
regulacji art. 81 MICA. O ile niekidre kwestie powinny zostac uregulowane w prawie
krajowym, zwlaszcza w zakresie wynikajgcym z art. 81 ust. 7 MiCA, o tyle art. 4
projektu sprawia wrazenie zbyt szczegdlowego. Kolejny przykiad moze stanowic art.
4 ust. 7 projektu, zgodnie z ktorym, przyznajac zezwolenie, organ nadzoru sprawdza
w szczegolnosci, czy osoby kierujgce dziatalnoscia przedsigbiorcy posiadaja
cdpowiednig wiedze | doswiadczenie zwigzane ze Swiadczeniem usiug w zakresie
kryptoaktywow. Tymczasem art. 62 ust 2 lit. g MICA uzaleznia uzyskanie
zezwolenia szerzej od posiadania wiedzy, umiejetnoSci | doswiadczenia
potrzebnych do zarzadzania dostawcg uslug, a nie wylacznie od wiedzy
i doswiadczenia branzowego. Watpliwosci budzi bardzo rozbudowana regulacja
obowiazkéw informacyjnych wrozdziale 3 projektu (art. 23 1 n. projekiu)
w Zestawieniu z przepisami MiCA, np. art. 23 i art. 88, kidre bezposrednio okresiaja
ocbowiazki informacyjne uczestnikéw rynku kryptoaktywdéw. Z kolet art. 26 ust. 2
projektu powtarza w istocie tres¢ art. 23 ust. 4 MiCA. Kompetencja Komisji Nadzoru
Finansowego, o ktorej mowa w art. 86 ust 1 projekiu, wynika juz z art. 47 ust. 1
MICA. Niepotrzebny wydaje sie takze art. 61 projektu. Podobnie art. 111 1 art. 113
projektu, ktdre jedynie odsytaja do przepisow MICA

Projekt wyposaza organ nadzoru, ti KNF, w bardzo rozlegly zakres
kompetencji, w tym wykonywanych w znacznym stopniu dyskrecjonainie
(na uznaniowos¢ organu nadzoru zwrocono uwage w konsultacjach spotecznychs).
Obejmuja one m.in. biokowanie rachunkow kryptoaktywow i rachunkow pienigznych,
wstrzymywanie transakcji oraz blockowanie i usuwanie domen internetowych, czgsto
przy jednoczesnym nadaniu decyzjom rygoru natychmiastowe] wykonalnosci
| ograniczeniu gwarancji proceduralnych. Tak szerokie uksztattowanie kompetenc]i
nadzorczych znajduje co do zasady oparcie w prawie UE, w szczegdinosci w art. 94

35 W tym kontek&cie mowi sie o ryzyku tzw. arbitrazu regulacyjnego, rozumianego jako sytuacja, w ktérej
podmioty gospodarcze wykorzystuja réznice migdzy systemami prawnymi poszczegéinych panstw
lub luki w przepisach w celu prowadzenia dziatainosci w jurysdykcjach, w ktdrych wymogi regulacyjne
sa najflagodniejsze, a koszty nadzoru najnizsze. Warto zauwazyc, ze ryzyko arbitraZu regulacyjnego
stanowilo jedna z przestanek przyjecia rozporzadzen MiCA oraz ToFR. Zob. motyw 5 rozporzgdzenia
MiCA. Szerzej na ten temat K. Wosiak. Kryplosktywa jako papiery wartoSciowe. Perspekiywa
prywatnoprawna i reguiacyjna, 2025, rozdz. I Status kryploaktywdw w MICA, § 1, ak. 4.
¥ Dz U.z 20251 poz. 1480, ze zm.
57 ID ankiety: 158733, 160254
2 D ankiety: 160254,
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MiIiCA. Konkretne rozwiazania przyjete w projekcie budzg jednak zastirzezenia
Z punktu widzenia ochrony praw i interesow jednostki. Przykladowo art. 85 ust. 1
oraz art. 87 ust. 1 projektu przewiduja, ze w okreslonych postepowaniach
Zzwigzanych ze stosowaniem MICA moziiwe jest odstapienie od zasady czynnego
udzialu strony w posiepowaniu administracyjnym, a decyzje Komisji wydawane
w tych sprawach podiegaja natychmiastowemu wykonaniu {(art. 85 ust. 2 oraz art.
87 ust. 2 projekiu). Mozna mie€ watpliwosci, czy w kazdym przypadku dziatan
podejmowanych na podstawie art. 46 ust. 3 oraz art. 47 ust. 1 MiCA konieczne jest
nadawanie decyzjom rygoru natychmiastowej wykonalnosci z mocy prawa, bez
wzgledu na stan faktyczny sprawy. Réwniez art. 10 § 2 k.p.a.% przewiduje juz
mozliwost odstapienia od zasady czynnego udzialu strony w postepowaniu
w sytuacjach szczegoinych. Powstaje pytanie, dlaczego projekt nie poprzestaje na
rozwigzaniach ogolnych albo przynajmniej nie dookresla szczegoinych
materialnoprawnych przestanek odstepstwa od ogodinych zasad postepowania
administracyjnego. Podobny problem wystepuje w innych przepisach projektu, kicre
przewiduja, ze decyzje dotyczace Srodkéw nadzorczych lub administracyjnych kar
pienieznych podlegaja z mocy prawa natychmiastowemu wykonaniu {por. art. 96
ust. 9 oraz art. 114 ust. 2 projektu). MiCA odwoluje sie do takiego rozwigzania
znacznie ostroznigj {por. art. 94 ust 1 lit. h oraz lit u MICA). Daleko idace
uproszczenia proceduralne i odstepstwa od 0géinych zasad postepowania wywolujg
walpliwosci, czy sa one niezbedne dla skutecznego nadzoru nad pedmiotami rynku
kryptoaktywow.

W stosunku do ustawy z dnia 7 listopada 2025 r. o rynku Kryptoaktywow, kiorej
podpisania odmowit Prezydent RP, w projekcie wprowadzono istotne zmiany
w art. 67 oraz art. 71 ust. 1 projektu. Do art. 67 dodano pkt 3, natomiast art. 71 ust. 1
rozszerzono przez objecie prawem sprzeciwu wszysikich przypadkéw wpisania
domeny intemetowej do rejestru. W art. 67 pkt 3 projektu utrzymano wprawdzie
przestanke wpisu do rejestru domen internetowych w postaci ryzyka wyrzadzenia
powaznych szkod klientom lub posiadaczom kryptoaktywow®, ktéra zostala
zakwestionowana przez Prezydenta przy odmowie podpisania ustawy z dnia 7
listopada 2025 r., jednak wpis dokonany na tej podstawie nie wigze sig juz
Z usunieciem albo wylgczeniem interfejsu internetowego fub usunigciem nazwy
domeny internetowej, lecz wywoluje znacznie lagodniejszy skutek okreslony
w art. 70 ust. 5 projekiu. Zmiana art. 67 umozliwia realizacje celu ochronnego przez
informowanie uczestnikéw rynku o ryzyku, pozostajac jednoczesnie zgodna z art. 94
ust. 1 hit. z tiret pierwsze MICA.

Réwniez? rozszerzenie prawa sprzeciwu przewidziane w art. 71 ust. 1 projektu
nalezy oceni¢ pozytywnie. Zgodnie z art. 113 ust. 1 MiCA parnstwa czlonkowskie sa
zobowiazane zapewnit, aby decyzje organéw nadzoru byly nalezycie uzasadnione
oraz podiegaly prawu do odwotania przed sagdem. Pomimo tego tres¢ art. 67 pkt 3
projektu budzi zastrzezenia z tego wzgledu, iz art. 94 ust. 1 lit. aa MiCA przewiduje
srodki ingerujace w interfejs internetowy, hosting i domene jako instrumenty
stosowane w warunkach wyznaczonych przez rozporzadzenie, w szczegoinosci

3 Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. - Kodeks postepowania administracyjnego, Dz. U. z 2025 r
poz. 1651
11



przy braku innych skutecznych srodkdw, a projekt nie zaklada, ze przedmiotowy
srodek bedzie stosowany w ostatecznosci.

Odmawiajac podpisania ustawy z dnia 7 listopada 2025 r. ¢ rynku
kryptoaktywow, Prezydent RP zglosit réwniez zastrzezenia dotyczace konstrukgji
blokady rachunku krypioakitywow lub rachunku pienieznego oraz wstrzymania
transakcji, wskazujac, ze organ administracji publicznej nie powinien by
wyposazony w tak daleko idace, samoistne kompetencje, pozbawione efektywnej
kontroli. Regulacje o tozsamej tresci zostaly zawarte w art. 63-65 projekiu. Przepisy
te przewidujg mozliwosé bliokowania rachunku kryptoaktywow lub rachunku
pienieznego oraz wstrzymywania okreslonych transakcji na  Zadanie
Przewodniczacego KNF. Przewodniczacy KNF zostal uprawniony do ustanowienia
blokady rachunku na okres 96 godzin, z mozliwoscig zadania jej dalszego
przedtuzenia na czas do szeSciu miesiecy, a takze do zadania wstrzymania
okresionej transakcji na czas oznaczony, nie diuzszy niz szeS¢ miesiecy (art. 63
ust. 7 projektu). Zadania te podlegaja natychmiastowemu wykonaniu. Co wiecej,
Z tresci art. 63 projektu wynika mozliwos¢ ponawiania takich zadan, co powoduje,
Ze przewidziane ograniczenie czasowe moze mieé w praktyce charakter iluzoryczny.

MICA rzeczywiScie wymaga przyznania wihasciwym organom {organom
nadzoru) rozlegiych kompetencji nadzorczych i dochodzeniowych. Obejmujg one
m.in. mozliwost zawieszenia Swiadczenia ustug przez dostawce ustug w zakresie
kryptoaktywow lub zobowigzania go do zawieszenia Swiadczenia tych ustug na
okres kazdorazowo nie dhuzszy niz 30 kolejnych dni roboczych w przypadku
uzasadnionego podejrzenia naruszenia rozporzadzenia (art. 94 ust. 1 lit. b i nast),
zakazania Swiadczenia ustug w razie stwierdzenia naruszenia rozporzadzenia (art.
94 ust. 1 lit. ©), a takze zawieszenia Swiadczenia usiug, jezeli obrét kryptoaktywami
bytby szkodliwy dla interesdw ich posiadaczy, zwtaszcza detalicznych (art. 94 ust. 1
lit. t). W zwiazku z regulacjami dotyczacymi zakazu naduzyC na rynku Kryptoaktywow
MiICA przewiduje réwniez uprawnienia do zadania zamrozZenia lub zajecia aktywow
albo zastosowania obu tych srodkow (art. 94 ust. 3 1it. ). Z drugiej strony zaklada sie
w MICA proporcjonalne traktowanie emitentow kryptoaktywow i dostawcow uslug
w zakresie kryptoaktywow (motyw 6 rozporzadzenia).

Art. 63 ust. 7 projektu przyznaje Przewodniczgcemu KNF kompetencig
do natychmiastowego wstrzymywania okreslonych transakcji na okres do szesciu
miesiecy wylgcznie ze wzgledu na potrzebe _zapewnienia bezpieczenstwa obrotu
na platformie obrotu kryptoaktywami™ lub  zagrozenie intereséw posiadaczy
kryptoaktywow”. Przestanki te sa wysoce niedookresione 1 w przeciwienstwie
do art. 63 ust. 1 projektu, przestanki te nie zostaly powigzane z naruszeniem
konkretnych przepisow MiCA. Dodatkowo zadaniu wstrzymania transakcji nie
towarzyszy obowigzek wszczecia postepowania administracyjnego przez Komisje.
Z art. 64 ust. 2 projektu wynika jedynie mozliwos¢ wszczecia takiego postgpowania.
Projekt przewiduje wprawdzie mozliwo$¢ zaskarzania rozstrzygniec organu nadzeru
do sadu administracyjnego (art. 63 ust. 8 oraz art. 65 ust. 3 projektu), lecz z art. 64
ust. 2 projektu wynika, ze wszczecie postepowania administracyjnego powoduje
Z mocy prawa przediuzenie biokady rachunku lub wstrzymanie transakcji | dopiero
decyzja kenczaca postepowanie w sprawie bedzie podlegac zaskarzeniu.
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W zwigzku z powyzszym mozna zasygnalizowac pewne watpliwosci dotyczgce
modelu sadowej kontroli decyzji organu nadzoru przZyjetego w projekcie. Projekt
przewiduje mozliwos¢ zaskarzania rozstrizygnie¢ KNF do sadu administracyjnego
(np. art. 63 ust. 8 i art. 65 ust. 3 projekiu). Wynika to rowniez z ogdélnej regulacji
obejmujacej rozstrzygnigcia KNF kontrolg saddw administracyjnych (art. 11 ust. 6
ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym40). MICA
wymaga, aby decyzje wilasciwych organéw nadzoru byly uzasadnione i podiegaly
prawu do odwolania przed sadem (art. 113 MiCA). Nie oznacza fo, Zze prawo unijne
bezwzglednie wymaga klasycznej kontroli merytorycznej, polegajgcej na zastapieniu
organu przez sad i wydaniu rozstrzygniecia co do istoty sprawy, i ze w Zwigzku z tym
obowigzujgcy w Polsce model konfroli sadowoadministracyjnej jest
niewystarczajacy. Prawo unijne wymaga jednak, aby kontrola sadowa byta realna,
skuteczna oraz obejmowata wszystkie istotne kwestie prawne i faktyczne. Jezeli
zatem w sprawach prowadzonych na podstawie projektowanej ustawy sady
administracyjne ograniczalyby zakres kontroli decyzji nadzorczych, czemu moze
sprzyja¢ model kontroli legalnos$ci wynikajacy z arl. 1 § 2 ustawy z dnia 25 lipca 2002
r. — Prawo o ustroju sadéw administracyjnych®!, mogloby powstac ryzyko naruszenia
prawa Unii Eurapejskiej*?.

W projekcie zaproponowano powotanie Rady do spraw kryptoaktywow oraz
technologii finansowych (art. 117-124 projekiu}). Rada ma by¢ ,organem wyzszego
stopnia w sprawach okreslonych w ustawie, rozstrzyganych w drodze decyzji przez
Komisje®, a do jej kompetencji ma naleze¢ w szczegdélnosci rozpatrywanie odwotan
od decyzji Komisiji oraz ponaglen w sprawach prowadzonych przez Komisje (art. 117
ust. 2 pkt 1-2 projektu). W jej sktad maijg wchodziC m.in. irzej przedstawiciele branzy
kryptoaktywow wybrani w wyborach (art. 118 ust. 1 pkt 5 projektu). Mozna dostrzec
potencjaine zalety takiego rozwiazania. Powierzenie rozpoznawania odwofan
nowemu organowi o odrebnym skladzie moze zwigkszac pluralizm oceny spraw oraz
ograniczaé koncentracje funkcji nadzorczych w ramach KNF. Udziat przedstawicieli
branzy moze takze sprzyjaC uwzglednianiu praktycznych uwarunkowani rynku
kryptoaktywow i perspekiywy jego uczestnikow. Mimo fo jednak przedmiotowa
propozycje nalezy oceniC krytycznie.

Po pierwsze, brzmienie art. 117 ust. 2 projekiu nie przesadza jednoznacznie,
czy Rada ma by¢ wylacznie organem odwotawczym w rozumieniu k.p.a., czy tez
organem ¢ ustrojowo wyzszej pozycji wobec KNF w sprawach rynku Kryptoaktywow.
Watpliwos$e te wzmacnia uzycie zwrotu w szczegdinosci” oraz przyznanie Radzie
kompetencji do przedstawiania Sejmowi informacji obejmujacej ocene dziatan
nadzorczych KNF (art. 117 ust. 2 pkt 3 projektu). Jezeli intencja Wnioskodawcow
jest ustanowienie szczegdinego organu odwotawczego od decyzji KNF, przepis
powinien wskazywac, ze Rada jest organem wyzszego stopnia w rozumieniu
Kodeksu postepowania administracyjnego albo organem  odwotawczym

‘0Dz U.z 20257 poz. 640, ze zm.

#1Dz.U.z 2024 1 poz. 1267.

42 Nie jest to zagadnienie nierealne; zostato ono podniesione na gruncie art. 70 § & pkt 1 ustawy —

Ordynacja podatkowa. Zob. D. Dominik-Oginiska, Czy sad administracyjny moZe odstapic od kontroli

naduzycia prawa popetnionego przez organy skarbowe? Uwagi na tle wyroku Naczelnego Sadu

Administracyjnego z 24.11.2016 r., | FSK 759/15, Kwartalnik Prawa Podatkowego 2018, nr 4, 5. 39in.
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w rozumieniu art. 127 § 2 k. p.a. Obecna redakcja moze sugerowac, ze Rada peini
dalej idaca funkcje niz tylko rozpatrywanie odwofan od decyzji KNF i ponaglen
w sprawach tego organu.

Po drugie, projektowane art. 117-124 wprowadzajq istoine odstepsiwo
od systemowego modelu zaskarzania decyzji KNF. Zgodnie z art. 11 ust. 6 ustawy
z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym® (dalej. u.nrf)
do decyzji KNF stosuje sie odpowiednio art. 127 § 3 k.p.a., chyba ze przepisy
szczegdine stanowig inaczej. Zasada jest wiec wniosek 0 ponowne rozpatrzenie
sprawy, a nie odwotanie do odrebnego organu administracji publicznej. Samo
ustanowienie szczegodlnego organu odwolawczego jest formalnie dopuszczalne,
jednak nie jest jasne, dlaczego wiasnie w sprawach rynku kryptoaktywdw nalezy
odejs¢ od modelu przyigtego dla pozostalych segmentow rynku finansowego
nadzorowanych przez KNF. Rynek kryptoaktywdw zostaje wyrdzniony bez wyraznej
racji systemowej.

Po trzecie, tak daleko idacy wyjatek od ogdlnego modelu zaskarzania decyzji
KNF powinien zostac ujety w sposob jednoznaczny i Scisle zakresiony. Tymczasem
art. 117 ust. 2 projektu postuguje sie formulg generalna obejmujgcg sprawy
okreslone w ustawie, rozstrzygane w drodze decyzji przez Komisjg”, a dodatkowo
uzywa zwrotu w szczegbinosci”, kidry otwiera katalog kompetencji Rady.
W konsekwencji nie jest jasne, czy Rada ma byC organem odwotawczym
we wszystkich sprawach decyzyjnych KNF przewidzianych w projekcie, czy tylko
w okreslonych kategoriach spraw. Ma to istolne znaczenie procesowe, poniewaz
odwotanie podiega co do zasady wyczerpaniu przed wniesieniem skargi do sgdu
administracyjnego, podczas gdy wniosek 0 ponowne rozpatrzenie sprawy moze
zosta¢ pominiety przy kierowaniu skargi do sadu (art. 52 § 1-3 ustawy z dnia 30
sierpnia 2002 r. — Prawo o postepowaniu przed sgdami administracyjnymi#; dalej:
p.psal

Projekt jest ponadto niekonsekwentny w omawianym zakresie. Z jednej strony
ustanawia Rade jako organ rozpatrujacy odwolania od decyzji Komisji (art. 117 ust. 2
pkt 1 projektu), z drugiej zas zachowuje w innych przepisach konstrukcje ,wniosku
0 ponowne rozpatrzenie sprawy” od decyzji Komisji (art. 85 ust. 4, art. 87 ust 4,
art. 114 ust. 2 projektu).

Bardzo problematyczny jest udzial przedstawicieli branzy kryptoaktywow
w skladzie Rady. Zakaz czionkostwa obejmuje wprawdzie oscby bedace
wspoinikami, udzialowcami, akcjonariuszami albo osobami zatrudnionymi przez
podmiot posiadajacy albo ubiegajacy sie 0 zezwolenie (art. 118 ust. 3 projekiu),
nie usuwa jednak =zasadniczego problemu: czionkowie ci nadal majg byc
przedstawicielami  Srodowiska bezposrednio zainteresowanego  kierunkiem
rozstrzygnie¢ nadzorczych albo byt powigzani z tym Srodowiskiem wiasnymi
interesami. Taka konstrukcja ostabia gwarancje bezstronnosci organu i zwigksza
ryzyko regulatory capture®, czyli przejmowania wplywu na organ nadzorczy przez
sektor regulowany (przedsigbiorcow, ktérych dzialalnosc jest regulowana). Moze
rowniez generowac ryzyka konkurencyjne, jezeli przedstawiciele branzy uzyskajg

45Dz U.z 2025 ¢ poz. 640, ze zm.
4Dz U.z 2026 poz. 143, ze zm.
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dostep do informacji dotyczacych innych uczestnikow rynku, w szczegolnosci ich
modeli biznesowych, procedur compliance, sytuacji finansowej lub problemow
nadzorczych.

Zastrzezenia budzi brak wyraznego okreslenia quorum Rady. Projekt stanowi
jedynie, ze decyzje Rady zapadajq zwykla wigkszoscia glosow, a przy rownej liczbie
glosow rozstrzyga glos Przewodniczacego (art. 122 projekiu). Wprawdzie projekt
przewiduje odpowiednie stosowanie do dzialainosci Rady przepisow dotyczacych
Komisji (arf. 124 projektu), a w odniesieniu do KNF quorum zostalo okreslione
jednoznacznie (art. 11 ust u.nrf), jednak przedmiotowe odeslanie zawarte
w projekcie nie jest jednoznaczne i moze wywolywac watpliwosci.

W projekcie zasirzezenia budza réwniez zmiany dotyczace tzw. dzialainosci
na rzecz spotek lub trustow, stanowiacej dziatalnoS¢ regulowana w rozumieniu
ustawy z dnia 6 marca 2018 r. — Prawo przedsiebiorcow, uregulowang
w rozdziale 11a ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu®s (dalej jako: ustawa AML) (art. 164 pkt 13 projektu).
Walpliwosci wywoluje zmiana art. 129b ust. 1 pkt 1§ 2 ustawy AML, polegajaca
na dodaniu wymogu wpisu odpowiednio do CEIDG albo rejestru przedsigbiorcow
KRS. Jezeli dzialalnos¢ na rzecz spotek lub trustow stanowi dziatalnos¢ regulowang
w rozumieniu Prawa przedsiebiorcéw, to nie powinno budzi¢ watpliwosci, ze ma ona
charakter dzialalnosci gospodarczej. Wpis do rejestru dziatalnosci regulowanej
nie zwalnia przedsiebiorcy bedacego oseba fizyczna z obowiazku wpisu do CEIDG
ani osob prawnych lub jednostek organizacyjnych z obowigzku wpisu do rejestru
przedsigbiorcow KRS. Trudno zatem ustali¢ cel wprowadzenia dodatkowego
wymogu wykonywania dziatainosci. Nadano mu przy tym istolng doniostosc
normatywna, skoro zgodnie z art. 167 ust. 1 projekiu jego niespelnienie w terminie
30 dni od wejScia w zycie ustawy skutkuje obligatoryjnym wykresleniem z rejestru
dziatalnosci regulowanej. Przedmiotowa zmiana moze tez powodowal dalsze
problemy, np. moga pojawi¢ sie wafpliwosci co do mozliwosci wykonywania
dziatalnosci na rzecz spolek lub trustow przez osoby prawne niepodiegajace
wpisowi do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Zastrzezenia budzi réwniez rozszerzenie katalogu przestanek obligatoryjnego
wykreslenia podmiotu z rejestru dziatalinoéci na rzecz spélek i trustow przewidziane
w art. 129k ust. 1 pkt 3 ustawy AML (art. 164 pkt 17 projektu). Dotyczy to zwlaszcza
przestanki wykreslenia podmiotu z rejestru w przypadku stwierdzenia  niespeiniania
przez podmiot warunkéw wymaganych prawem do wykonywania dziatalnosci
na rzecz spolek lub trustéw” (art. 129k ust. 1 pkt 3 iit. a). Co do zasady, w przypadku
stwierdzenia naruszen przedsigbiorca powinien zostaC najpierw wezwany do ich
usuniecia, a dopiero razace lub uporczywe naruszenie prawa mogtoby uzasadniac
wykreslenie z rejestru bez uprzedniego wezwania. Podobne zastrzezenia dotycza
wykreslenia podmiotu z rejestru w przypadku odmowy przyjecia albo niepodjecia
zawiadomienia o zamiarze wszczecia kontroli (art. 129k ust. 1 pkt 3 lit. d). Zgodnie
z art. 44 § 4 k.p.a. niepodjecie przesytki wywoluje skutek doreczenia zasiepczego,
a po skutecznym doreczeniu zawiadomienia mozliwe jest przeprowadzenie kontroli
(art. 48 ust. 2 ustawy — Prawo przedsigbiorcow). Nalezy przy tym zauwazycl,

4Dz U.z 202571 poz. 644
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ze wykreslenie z rejestru ma w tym przypadku charakter sankcyjny, poniewaz
powoduje czasowg niemoznosc ponownego ubiegania sie o wpis {(art. 129k ust. 4
projektu).

Zastrzezenia mozna tez sformutowaé wobec art. 129 ust. 3 ustawy AML,
przewidujacego obowiazek zglaszania zmian dotyczacych beneficjenta
rzeczywistego do ministra wiasciwego do spraw finansow publicznych jako organu
prowadzacego rejestr dziatalnosci na rzecz spdfek lub trustdéw. Tozsamy minister
prowadzi jednak juz Centrainy Rejestr Beneficjentéw Rzeczywistych,
a na podmiotach cigzy ocbowigzek aktualizacji danych ujawnionych w tym rejestrze
(art. 56 oraz art. 60 ust 1a ustawy AML) Rozwigzanie to prowadzi wiec
do czesciowego dublowania obowigzkow informacyjnych.

Nalezy przypomnie¢, ze przy projekiowaniu przepisow okreSlajgcych zasady
podejmowania, wykonywania lub zakoriczenia dzialalnosci gospodarczej trzeba
kierowa¢ sie zasadami proporcjonalnosci, adekwatnosci 1 réwnowazenia
obowiazkéw administracyjnych. Nowe obowiazki adminisiracyjne 1 informacyjne
powinny byt nakladane wylacznie w zakresie koniecznym do osiggniecia celu
regulacji {art. 67 Prawa przedsigbiorcow).

W projekcie mozna dostrzec réwniez drobniejsze uchybienia redakcyjne.
Przykladowo art. 31 ust. 2 pkt 1 projekiu zostat zredagowany w sposob sugerujacy,
ze obowiazek ziozenia powiadomienia dotyczy kazdego zastawnika i uzytkownika
udziatu lub akcji uprawnicnego do wykonywania prawa glosu, a nie wylacznie
podmiotu, z ktorym wiaze sie uzyskanie statusu jednostki dominujacej wzgledem
emitenta kryptoaktywow. Zastrzezenia budzi redakcja art. 63 ust 7 projekiu,
w ktorym mozliwosE wstrzymania transakcji zostata ujeta niejako incydentalnie, przy
okazji regulacji dotyczacej przedhuzania blokady rachunkow. Zgodnie z § 55 Zasad
techniki prawodawczej* (dalej: ZTP) kazda samodzielna mysl ujmuje sie w odrebny
artykut. Nalezaloby zatem unika faczenia w jednym ustepie dwoch odrebnych
Srodkdw ingerencii.

Na zakoriczenie nalezy zwroci¢ uwage na czegste postugiwanie sie w projekcie
formulg .odpowiedniego stosowania” przepisow, m.in. w art. 6 ust. 7, art. 31 ust. 4,
art. 38 ust. 2 oraz art. 63 ust. 7 projektu. Formuta ta powinna by¢ odczytywana jako
nakaz uwzglednienia szczegdinych okolicznosci zwigzanych z przystosowaniem
tresci wskazanego fragmentu teksiu do tresci zdania, w ktérym zawarty jest zwrot
odsytajacy ¥ . Problem polega jednak na tym, ze w dokfrynie i orzecznictwie
przyjimuje sie szerokie rozumienie odpowiedniego stosowania prawa, iZ organ moze
nie tylko zdecydowaé o zastosowaniu przepisu, do kidrego nastepuje odestanie,
wprost lub ze zmianami, ale nawet odstapi¢ od jego zastosowania, jeZeli uzna to
za uzasadnione specyfikg nowej sytuacji*®. Ten sposdb rozumienia tej formuly
generuje daleko idaca niepewnost co do sposobu obowiazywania prawa, wiec
powinno sie z niej korzystaé w ostatecznosci. Nalezy kierowac sie zasadami

46 Zatacznik do rozporzadzenia Prezesa Rady Ministréw z dnia 20 czerwca 2002 r. w sprawie ,Zasad
techniki prawodawczej”, Dz. U. 2 2026 r. poz. 300.
47 A Malinowski, Redagowanie fekstu prawnego. Wybrane wskazania logiczno-jezykowe, Warszawa
2008, 5. 182.
€ Wyrok SA w Warszawie z 25 VI 2015 r., sygn. akt lil AUa 991/14, LEX nr 1827166; wyrok NSA
z 2612012 r., sygn. akt Il OSK 2144/10, LEX nr 1138087, wyrok NSA z 25 IV 2024 r_, sygn. aki I GSK
89/21, LEX nr 3724779.
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wynikajacymi z § 156 ust. 1-3 ZTP, zgodnie z ktérymi odestania powinny stuzyc
skrotowosci tekstu albo zapewnieniu spojnosci regulowanych instytucji prawnych
oraz jednoznacznie wskazywac przepisy, do ktérych nastepuje odestanie.

Projekt jest przedmiotem odrebnej opinii BEOS dotyczacej zgodnosci
z prawem UE* W opinii stwierdzono, ze projekt jest objety zakresem regulacji
prawa UE oraz ze zawiera przepisy, kiére mogqg zosta¢ uznane za niezgodne Z tym
prawem. Dotyczy fo art. 23 projektu, art. 24 ust. 2 projekiu w zwiazku z art. 22 ust.
1iart 58 ust. 3 MICA, art. 70 ust. 11 3 projekiu w zwigzku z art. 67 pkt 11 2 projektu
oraz art. 94 ust. 1 lit. aa MICA. Wskazano rowniez, ze w zakresie, w jakim projekt
nie reguluje jednolicie prawa do zaskarzania decyzji, moZze on byl uznany
Zza niezgodny z art. 113 ust. 1 MICA, jak rowniez ze projekt nie zapewnia pelnego
stosowania art. 111 ust. 1 MICA.

Projekt jest takze przedmiotem odrebnej opinii dotyczacej tego, czy stanowi
projekt ustawy wykonujgacej prawo Unii Europejskiej w rozumieniu art. 95a
Regulaminu Sejmu 2 . W opinii stwierdzeno, ze projekt ustawy o rynku
kryptoaktywow moze zosta€ uznany za projekt ustawy wykonujgcej prawo UE w tym
rozumieniu.

VI. Skutki spoleczne projektowanej ustawy

A. Podmioty, na kiore wplywa projekt
; Projekt wplywa na nastepujgce podmioty:

1. osoby inwestujace w Polsce w krypoaktywa — szacunki odnos$nie do liczby
tych osob wahaja sie od 1,2 min do 55 min oséb =1, najbardziej
prawdopodobna wydaije sig liczba 1,2-1,7 min 0s6b>2;

Narodowy Bank Polski;

Komisja Nadzoru Finansowedgo;

Generalny Inspektor Informacji Finansowej;

Inspekior Nadzoru Wewnetrznego;

Rzecznik Finansowy;

banki: 25 bankéw komercyjnych, 488 bankéw spéidzielczych™,
spoldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe: 17 podmiotow™4;

©~NO O s WON

4 Opinia w sprawie zgodno$ci z prawem Unii Europejskie] poselskiego projekdu ustawy o rynku
kryptoaklywow (przedstawiciel wnioskodaweow: posef Janusz Kowalski}, opinia BEOS z 24 IV 2026 1.,
BEOS-WPEIM-900/26.
% Opinia w sprawie stwierdzenia. czy poseiski projekt ustawy o rynku kryptoaktywéw (przedstawiciel
wnioskodawcow: posel Janusz Kowalski] jest projektermn ustawy wykonujacej prawo Unii Europsjskief
w rozumieniu art. 952 Regulaminu Sejmu. opinia BEOS z 24 IV 2026 r, BEOS-WPEIM-901/26.
51 Qpracowanie na podstawie: K. Lukasik, J. Witczak, Polski instytut Ekonomiczny, Populamosc
kryptowalut w  Polsce, Warszawa 2023, hilps:/pie.net. pifwp-content/uploads/2023/05/P1E-
Raport_kryptowaluty 2023 pdf, R. Kowalski. Bifcoin i akiywa kryptc w Polsce, Towarzystwo
Ekonomistow Palskich, hitps:/ftep ora.plbitcoin-i-a -31-2025/
%2 Raport PKO Banku Polskiego i Malsnn&Parmers Podret Finansowy Polakdéw. Raport z badama
doscaowego maj 2025

hitps://businessinsider, ocdn eufstatic/porireiFinansowyPolakow2025 pdittdlapi npa—0&dlapi ald—TJA
6f5517abc26cadf67bleal58010dcs&dlapi_lu=202409271132233167107244. s 30.
3% Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Podmioty objete gwarancjami, hitps:/bfg.
depozytow/podmioty-objete-gwaranciami/

5% {bidem.
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9. krajowe instytucje pieniadza elektronicznego: 1 podmiots;

10. krajowe instytucje platnicze: 47 podmiotow3e;

11. male instytucje platnicze: 154 podmioty™:

12. firmy inwestycyjne, w tym domy maklerskie i biura maklerskie: 27
podmiotow®:

13. podmioty infrastruktury rynku kapitalowego (spotki prowadzgce rynek
regulowany i instytucje powiazane): GPW S. A, TGE S. A., BondSpot S.
A.. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S. A, KDPW CCP S. A5,

14. towarzystwa funduszy inwestycyjnych: 64 podmioty5?;

15. |zba Administracji Skarbowej w Katowicach®?:

16. przedsigbiorcy wpisani do rejestru dziatalnoSci w  zakresie walut
wirtualnych: 1189 podmiotéw®?;

17. Poiska Agencja Nadzoru Audytowego;

18. firmy audytorskie: 1 15363;

19. biegli rewidenci: 2 536 0sGb®;

20. sgdy administracyjne: 17, w tym Naczelny Sad Administracyjny i 16
Wojewodzkich Sgdow Administracyjnych;

21. sady powszechne: 377 (w tym: 317 sadow rejonowych, 47 sgdow
okregowych, 11 sadéw apelacyjnych)®;

22. podmioty $wiadczace ustuge bezgotdwkowe] wymiany walut (zw. kantory
internetowe).

23. Centraine Biuro Antykorupcyjne;

24 Policja;

5 Obecnie w rejestrze figuruje wylacznie Stabillon spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (d. Billon
Sclutions spotka 4 pgraniczong odpowiedzialnoicia) -
hitps:/fwww knf gov pUpodmioty/podmioty_rynku_uslug_platniczychirejestr_krajowych_instytucji_pieni
adza_elektronicznego.

5% System ERUP KNF v 2.0 podaje 55 podmiotdw, z czego 8 o statusie "wykreSlone™ htips./ie-
rup.knf.gov plf type=PSD Pl

% Qystem ERUP KNF v 2.0 pedaje 288 podmiotéw, z czego 134 o statusie "wykreslone”. hiips /ie-
rup knf.gov.pli?type=PSD EPI@MIP.
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hitps:/fwww_knf gov pliipodmicty/Podmiocty rynku kapitaloweqgo/Firmy inwestycyine i Agenci firm in
weslycyinych/domy maklerskie.

_knf gov pUpodmioty/Podmioty_rynku_kapitalowego/Podmioty_infrastruktury r

80 KNF, Wykaz towarzystw i funduszy inwestycyinych,
hitps:/fwww knf gov pUpedmicty/Podmioty_rynku_kapitalowego/Fundusze_Inwestycyine/TF i F1.

81 7e wzgledu na prowadzenie rejestru dziatalnosci w zakresie walut wirtualnych.

82 Rejestr dziatalnosci w zakresie walut wnrtualnych na dzien & maja 2026 r. zawaera 1 841 wpisow,

wtym 652 podmiotéw wykreslonych, hitps:/iwew gov.pliweblias-katowice/rejest-dzialainosci-w-

83 Rejestr prowadzony przez Poiska Agencie MNadzoru Audytowege,

hitps://strefa pana_gov.pliwyszukiwarka/.

8 Na dzien 31 grudnia 2024 r. w rejestrze bieglych rewidentéw znajdowato sie 4 854 osoby {decyzje

prawomoene), w tym 3 082 kobiety i 1 772 mezczyzn. Sposrod ww. ogblu bieghych rewidentow 2 536

deklarowato wykonywanie zawodu, a $rednia wieku bieglego rewidenta wynosita 52,31lata’” —

Sprawozdanie Krajowe] Rady Bleg!ych Rewidentaw =za 28024 r, hilpsid/pana.gov. -
content/uploadsi?2025/04/Sprawozdanie-KRBR-za-2024-r.pdf, s. 24.

8 Rozporzadzenie Ministra Sprawiedbiwosci z dnia 28 grudnia 2018 r. w sprawie ustalenia siedzib

i obszaréw wiasciwosci sadoéw apelacyjnych, sgdow okregawych i sadéw rejonowych oraz zakresu

rozpoznawanych przez nie spraw (Dz. U. z 2025 r. poz. 925},




25. Straz Graniczna;

26. Zandarmeria Wojskowa;

27. Agencja Bezpieczenstwa Wewnetrznego,

26. Agencja Wywiadu;

29 minister wiasciwy do spraw wewnetrznych,

30. Fundusz Edukacj Finansowej;

31. Krajowa Administracja Skarbowa.

Ustalenie dokladnej liczby osob inwestujgcych w Polsce w kryptowaluty jest
trudne. W 2023 r. Poiski Instytut Ekonomiczny (PIE) podat, za raportem Triple A,
liczbe 1,1 min 0s6b w Polsce posiadajacych kryptowaluty. Nowszy (z 2024 r.) raport
Triple A wskazuje juz liczbe 1,2 min posiadaczy kryptoaktywéw w naszym krajusé.
Jednoczesnie inne Zrédla podajg daleko wyzsze liczby — raport z badania
ankietowego PIE wspomina o tym, ze 11,7% Polakéw zadeklarowato posiadanie
kryptowaluts”. Najwyzsza wartosc podaje natomiast UCE Group Ltd 68

B. Whpiyw na spoleczenstwo

Precyzyjne okreslenie skali oddzialywania projektu na spoleczenstwo jest
niezwykle trudne, z uwagi na brak mozliwosci jednoznacznege ustalenia ile osob
posiada kryptoaktywa w Polsce. Uzyskane w badaniach wartosci znaczgco sie od
siebie roznig. Za najbardziej wiarygodne mozna uznac wyniki badan PKO Banku
Polskiego i Maison & Partners®® a to z uwagi na najwigkszg probe (ponad 12 tysiecy
oséb) i opisany mechanizm jej wazenia oraz nieodlegly termin realizacji badania
(w pierwszym kwartale 2025 roku). Uzyskane dane wskazujg, Ze sposréd 9%
dorostych Polakéw deklarujgcych posiadanie oszczednosci, 7% wybiera
,alternatywne formy inwestowania (np. kryptowaluty, start-upy itp.Y" ™. Sposréd
wszystkich dorostych Polakéw (kiorych jest ok. 30,7 min™') 5,5% deklaruje, ze
wybiera inwestycje alternatywne (zapewne znacznie czesciej sg to tatwo dostgpne
kryptowaluty niz udziaty w start-upach)™.

Co istotne, posiadane przez Polakéw oszczednosSci zgromadzone
w kryptoaktywach sg stosunkowo niewielkie — ich mediana wynosi oketo 1 000 zt.
Do tego 37 proc. [posiadaczy kryptoaktywdw] deklaruje, Ze stanowily one mniej niz
1 proc. wszystkich posiadanych aktywéw finansowych. Dla 90 proc. posiadaczy
kryptowaluty nie stanowily wiecej niz 25 proc. aktywow finansowych™3. Pokazuje to,
7e dia ponad 1/3 inwestujacych w kryptoaktywa stanowily one znikomg czesc¢ ich

8 Trple A, Digital Currency Ownership Data, hitps:/fwww triple-a io/cryptocuirency-ownership-
dataifreport
5 K. bukasik, J. Witczak, Polski instytut Ekonomiczny, Popularnosc kryptowalut..., op.cit., s. 4.
88 Zespot Prasowy UCE, Raport rynkowy. JuZ prawie co pigly dorosly Polak inwestuje w kryptowaiuty.
https:fluce-pl. com/news/co-piaty-dorosly-polak-inwestuje-w-kryptowaluty.
8 Raport PKO Banku Polskiego i Maison & Partners.... op. cit.
0 {bidem, s. 32.
71 Glowny Urzad Statystyczny, Struktura Ludnosci, Zbidr tablic: Stan i struktura ludnoéci wediug wieku
w latach 1989-2024,
hitps://stat gov plidownload/gfx/portalinformacyjny/pVdefaultakiualnoscii5468/16/1/1Aablica_1.xls.
2 Nabywanie udziatéw w spatkach, ktdre nie sa publicznie notowane jest trudno dostepnym sposobem
inwestowania. Badanie uwzglednialo akcje oraz fundusze inwestycyjne jako oddzielng kategorie.
B K. tukasik, J. Witczak, Polski Instytut Ekonomiczny, Popularnosé kryptowalut.._ op. cit. s. 37.
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oszczednosci. Jedynie niewielka czes¢ (10%) sposréd oséb  inwestujacych
w kryptoaktywa lokowata w nich istotng czesc¢ swojego majatku.

Poglady Polakdéw na temat regulacji kryptowalut cechujg sie widoczng
niespdjnosciqa pomiedzy deklaraciami, a praktykami. Z jednej strony Polacy
posiadajacy kryptowaluty maja odmienne niz ogét spoleczenstwa podejscie do
panstwa i prawa. W mniejszym stopniu reprezentujg postawe propanstwowsg, co
przejawia sie m.in. nizszym zaufaniem do instytucji panstwowych, czestszym
wyrazaniem opinii, ze podatki w Polsce sg zbyt wysokie” oraz deklarowaniem
przekonania ¢ nadmiernej roli panstwa i sekiora bankowego w kontrolowaniu
przeplywu pieniedzy ™.

Z drugigj strony, te same osoby, nabywajgc kryptowaluty, korzystaja przede
wszystkim ze scentralizowanych posrednikow bedacych jednoczesnie bankami czy
innymi zarejestrowanymi (i nadzorowanymi} instytuciami finansowymi. Bardzo
rzadko siggajg natomiast po bezposrednie nabywanie czy fzw. ;wykopywanie” {(ang.
mining) kryptoaktywow 7> . Z uwagi na ten stan rzeczy, poddanie nadzorowi
finansowemu tej galezi dziatainosci gospodarczej powinno zwigkszyC zaufanie do
kryptoaktywow, a w rezultacie sprzyjac popularyzacji tej formy tezauryzac
I inwestowania.

Wrazliwosé branzy kryptoaktywow na réznego rodzaju oszustwa i manipulacje
wynika m.in. z braku dostatecznych regulacji’®. W kwietniu br. wszczeto sledziwo
w sprawie Zondacrypto™. Rzecznik Prokuratury Regionaine] w Katowicach Michat
Binkiewicz potwierdzit informacje o ok. 700 poszkodowanych osobach ilacznej
stracie, ktéra jest "na pewno wieksza niz wskazana pierwotnie kwota 350 milionéw
Ziotych™®. Choc jest to najglosniejszy taki przypadek w Polsce, to upadki duzych
gield kryptowalut nie sa zdarzeniem wyjatkowym?®. Lokowanie $rodkow u duzych,
rozpoznawalnych posSrednikéw nie jest gwarancja bezpieczeristwa i pokazuje
koniecznos¢ regulowania tego rynku® . Warto przy tym zauwazyc, ze przyjecie
przepisow w iym obszarze bedzie sie wiec wigzalo z Kkoniecznoscia ich
dostosowywania do ewentualnych zmian technologicznych lub spolecznych. Tym
niemniej, projekt odpowiada w duzym stopniu na rosngce oczekiwania spoleczne
Zwigzane z poprawg bezpieczenstwa srodkéw ulokowanych w kryptoaktywach.

Omawiajac skutki spoleczne uregulowania kwestii kryptowalut wario
nadmieni¢, ze Srodki te moga by¢ wykorzystywane do prania brudnych pieniedzy

4 [bidem, s. 38-39.
75 [bidem.
8 Komisja Madzoru Finansowego, Kryptoaktywa — czy wiazg sie z wyZszym ryzykiem, Oszustwa
i manipulacje,
hitps:/fwww knf gov plidla_rynkwkryptoakiywa
ipulacje. )
7 Prokuratura Regionalna w Katowicach, Sledztwo w sprawie Zondacrypto, hitps:/fwww gov. pliweb/pr-
katowice/sledziwo-w-sprawie-zondacrypto.
8 B. Ciepielewski, Prokuratura: ponad 700 poszkodowanych przez Zondacrypto,
hitps: Iﬂvn24 pmeest-k{audzondacmnta—orokuratura—okreqowa—w-katomcach-wszvstkle—waﬁu—w—
rawie: eryplo C yaja-przeszukania-st9019023.
@ Zob. np. S. Winfrey, FTX bankruptcy. hitps/www ebsco comfresearch-stafterslaw/fix-
bankruptcyfoverview
& Por. KPMG, The collapse of FTX. Lessons and implications for stakeholders in the crypto industry,
2022, hiip:/fassets kpma com/content/dam/kpmasites/cnipdffen/2022/11/the-collapse-oi-
fx.pdi coredownload. inline pdi.
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czy finansowania przestepczosci (czesto zorganizowanej). rozpowszechnienie sie
aktywow opartych na blockchain zwieksza mozliwosci prania pienigdzy, jak | tworzy
nowe, bezpieczniejsze dla przestepcéw metody zdobywania kapitalu”®'. Skala
powiazanej z kryptoaktywami przestepczosci jest trudna do ustalenia. Zapobieganie
tym niepozadanym zjawiskom spolecznym poprzez regulowanie rynku
kryptoaktywow moze by¢ bardzo trudne, takze ze wzgledu na to, ze techniczna
struktura niektérych kryptowalut sprawia, ze wprowadzanie dodatkowych regulacji
nie bedzie znaczaco ogranicza¢ mozliwosci ich wykorzystywania w zwigzku
Z dziakalnoscig przestepczg®. Pomimo tego, zasadnym jest postulat jnadgzania”
ustawodawstwa i innych dziatan wiadz publicznych za nowymi zjawiskami z obszaru
kryptoaktywow. Jak sugeruja eksperci: , Jednym z rozwigzar tego problemu mogioby
byt zwickszenie rezimu regulacyjnego oraz szerzenie wiedzy o cyberprzestepczosci
wsrod pracownikdw instytucji finansowych odpowiedzialnych za przeciwdziatanie
praniu pieniedzy™s3.

Zagadnienie kryptoaktywéw ma rosngce znaczenie dla polskiego
spoleczenstwa, co mozna dostrzec zardwno na plaszczyznie samego ich
nabywania, jak rowniez dyskursu medialnego dotyczgcego kryptowalut i prob ich
regulowania. O kwestii tej pisaly zarowno glowne ogéinopolskie media®, jak i te
o charakterze branzowym®. llo$¢ doniesieri medialnych w ostatnich miesigcach %
wynikata po czesci z faktu, ze kryptoaktywa byly przedmiotem kolejnych projektow
ustaw: trzech rzadowych, prezydenckiego oraz trzech poselskich (jeden byt
opiniowany przez BEOS w styczniu br¥, aw przypadku dwéch kolejnych trwajg
prace legislacyjne — jednego z nich dotyczy niniejsza opinia). Gwaitowne nasilenie
przekazow medialnych dotyczgcych kryptowalut w ostatnich tygedniach ma zwiazek

81 ) Wroblewski, C. B. Martysz, Kryplowaluty a finansowanie przestepczodci i pranse pienigdzy, Studia
i prace Kolegium Zarzadzania i Finansow, Zeszyt Naukowy 193/2023, s. 220.

8 \Wymuszenie (na przyktad poprzez regulacje ustawowe lub tez zapisy umowne) powiazania
tozsamosci cyfrowej kont kryptowalutowych z tozsamoscia deklarowanych posiadaczy niewiele wnosi
jako przeciwdzialanie niepozadanym zjawiskom w obrocie kryplowalutami.” — Zeb. M. Kutylowski, E.
Lewariska, P. Blaskiewicz, Kryptowaluty wybrane kiuczowe aspekty. Raport przygotowany na zlecenie
Fundaciji Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa, kwiecier 2023, 5. 40.

83 J Wréblewski, C. B. Martysz, Kryptowaluly a finansowanie przestepczosci..., op. cit, s. 220.

8 M.in. M. Baczynski, Diaczego Karol Nawrocki zawetowaf ustawe o kryptowalufach? "Jedna rzecz
budzi walpfiwoéci”. hitps./fwiadomosci.onet plitylko-w-oneciel/dlaczego-karol-nawrocki-zawetowal-
ustawe-o-kryptowalutach-jedno-budzi-watplwosci’7ydqTle, czy TVYN24, Kryplowaluly w palitycznym
kiinczu. Sejm wréci do zawetowanej ustawy, hitps:/ftvn24 plbiznesiprawo/kryptowaluty-w-politycznym-
klinczu-seim-wrocil-do-zawetowanej-ustawy-st8807063

85} Zalewski, Co dalef z Jayptoaktywam.l Burza w Sejmie. Prawnicy tfumaczq skutki, na chiodna,
hitps://businessinsider. com. s a-polska-opoznia-wdrozenie-eksperci-ostizeqaja-i
tlumacza-skutki/pbdphjw, P. Gospoda;czyk Sejm zaglosowat ws. kryploaklywow. Prezydent jui raz
zawetowal ten projeki,  hitps:/iwww money plgospodarka/sejm-zaglosowal-ws-kryptoaktywow-
prezydent-juz-raz—zawetowal-ten-projekt-72337302 142141443 htm.

8 Nie bez znaczenia dla natezenia medialnych przekazéw pozostaje istotna, tozsamosSciowa rola
kryptoaktywow dla czesci oséb w nie inwestujacych (w szczegéinesci dla miodych mezezyzn} — Zob. D.
Cassino, Biicoin Bros: Masculinity, Cryptocurrency, and the Fulure of Men, 2026.

8 Opinia w sprawie oceny skutkéw regulacji poselskiego projektu ustawy o rynku kryptoaktywow,
BEOS-2726/25,

https:/forka sejm.gov. pliDruki10ka nsf/0/4B551997E6595E64C 1258DBEQOAISAFF/%24Filef2363 pdi,
221-262.
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Zz tzw. afera Zondacrypto, szczegdlowo relacjonowang przez wiekszosc
ogéinopolskich i branzowych medidw?s.

C. Konsultacje spoteczne

W toku przeprowadzonych konsultacyi spolecznych projektu ziozono jedynie
4 ankiety, uczestnicy konsultacji zamiescili 17 komentarzy. Przyspieszenie prac
legistacyjnych nad ustawg moze tlumaczyC tak niskie zainteresowanie konsultacjami
spolecznymi, ale jedynie czesciowo. Obywatele mieli mozliwos¢ zamieszczania
komentarzy od 17 kwietnia, zatem przez ponad trzy tygodnie {warto przy tym
zaznaczyc, ze nierzadko istotna czesc ankiet wypelniana jest w ostatnich dniach
konsultacji). Niskie zainteresowanie tematem moze tez czesciowo Humaczyl
wspominana wyze] duza liczba projekiow ustaw. Mozna zalozye, ze czese
komentujacych zdazyla juz wyrazi¢ swoje stanowisko w poprzednio konsultowanych
projektach. Komentujacy krytykowali ocene skutkow regulacyi dolgczona do projekiu
I przedstawiali liczne uwagi dotyczace szczegotow regulaciis®.

Vil. Skutki gospodarcze projektowanej ustawy

Whnioskodawcy wskazuja w DSR, Ze objecie rynku kryptoaktywdw
proponowanymi ramami prawnymi wygeneruje zloZzone skutki gospodarcze. Po
pierwsze, przyczyni sie do zwiekszenia liczby procedur zwigzanych
z wprowadzeniem nadzoru, co w konsekwencji wygeneruje dodatkowe Kkoszty
dostosowawcze. Nastepstwem objecia tego sektora kontrolg instytucjonalng bedzie
wiec nalozenie na podmioty akltywne na tym rynku szeregu obowiazkow
sprawozdawczych, informacyinych, technicznych, a takze ostraznosciowych
I organizacyjnych. Komisja Nadzoru Finansowego, jako organ wiasciwy do
sprawowania nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow, bedzie wykonywal swoje
zadania ustawowe w oparciu 0 analize nadzorcza, obejmujgca procesy licencyjne,
analityczne oraz dziatania kontrolne. W odniesieniu do kosztéw zgodnoSci
podnoszona jest argumentacja, wedle kiorej ich ostateczny pulap pozostanie
uzalezniony od skali i intensywnos$ci operacji prowadzonych przez poszczegolne
podmioty.

Whnioskodawcy podkreslajg, ze przejscie na model dzialalnosci
reglamentowanej wymusi zZmiane dotychczasowe] logiki funkcjonowania
przedsigbiorstw, wynikajaca glownie z koniecznosci dostosowania sie do
dodatkowych warunkéw prawnych. Przedtuzajacy sie stan niepewnosci regulacyjnej
prowadzi¢ moze jednak do utrudnienia w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej
w branzy kryptowalut®?. Tylko biezgcym roku z rejestru dziatalnosci w zakresie walut
wirtualnych wykreslone zostalo ponad sto podmiotéw®!, a od 30 grudnia 2024 r. nie

8 M.in. Onetpl, Tvn24, TV Republika, Forbes, Moneypl. OKO.press, Rzeczpospolita, Wprost,
wPolityce.

88 W szczegdinosci komentarze zamieszczone przez Oleha Rokite {ID ankiety: 160254) zawieraly liczne
uwagi dotyczace szczegdtowych uregulowan.

% Zob. T Ciechonski, Przepisy o kryploaklywach - ochrona kiienta, obowigzki dfa firm,
htips:/fwww.prawo. piibiznesfprojeki-ustawy-o-kryptoaktvwach-i-rozporzadzenie-mica 532 147 himi.

91 Rejestr dziatalnosci w zakresie walut wirtualnych. .., op.cit.




sa dokonywane nowe wpisy w tym rejestrze 2. Jednoczesdnie Wnioskodawcy .

Zwracajg uwage na pozytywny wymiar nowej regulacji, wskazujac, iz analizowana
ustawa stworzy fundamenty pozwalajgce na zwiekszenie skali dzialalnosc
podmiotéw poprzez umozliwienie prowadzenia dziatlalnosci operacyjnej na
terytorium wszystkich pansiw czlonkowskich UE. Wnioskodawcy podkresiaja takze
w DSR, ze kontrola instytucjonalna ma z jednej strony zapewniC sprawne

rozpoznawanie spraw, a z drugiej umozliwi¢ podmiotom operujgcym na rynku '

kryptoaktywow skorzystanie z efektywnego srodka odwolawczego.

W zakresie skutkow gospodarczych w DSR podkresiono réwniez znaczenie
bardziej szczegdtowych instytucji analizowanej ustawy, np. fakt. ze jej projekt
ogranicza mozliwos¢ stosowania blokady stron internetowych przez KNF do
konkretnych sytuacji, a takze doprecyzowuje zasady obliczania catkowitych
przychodéw dostawcéw ustug w obszarze kryploaktywGw, co bezposrednio
determinuje wysokoS$é rocznej optaty uiszczanej na pokrycie kosziow nadzoru nad
tym rynkiem. Regulacja ustanawia gorny limit te] oplaty na poziomie 10 000 euro.
Wprowadzenie maksymalnego putapu ma zapobiegac sytuacjom, w ktdrych optata
kalkulowana wylacznie w oparciu o przychod bylaby niewspdlmiernie wysoka, co
w konsekwencji stawialoby przedsiebiorstwa w niekonkurencyjnej pozycji na
europejskim rynku kryptoaktywow.

Kolejnym szczegdtowym rozwiazaniem wymienionym w obszarze skutkow
gospodarczych w DSR jest pierwotna emisja kryptoakiywow, kidra w swoim
zalozeniu ma zacheca¢ podatnikéw do inwestowania Srodki pienigzne lub
kryptoaktywa uzyskane w zamian za przeprowadzenie pierwotne] emisj
kryptoaktywow nie beda kwalifikowane jako przychéd. Jednoczesnie wprowadzono
ograniczenie, zgodnie z ktdérym zgromadzone w ten sposéb srodki nie beda mogly
zostaé wyplacone wspdinikom lub akcjonariuszom przez okres trzech lat
Whioskodawcy podkreslaja réwniez, ze projekiowana regulacja zakiada redukcje
z poziomu 0,5% do 0,1% stawki bazowej uwzgledniane] w procesie wyliczania
wplaty. jaka emitenci tokendw powigzanych z aktywami lub tokendw o charakterze
e-pieniadza uiszczaja w celu pokrycia kosztow sprawowania nadzoru nad sektorem
kryptoaklywow.

Praponowany projekt wygeneruje takze szereg skutkow gospodarczych innych
niz te wymienione w DSR, ktérych analize nalezy przeprowadziC w celu
zasygnalizowania pozytywnych | negatywnych scenariuszy zwigzanych Z jej
wplywem na rynek kryptoaktywow.

Kluczowa role w nowo tworzonym systemie nadzoru nad rynkiem bedzie
odgrywata Komisja Nadzoru Finansowego dysponujgca szeregiem uprawnien
w wielu obszarach funkcjonowania podmiotow na rynku kryptoaktywow. W zakresie

®2 |zba Administracji Skarbowej w Katowicach, Komunikat dotyczacy rejestru dziatainosci w zakresie

walut  wirtualnych, ht_tg:fhvww_gnv_gli‘webfias—katowicelkomuﬂikat-du;yczacx—reiestm—dziaialnnsci—w—

zakresie-walut-wirtualnych.

83 W ramach prowadzonych konsultacji spotecznych podnoszone réwniez kwestie wykraczajaca poza

analizowana regulacje, mianowicie problem niedostateczne] wiedzy ekonomicznej inwestorow. Nawet
w sytuacji, gdy rynek kryptoaktywéw zostanie objety nadzorem KNF, to w dalszym ciagu jest to sektor

relatywnie wysokiego ryzyka inwestycyjnego, duzej zmiennoscli niekiedy nieprecyzyjnej granicy miedzy

inwestycja a spekulacja, dlatego zwracano uwage na konieczno$é edukacji ekonomicznej inwestorow

detalicznych i uwzglednienie kosztéw braku takiej edukacji (ID ankiety: 158733}
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dostepu do informacji KNF moze np. kontrolowac dziatainosc emitentow, dostawcow
ustug, osoéb ubiegajgcych sie o dopuszczenie kKryptoaktywow do obrotu pod katem
sytuacji finansowej | zgodnosci ich dzialalnosci z prawem {(art. 58 ust 1 12),
przedstawiciele KNF uzyskuja prawo dostepu do informacji poufnych, danych
osobowych oraz informacji stanowigcych tajemnice zawodowa (art. 58), KNF moze
Zzadac ustnych lub pisemnych informacji lub wyjasnien oraz kopii dokumentdw na
koszt podmiotu (art. 38), a w razie watpliwosci dotyczacych sprawozdan
finansowych KNF moze zieci¢ ich kontrolg wskazanej firmie audytorskiej na koszt
nadzorowanego {art. 39).

KNF dysponuje rowniez uprawnieniami ingerujacymi w obrét i mozliwosciami
zabezpieczenia srodkow® . Na przykiad, przewodniczacy KNF moze w okreslonych

przypadkach zazada¢ zablokowania rachunku kryptoaktywow lub rachunku

pienieznego na okres do 96 godzin (art. 63 ust. 1 projekiu), a w przypadku
zagrozenia obrotu lub interesu posiadaczy kryptoaktywow moze przediuzyc blokade
lub wstrzyma¢ okreslong transakcje na czas do 6 miesiecy. Na zgdanie, o Ktorym
mowa dostawcy usiug w zakresie kryptoaktywow ma sluzyé skarga do sadu
administracyjnego. Co wiecej, KNF bedzie mogt po wystapieniu okresionych
przestanek zawiesic obrét kryptoaktywami (na ustalony termin), wstrzymac ich
dopuszczenie do obrotu do 30 dni, a w sytuagji istotnego zagrozenia — calkowicie
wykluczy€ kryptoaktywa z platformy (art. 95 projektu).

Jednym z wazniejszych uprawnieri Komisji Nadzoru Finansowego beda
mozliwosci dzialania w obszarze stron i domen internetowych. KNF ma prowadzié
rejestr domen internetowych wykorzystywanych do prowadzenia dziatalnosci
naruszajacej przepisy powszechnie obowigzujgce i decydowac o wpisach do niego
(art. 66 i 67 projektu). Po wpisie, KNF bedzie mégt zgdac od dostawcow usiug
hostingowych usuniecia, wylaczenia danego interfejsu internetowego {ub
przekierowania potaczen odwolujacych sie do nazwy domeny internetowej wpisanej
do rejestru do strony internetowej prowadzonej przez Komisje, zawierajacej
komunikat skierowany do odbiorcéw ustugi dostepu do sieci internet (art. 70
projektu). KNF bedzie moégh takze nakladaC surowe kary pienigzne m.in. za
utrudnianie lub uniemozliwianie przeprowadzenia kontroli {(art. 102 projekiu),
niewykonanie nakazow i zadan KNF (art. 103 projekiu) oraz za inne naruszenia
przepisow ustawy i rozporzadzenia MICA. To tylko kilka przykltadéw kompetencji
nadzorczych bedacych w dyspozycii KNF na mocy analizowanej regulacji.

Wymienione powyzej mozliwosei kontroli i narzedzia nadzorcze bedace
w dyspozycji KNF mogq ograniczyC ryzyko oszustw, manipulacji rynkowych,
swobode funkcjonowania nierzetelnych podmiotéw i oferowania kryptoaktywow bez
odpowiednigj informacji o ryzyku. Ten zlozony system narzedzi moze dziatac jak
mechanizm eliminujacy z rynku kryptoaktywoéw podmioty nieuczciwe, stabo
skapitalizowane albo dzialajace wylacznie na arbitrazu regulacyjnym ®° . Dia
konsumenta oznacza to potencjalnie mniejsze ryzyko inwestycyjne i mnigjsze

i

i

8 Jednym z ryzyk, na kidre zwracano uwage w konsultacjach spotecznych jest duze cbcigZzenie KNF
i w zwiazku z tym mozliwe frudnosci w efektywnym realizowaniu nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow

(ID ankiety: 160254 i 158733).

¥ R. Kurek, ArbitraZ nadzorczy na rynku ustug finansowych — ideniyfikacja zjawiska, Prace Naukowe

Uniwersytetu Ekonomicznego We Wroctawiu®, 2014, s. 132-139
24



prawdopodaobienstwo utraty zainwestowanych Srodkéw oraz wiekszy poziom
zaufania do nadzorowanego sektora®.

Silniejszy nadzdor moze wiec Zwiekszy¢ wiarygodnose rynku Kryptoaktywow
w Polsce. Jezeli uczestnicy rynku beda mieli Swiadomosce, ze dzialainosE podiega
reainym wymogom informacyjnym, kontroinym i kapitalowo-organizacyjnym, fo
moze to sprzyja¢ wiekszemu zaufaniu inwestoréw, miedzynarodowych i krajowych
instytucji finansowych, partnerdw technologicznych 1 innych podmiotéw
zainteresowanych funkcjonowaniem na nadzorowanym | przewidywalnym rynku
kryptoaktywow.

Jednak szerokie kompetencje nadzorcze przyznane KNF moga w istotny
sposéb wplynaC na wzrost nakladow finansowych zwigzanych z biezgcym
funkcjonowaniem przedsiebiorstw. Podmioty nadzorowane zostana obarczone
koniecznoscia finansowania procedur z zakresu zgodnoSci regulacyjnej,
profesjonalnej  obstugi  prawnej,  szkoleniowej, technologiczne] oraz
systematycznego raportowania % . Dodatkowe obcigzenia obejmag takze
sporzadzanie dokumentacji informacyinej, poddawanie sie procesom audytowym,
a takze opracowywanie plandéw naprawy | wykupu oraz utrzymywanie statej
komunikacji z organem nadzorczym. Powyzsze uwarunkowania moga okazac si¢
bardziej dotkliwe dla matych i Srednich przedsiebiorstw, start-upéw, podmiotow
wywodzacych sie z Srodowiska akademickiego oraz podmiotow o charakterze stricte
innowacyjnym, kiore zazwyczaj nie posiadajg rozbudowanych strukiur typu

. compliance®. W konsekwencji projektowane regulacje moga pehic funkcje bariery
wejscia na rynek®. Cho¢ ich formalnym celem jest zapewnienie ochrony obrotu
gospodarczego, w praktyce moga one prowadzi¢ do uprzywilejowania najwigkszych
uczestnikéw rynku dysponujacych odpowiednimi zasobami do obstugi
wymagajacych wymogdw regulacyjnych!®?,

Wymagania zwiazane z nadzorem nad rynkiem kryptoaklywow 1 ich
bezposredni wplyw na wysokoS¢ koszidw transakcyjpych po  stronie
przedsiebiorcéw sa determinowane przede wszystkim przez zakres niepewnosci o
do praktyki stosowania narzedzi owego nadzoru. W przypadku, gdy decyzje KNF
beda wydawane w sposob relatywnie sprawny, proporcjonainy oraz poparte
rzetelnym uzasadnieniem merytorycznym, ostateczny efekt rynkowy moze miec

% Charakterystyka rynku kryptoaktywéw z perspektywy konsumenta: W. Mincewicz, UZytkownicy
kryptowalut w Polsce — wybrane charakterystyki, ,Acta Universitatis Lodziensis. Folia Sociologica® 2024,
nr 91, s. 47-67; zob. takze: _Obawiam sie scenariusza, w kidrym kryptowaluly frafiajg pod strzechy”
Szef KNF nie zamierza ufatwiad Zycia spekulantom, biips:/iwww forbes piffinanse/kryptowaluty-w-
polsce-obawiam-sie-scenariusza-w-ktorym-kryptowaluty-trafiaja-podfthermnbs, K. tukasik, J. Witczak,
Popularnodc kryptowalut w Polsce, Polski Instytut Ekenomiczny, Warszawa 2023.
97 Konieczno$c ponoszenia wysokich kosztéw w zakresie obstugi IT, zgodnesci czy kesziéw zwiazanych
z koniecznoscia spelnienia innych wymogéw wybrzmiewaly w kensultacjach spofecznych (1D ankiety:
160254
9 Zob. r)mn Kryploaklywa: Pon'ska opozma wdroZenie. Eksperci ostrzegala | lumarzg skuth, ,,Busmess
insider Polska”, : ider. ofk d

ksgercr—oshzegam— i-Humacza-skutki/pbAphjw.
oW konsultac;ach spolecznych zwrécono uwage, Ze oprocz pozytywnych skutkéw regulacji nalezy
Zwrocié uwage na mozliwe skutki negatywne, takie jak wysokie koszty dostosowania dla malych
podmiotéw, ryzykoe koncentracji rynku, mozliwa migracje przedsiebiorstw do innych paristw {ID ankiety:
160254

100 M. H?md M. Olczak, Raising Rivals' Fixed Costs, international Journal of the Economics of Business”,
2016, val. 23 or 1, 5. 19-36.
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charakter pozytywny i stabilizujacy. Taka praktyka pozwoli podmiotom na bardzigj
precyzyjne przewidywanie skutkéw podejmowanych dziatan oraz minimalizacje
ryzyka regulacyjnego w ramach obowigzujacego porzadku prawnego. Jezeli jednak
uczestnicy rynku beda postizegaC dziatania nadzorcze jako arbitralne
i nieprzewidywaine, doprowadzi to do istotnego wzrostu trudnosci w prowadzeniu
dziatalnosci gospodarcze] na terenie Polski. Brak transparentnosci i stabilnosci
w stosowaniu przepiséw moZe staC sie impulsem dla przedsiebiorcow do
poszukiwania bardziej przyiaznych jurysdykcji ' w innych parnstwach
cztonkowskich Unii Europejskie.

Zgodnie z analizowanym projekdem kluczowym czynnikiem warunkujgcym
aktywnosc podmiotéw na rynku kryptoaktywow jest koniecznoSC ponoszenia
okreslonych oplat. Oplaty te mozna podzieli¢ na dwie gidwne kategorie, obsjmujace
jednorazowe naleznosci za konkretne czynnoSci urzedowe oraz opfaty roczne
przeznaczone na pokrycie koszidw nadzoru sprawowanego przez KNF.

Wysokosc oplat jednorazowych zostala okreslona jako konkretne kwoty {1000
lub 3000 euro} badZ ograniczona gérnym limitem do rownowartosci 4500 euro, co
stanowi bezposredni koszt wejscia na rynek i sfinansowania odpowiednich
czynnosci autoryzacyjnych (art. 77 projektu).

7 kolei wymiar rocznych optat nadzorczych ma by¢ zréznicowany i uzalezniony
od charakteru dzialainosci prowadzonej przez dany podmiot (art. 78 | 79
projektu). Art. 78 pkt. 1 wskazuje, ze dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
wnosiliby roczna oplate na pokrycie kosztéw nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow
ustalana na podstawie Sredniej wartosci przychoddw ogdlem w okresie ostatnich 3
lat obrotowych poprzedzajacych rok, za ktéry wplata jest nalezna, w wysokosSci nie
wiekszej niz 0,4% tej Srednigj, jednak nie mniejszej niz réwnowartoS¢ w zlotych
kwoty 500 euro i nie wigkszej niz rownowartos¢ w ziotych kwoty 10 000 euro.

Z kolei emitenci tokenow powigzanych z akiywami (ART) oraz tokenow
bedacych e-pieniadzem (EMT) uiszczaliby roczng oplate wyliczang jako lloczyn
sredniej arytmetycznej sum zobowigzan finansowych z tytutu wyemitowanych
tokendow (liczonej na koniec kazdego dnia z ostatnich 12 miesiecy) 1 stawki
nieprzekraczajgcej 0,1%. Dla tej grupy minimalna wplata réwniez wynositaby
rownowartosc 500 euro (art. 79 pkt 1. projektu).

Taka struktura kosztéw ma na celu zapewnienie finansowania mechanizmow
nadzorczych panstwa, przy jednoczesnym dostosowaniu obciazen do specyfiki
iskali ryzyka ponoszonego przez poszczegolne typy uczestnikow na rynku
kryptoaktywow. Wprowadzenie systemu oplat za wydawanie zezwolen,
zatwierdzanie dokumentdw informacyjnych i zgloszenia, a takze wprowadzenie
cyklicznych oplat moze przyczyni¢ sie do podniesienia poziomu profesjonalizacii
rynku.

Podmioty aspirujace do roli dostawcéw ustug w zakresie kryptoaktywow badz !
emitentow tokendw zostana zobligowane do udowodnienia zdolnosci do pokrywania |
nie tylko nakladéw technologicznych i operacyjnych, ale rowniez kosztow '

101 Dynamiczny rynek kryptoaktywéw, rozwijajacy sig szybciej niz systemy prawne, mozZe mie¢ trudnesci
w rozwijaniu innowacji technolagicznych w reZimie rygorystycznego nadzory, co moze doprowadzic do
poszukiwania bardziej przyjaznych regulacji prawnych w innych panstwach czionkowskich (iD ankiety:
158733).
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zapewnienia peinej zgodnosci regulacyjne)]. Z perspektywy struktury rynku
rozwigzanie to moze pemic funkcje kolegjnego mechanizmu selekcyjinego.
Przedsiebiorstwa bez odpowiednich zasobéw organizacyjnych, niedostatecznie
skapitalizowane lub zorientowane na krotkotrwata obecnos¢ w obrocie napotkaja
istotne bariery wejsScia 1 funkcjonowania. Moze to prowadzi¢ do podnigsienia
standardow bezpieczenstwa klientow oraz uwiarygodnienia firm prowadzacych
dziatainos¢ zgodnie z obowigzujgcym porzadkiem prawnym.

Istotne jest zasygnalizowanie potencjainych efektow drugiego rzedu, ktdre
mogg wynika¢ z implementacji projekiowanego systemu oplat. Nalozenie na
przedsigbiorcéw nowych obciazeri finansowych oraz rygorystycznych wymogow
ostroznosciowych i organizacyjnych spowoduje, Ze prog wejscia na licencjonowany
rynek kryptoaktywdw ulegnie drastycznemu podwyzszeniu. Jednostkowe oplaty nie
muszg stanowic bariery dla duzych podmiotdw finansowych. Jednak dla mniejszych
przedsiebiorstw, start-upéw oraz innowacyjnych projekiow znajdujacych sie na
wczesnym etapie rozwoju moga one stanowiC odczuwalne obcigzenie kapitatowe.

Jeszcze wiekszym wyzwaniem dia uczestnikéw rynku mogg okazac sie koszty
posrednie, obejmujgce profesjonalng obstuge prawna, utrzymanie systemow
teleinformatycznych, zapewnienie  bezpieczenstwa danych, a fakze
przeprowadzanie obligatoryinych audytow. Katalog ten uzupeiniaja wydatki na
szkolenia pracownikéw, archiwizacje dokumentacyi, biezaca obsluge kontroli
prowadzonych przez organ nadzoru oraz realizacje obowiazkow raportowych.
Efektem takiej struktury kosztéw moze by ograniczenie liczby nowych podmioctow
wchodzacych na rynek, ostabienie konkurencji oraz uprzywilejowanie wiekszych
graczy rynkowych, dysponujacych zasobami niezbednymi do utrzymywania
rozbudowanych struktur prawnych oraz dzialdw compliance i bezpieczenstwa.

Z kolei zaproponowane rezimy odpowiedzialnosci karnej oraz cywilnej moga
wywolywaC posrednie skutki gospodarcze. Do pozytywnych nastepstw nalezy
zaliczyt zwigkszenie poziomu bezpieczenstwa uczestnikéw obrotu oraz
ograniczenie zjawiska selekcji negatywnej. Surowe sankcje przewidziane m.in za
sporzgdzanie nierzetelnych dokumentow informacyjnych eliminuja z rynku podmioty
nieuczciwe, co stuzy stabilnosci sektora | budowania zaufania do niego w diugim
terminie. W rezultacie prowadzi to do redukcji asymetrii informacyjnej oraz
wzmocnienia zaufania inwestoréw do podmiotéw dziatajacych zgodnie z prawem.

Z kolei do potencjalnych skutkow negatywnych mozna ewentualnie zaliczyc
zjawisko tzw. over-compliance. Perspektywa wysokich kar finansowych [ub kary
pozbawienia wolno$ci za naruszenie przepisow zawierajgcych np. pojecia nieostre
generuje u przedsiebiorcow siing awersje do ryzyka. Moze to prowadzic do
spowolnienia postepu innowacyjnego, przejawiajgcego si¢ rezygnacja z wdrazania
nowatorskich usiug w obawie przed bledng interpretacia regulacji przez organ
nadzoru.

Zgodnie z analizowanym projektem, status formalnoprawny doradcow
w sektorze kryptoaktywdow zostal scisle okreslony, a porady dotyczace
kryptoaktywow oraz powigzanych z nimi ustug bedg mogly by¢ udzielane wytacznie
przez osoby fizyczne powigzane z dostawca usiug stosunkiem pracy, umowsg
zlecenia lub innym stosunkiem prawnym o podobnym charakterze, co wynika
bezposrednio z art. 4 ust 1 projektu. Fundamentalna zasadg bedzie wymog

27



posiadania przez te osoby wiedzy i kompetencji w zakresie rynku finansowego, ktore
sq niezbedne do prawidlowego wykonywania powierzonych zadan02.

Wdrozenie obowiazku posiadania udokumentowanej wiedzy pozwala na
wyeliminowanie z obrotu o0séb nieposiadajacych stosownych kompetenc)i
merytorycznych, co ogranicza asymetrie informacji | chroni klientow przed
korzystaniem z porad podmiotéw nieprzygotowanych zawodowo. Mechanizm ten
stuzy oczyszczeniu rynku z podmiotdw dziatajacych nieuczciwie, co przyczynia sie
do zwigkszenia bezpieczenstwa obrotu gospodarczego. Jednoczesnie przymus
formalizacji wspotpracy miedzy osoba fizyczng a dostawcg ustug sprawia, ze za
btedy personelu odpowiedzialno$¢ ponosi podmiot nadzorowany {art4 pkt 3
projektu), a nie anonimowy podmiot dzialajacy poza strukiurami regulowanymi. Taka
internalizacja ryzyka zmusza firmy do nadzorowania jakosci Swiadczonych ustug,
poniewaz ewentualne odszkodowania obcigzajgq bezposrednio wynik finansowy
przedsiebiorstwa.

Z drugiej strony rygorystyczne wymogi szkoleniowe i nadzorcze generujg
znaczgce koszty zgodnosci regulacyjnej, ktore przedsiebiorcy prawdopodobnie
przeniosg na uzytkownikow koncowych w formie wyZzszych prowizji oraz oplat za
korzystanie z platform. Moze to tez prowadzi¢ do koncentracji rynkowej, w wyniku
ktérej na rynku pozostana jedynie najwicksze podmioty, co zazwyczaj skutkuje
ograniczeniem wyboru oraz potencjalnym obnizeniem jakosci ustug dostepnych dia
konsumentow.

Vill. Skutki projektowanej ustawy dla sektora finansow publicznych

Projekt moze wywolywal skutki finansowe dla budzetu panstwa i sektora
finansow pubiicznych oraz wplywacC na wzrost ryzyka fiskalinego. Proponowane
przez Whnioskodawcow powolanie Rady ds. kryptoakiywdw oraz technologii
finansowych i koniecznosci jej obshugi finansowej bedzie wywolywato coroczne
obciazenie dla budzetu parnistwa. Zgodnie z zaproponowanym rozwigzaniem w skiad
Rady ma wchodzi¢ lgcznie siedem osob, ktdre powinny otrzymac wynagrodzenia.
Whnioskodawcy proponujg, aby koszty dzialania Rady, w tym wynagrodzenia jej
czlonkow oraz obstuga administracyjno-biurowa, pokrywane byly z budzetu panstwa
w czescl, kiorej dysponentem jest Szef Kancelarii Prezesa Rady Ministrow. W tym
miejscu nalezy zwroci€ uwage, iz w Polsce funkcjonujg juz rady o charakterze
opiniodawczo-doradczym w obszarze nowych technologii, tj. Rada ds. Cyfryzacji
wspierajaca Ministerstwo Cyfryzacji oraz Komitet do spraw Cyfryzacji, a takze
Krajowa Rada do spraw Ustug Cyfrowych, kiérej obecnym koordynatorem jest
Prezes Urzedu Komunikacji Elektronicznej. Ze wzglgdu na brak w projekcie
szczegotowych wytycznych, dotyczacych zasad naliczania wynagrodzen czionkow
proponowanej Rady ds. kryptoaktywow oraz technologii finansowych, nalezy
wskaza€, iz zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Administracji 1 Cyfryzacji

12 W konsultacjach spolecznych poednoszono, ze wymogl dotyczace polityk szkoleniowych,
zapewnienia odpowiedniej wiedzy osobom fizycznym dziatajacym w powiazaniu z aktywnymi
podmiotami na rynku kryptoaklywéw bedq znacznie fatwiejsze do poniesienia przez duZe
przedsiebiorstwa niz mate start-upy lub firmy z sektora MSP {ID ankiety: 158733).
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jednorazowe wynagrodzenia czionkow Rady Cyfryzac)i za udzial w posiedzeniach |
wynosi 400 zt dla Przewodniczacego i jego zastepcy oraz 350 zt dla pozostalych |
czionkéw'%3. Jednak w zwiazku z brakiem propozycji Wnioskodawcow, dotyczacej
zasad organizacji proponowanej Rady, ocbecnie nie jest mozliwe wskazanie rocznych
facznych wydatkéw budzetowych zwigzanych z powotaniem tego organu. Stad nie
mozna takze zweryfikowaC szacunku przedstawionego przez Wnioskodawcow,
zgodnie z kiorym koszly dziatania Rady, na kiére skladajg sie koszty obstugi Rady
oraz wynagrodzenie czlonkéw Rady miatyby wynosi€ oketo 1.2 min zt

Ze wzgledu na to, iz Whnioskodawcy proponujg uregulowanie rynku
kryptoaktywow jako nowego segmentu rynku finansowego podlegiego bezposrednio
nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego, nalezy zwrGci¢ uwage, iz zakltadane
rozwigzania mogq oddzialywac na Skarb Paristwa i sektor finansow publicznych
dwoma waznymi kanatami.

Po pierwsze, prawoc do nakladania przez KNF administracyjnych kar
pienieznych moze oddzialywal w przysziosci na dochody publiczne. Zgodnie
bowiem z dotychczasowymi regulacjami oraz praktyka, KNF przekazuje Srodki
z naktadanych kar pienigznych do budzetu panistwa, Funduszu Edukacji Finansowej
lub Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Nalezy wiec zaklada¢ mozliwy wzrost
dochodow sektora finanséw publicznych z tego tytulu, w fym takze dochodow
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (zgodnie z klasyfikacja unijna).
Kwestia ta wydaje sie istolna ze wzgledu na relatywnie wysoKi poziom
maksymalnych proponowanych kar pienieznych.

Po drugie, nalezy tez zauwazyl, iz wprowadzenie niniejszg ustawa rynku
kryptoaktywow pod nadzor KNF moze spowodowac zwiekszenie odpowiedzialnosci
odszkodowawczej Skarbu Panstwa, co moze przyczyniaé sie do wzrostu ryzyka
fiskalnego zwiazanego z potencjalnymi przysziymi nieplanowanymi wydatkami
budzstowymi z tytulu zasadzonych przez podmioty tego rynku decyzji krajowego
organu nadzorczego podjetych z naruszeniem prawa (np. w zakresie blokady
rachunkéw lub wstrzymania dziatalnosci albo wykonania  transakcji
Z wykorzystaniem Kryptoaktywow).

W trakcie przeprowadzonych konsultacji spotecznych nie wskazano istotnych
informacji dotyczacych skutkdw finansowych projektowanych przepisow dla sektora
finansow publicznych.

IX. inne skutki projektowanej ustawy

Nie zidentyfikowano innych skutkéw wejscia w zycie projektowanej ustawy.

X. Zmiana obcigzen administracyjnych

Projekt wprowadza =znaczace nowe obciazenia adminisiracyjne
dia administracji publicznej. Wynika to przede wszystkim z przejScia

103 Ropzporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacii z dnia 20 czerwca 2014 r. w sprawie wysokosci
wynagrodzenia czlonkéw Rady do Spraw Cyfryzacji (Dz. U. pez. 819).
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od dotychczasowego, relatywnie ograniczonego modelu rejestracji dziatalnosci
w zakresie walut wirtualnych do systemu zezwolen, nadzoru i sankcji opartego
na MiCAiToFR.

Dla administracji publicznej, w szczegélnosci dia KNF, oznacza to koniecznosc
sprawowania peinego nadzoru nad emitentami tokenow powigzanych z aktywami,
emitentami tokendw bedgcych e-pieniadzem oraz dostawcami ustug w zakresie
kryptoaktywow. Nowe zadania obejmuja m.in. prowadzenie postepowan
zezwoleniowych, wykonywanie kontroli stosowanie Srodkéw nadzorezych,
nakladanie kar administracyjnych, zatwierdzanie plandw naprawy i wykupu,
prowadzenie rejestru domen intemetowych oraz wspdlprace z organami innych
panstw czionkowskich.

Dia przedsiebiorcow projekt oznacza istotne zwiekszenie zakresu obowiazkow
compliance, czyli koniecznos¢ zapewniania zgodnosci z wymogami regulacyjnymi.
Emitenci i dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow beda obcigzeni ohowiazkiem
uzyskiwania zezwolen, ponoszenia optat nadzorczych, przekazywania informacii
organowi nadzoru, przechowywania dokumentacji, wdrozenia procedur
wewnetrznych oraz przesirzegania wymogow tajemnicy zawodowej. Dodatkowe
obcigzenia wynikajg z ToFR | przepiséw AML. dostawcy usiug w zakresie
kryptoaktywow beda musieli wykonywac obowiazki zwiazane z identyfikowainosciag
transferéw  kryptoaktywow, w tym  gromadzeniem, przekazywaniem
i weryfikowaniem.

Projekt oddzialuje takze na przedsiebiorcow spoza wiasciwego rynku
kryptoaktywow. Przedsiebiorcy telekomunikacyjni, dostawcy ustug hostingowych,
rejestry domen i rejestratorzy domen zostang wlaczeni w mechanizm
przeciwdzialania nielegalnej dzialalnosci w internecie. Beda zobowiazani
do wykonywania zadan zwigzanych 2z blokowaniem dostepy do domen,
przekierowywaniem polgczen, ograniczaniem dostepu do interfejsow internetowych
albo usuwaniem tresci lub nazw domen. W tym zakresie projekt rozszerza ciezar
regulacyjny poza podmioty bezpodrednio prowadzace dziatalnos€¢ na rynku
kryptoaktywow. Ten pozabranzowy skutek regulacji, obejmujacy Kkoszty
dostosowania oraz nowe ryzyka regulacyjne dla podmiotow, kidre nie sg
uczestnikami rynku kryptoaktywow, dostrzezono w konsultacjach spolecznych®4,

Weijscie w zycie projektu spowoduje koniecznosé dostosowania sie instytucii
finansowych i nadzorczych i ich. pracownikdow do stosowania nowych regulaciji.
WdroZenie projektowanych przepisow wygeneruje rowniez po stronie podmiotow
rynkowych wymierne obcigzenia administracyjne, wynikajace z koniecznosci
sprostania rozbudowanym obowiazkom informacyjnym, przygotowania plandw
prewencyjnych na wypadek koniecznosci zarzadzania kryzysowego, dostosowania
wewnetrznych procedur, systemoéw informatycznych, procesow sprawozdawczych
oraz obcigzen wynikajacych z koniecznosci zabezpieczenia i archiwizacji informaciji
dotyczacej prowadzonej dzialalnosci. KoniecznosC biezacej obstugi natozonych
obowiazkow wymusi zaangazowanie dodatkowych zasobdéw kadrowych oraz
doradczych, trwale zwigkszajac koszty state prowadzenia dzialalnosci.

104D ankiet: 158733, 160254
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Dodatkowe obcigzenia administracyjne w ramach rozpatrywanego projektu
bedg dotyczyt przede wszystkim Kancelarii Prezesa Rady Ministrow w zakresie
obstugi Rady ds. kryptoakiywow oraz technologii finansowych, a takze Komisji
Nadzoru Finansowego z tytulu nadzoru nad rynkiem kryptoaktywow. Wnioskodawcy
zakladaja, iz koszty obstugi wyzej wskazanej Rady zostang pokryte z wydatkow
budzetu panstwa w ramach wlasciwej czesci budzetowej (czeSC 16 — Kancelana
Prezesa Rady Ministréw), z kolei wplywy z tytulu opfat nadzorczych, stanowigce
przychod KNF, powinny pokry¢ koszty zwigzane z dziatalnoscig nadzorczg w tym
zakresie.

1. Skutki prawne: Regulacja rynku kryptoaktywow jest konieczna jako krajowe
wykonanie rozporzadzenia 2023/1114 (MiCA), rozporzadzenia 2023/1113 (ToFR)
oraz zmian w dyrektywach powigzanych. Bez wskazania organdw wiasciwych,
procedur, kompetencji nadzorczych i dochodzeniowych oraz sankcji nie jest mozliwe
pelne stosowanie prawa UE dotyczacego kryptoakiywow. Projekt powinien mieC
jednak charakter uzupelniajacy, a nie kompleksowy: powinien regulowac te kwestie,
ktérych rozporzadzenia unijne nie rozstrzygaja bezposrednio albo ktére wymagajg
krajowej podstawy kompetencyjnej.

Projekt zasadniczo powtarza rozwigzania ustawy z dnia 7 listopada 2025 r,
ktorej podpisania odmoéwit Prezydent RP, oraz wczesniejszego projektu poseiskiego
Zawartego w druku sejmowym nr 2363.

Projekt wprowadza bardziej restrykcyiny model zezwolen, nadzoru i sankcji
dotyczacy kryptoaktywow w miejsce dotychczasowego, lagodniejszego rezimu
reglamentacyjnego opartego na przepisach ustawy z dnia 1 marca 2018 r.
o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (ustawy AML).
Oznacza to istotny wzrost reglamentacji publicznoprawnej, kosztéw compliance oraz
obcigzen administracyjnych po stronie KNF, przedsiebiorcow rynku kryptoaktywow
i czesci podmiotéw spoza fego rynku, zwlaszcza dostawcow hostingu, rejestrow
domen, rejestratorow domen i przedsigbiorcéw telekomunikacyjnych.

Watplwosci dotycza ryzyka nadregulacji wzgledem MICA i ToFR. Czesc
projektowanych przepiséw powtarza albo nadmiernie uszczegdlawia regulacie
unijne, zwlaszcza w zakresie doradztwa, obowigzkow informacyjnych, przestanek
zezwolenia oraz kompetencji KNF. Moze to prowadzi¢ do ,gold-platingu”,
podniesienia progu wejscia na rynek kryptoaktyw6w i przenoszenia dzialainosci
do innych panstw czionkowskich, tym bardziej ze MiCA przewiduje taka mozliwosc.

Projekt przyznaje KNF bardzo szerokie kompetencje ingerencyjne, w tym
blokowanie rachunkow, wstrzymywanie transakcji oraz Srodki dotyczgce domen
i interfejsow internetowych. Cho¢ kierunkowo znajduje to podstawe w MiCA, niektdre
rozwiazania sq zbyt daleko idace: przewidujg natychmiastows wykonalnosc decyzji
Z Mocy prawa, ograniczajg udziat strony w postepowaniu i opierajg niektore srodki
na niedookreslonych przestankach. Szczegéinie problematyczne sa art. 63-65
projektu, poniewaz umozliwiajg daleko idaca blokade rachunkow i transakcji bez
dostatecznie precyzyjnych gwarancji proceduralnych.

31



Pozytywnie mozna oceni¢ ziagodzenie skutkow wpisu domeny do rejestru oraz
rozszerzenie prawa sprzeciwu w stosunku do wczesSniejszych projektow, jednak
regulacja art. 67 projekiu nadal nie frakiuje przedmiotowego Srodka interwencji jako
srodka ostatecznego, co zaklada art. 94 ust. 1 lit. aa MiCA

Powolanie Rady ds. kryptoaktywow oraz technologii finansowych stanowi
jedng z najistotnigjszych zmian wzgledem wczesnigjszych projektow ustaw
o kryptoaktywach. Projekt zaklada, ze Rada bedzie organem wyzszego stopnia
w sprawach okreslonych w ustawie, rozstrzyganych w drodze decyzji przez KNF,
a do jej zadan nalezec bedzie w szczegdinosci rozpatrywanie odwotai od decyzji
KNF oraz ponaglen w sprawach prowadzonych przez KNF. Sama Rada moze
zwiekszacl pluralizm kontroli, ale jej pozycja ustrojowa, zakres kompetencji, udziat
przedstawicieli branzy 1 brak jednoznacznego quorum budza zasadnicze
watpliwosci. Projekt nie przesgdza jednoznacznie, czy Rada ma by wylgcznie
szczeglinym organem odwolawczym w rozumieniu Kodeksu postepowania
administracyjnego, czy tez organem o szersze] pozycji usirojowej wobec KNF
w sprawach rynku kryptoaktywéw. Projekt wprowadza rowniez wyjatek
od systemowego modelu kontroli decyzji KNF. Zasada w sprawach rozstrzyganych
przez KNF jest odpowiednie stosowanie art. 127 § 3 kp.a., a wiec wniosek
0 ponowne rozpatrzenie sprawy, a nie odwolanie do odrebnego organu. Utworzenie
takiego organu jest formalnie dopuszczalne, jednak wymaga przekonujacego
uzasadnienia systemowego. Projekt nie wyjasnia. dlaczege wlasnie rynek
kryptoaktywow ma zosta¢ wyodrebniony z ogdéinego modelu nadzoru nad rynkiem
finansowym i objety cdmienng Sciezka zaskarzania decyzji KNF. Nigjasny pozostaje
takze zakres spraw przekazanych Radzie. Formufa obejmujaca ,sprawy okreslone
w ustawie, rozstrzygane w drodze decyziji przez Komisje™ moze oznaczaé wszystkie
sprawy decyzyjne KNF przewidziane w projekcie albo tylko niektdre ich kategorie.
Poza tym model kontroli decyzji KNF pozostaje niespéjny: projekt faczy wniosek
0 ponowne rozpatrzenie sprawy oraz odwotanie do nowej Rady ds. kryptoaktywow
i technologii finansowych.

Bardzo problematyczny jest udzial przedstawicieli branzy kryptoaktywow
w skiadzie Rady. Wylaczenie 0sob bezposrednio powiazanych z uczestnikami rynku
kryptoaktywow nie eliminuje ryzyka konfliktu interesdw, poniewaz przedstawiciele
branzy moga pozostawaé zwigzani z branzg kryptoakitywow interesem osobistym,
zawodowym czy gospodarczym. Moze to ostabiac zaufanie do bezstronnoSci Rady,
a takze rodzi ryzyko przejmowania wplywu na organ nadzorczy przez sektor
regulowany.

Dodatkowe zastrzezenia dotyczg zmian w ustawie AML w zakresie dzialalnosci
na rzecz spélek lub trustow. Projekt wprowadza obowigzki o niejasnym celu oraz
przewiduje zbyt rygorystyczne podstawy wykreslenia z rejestru  dzialainosc
regulowanej, o ktérym mowa w art. 129a ustawy AML.

Projekt jest przedmiotem odrebnej opinii dotyczacej zgodnosci z prawem UE.
Wskazano w nigj, ze niektére przepisy projektu moga zosta¢ uznane za niezgodne
z MiCA. Projekt jest takze przedmiotem odrebnej opinii dotyczacej tego, czy stanowi
projekt ustawy wykonujacej prawo UE w rozumieniu art. 95a Regulaminu Sejmu.
Stwierdzono, ze projekt moze zostac uznany za projekt ustawy wykonujacej prawo
UE w tym rozumieniu.
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Reasumujac, projekt jest potrzebny i moze zostat uznany za ustawe
wykonujaca prawo UE, lecz wymaga dopracowania. Konieczne jest ograniczenie
regulacji powtarzajacych przepisy MICA | ToFR, redukcja zbednych obowiazkow
administracyjnych w celu przeciwdziatania nadregulacji, wzmocnienie gwarancji

~ proceduralnych, ponowne rozwazenie koncepcji Rady do spraw kryptoaktywow oraz
technologii finansowych, ujednolicenie modelu zaskarzania decyzji oraz usunigcie
niejasnosci redakcyjnych.

2. Skutki spoteczne: Zakres oddzialywania regulacji jest trudny do precyzyjnego
okreslenia, jednak najbardziej wiarygodne Zrodta wskazuja na ok. 1,2-1,7 min osob
w Polsce posiadajacych kryptoaktywa. Najistotniejszym skutkiem wejscia w zycie
regulacji bedzie zwickszenie poczucia bezpieczenstwa inwestowania w tego rodzaju
aktywa, a w konsekwencji wzrost ich popularnosci.

Uregulowanie rynku kryptoaktywow powinno takze przeciwdziatac powiazanej
z tymi aktywami przestepczosci. Bedzie fo wymagal zaangazowania HcznycCh
instytucji, zarowno nadzorczych, jak i $wiadczacych ustugi finansowe.

3. Skutki gospodarcze: Projekt ustanawia ramy regulacyjne zapewniajace stabilne
warunki funkcjonowania dla podmiotow aktualnie operujacych w sektorze lub
planujacych rozpoczecie takiej dziatalnosci, niemniej generuje przy tym koszty
adaptacji do nowych wymogoéw prawnych. Obciazenia fe moga skutkowac |
podwyzszeniem barier wejscia, co faworyzuje wieksze podmioty o wystarczajacych
zasobach kapitatowych oraz kadrowych i w efekcie moze prowadzi¢ do postepujacej
konsolidacji rynku. Jednoczesnie przyjety ksztalt regulacji i wymagan nadzorczych
ma na celu ochrone uczestnikow, zapewnienie bezpieczeristwa obrotu oraz
Zwiekszenie stabilnosci ofoczenia instytucjonalnego. Dziatania te, pod warunkiem
ich skutecznego i proporcjionalnego wdrozenia, moga przyczynic sig do budowy
diugofalowego zaufania do rynku kryptoaktywow.

Warto réwniez wskazaé, ze zaproponowany mechanizm optat nadzorczych,
katalog wymagan regulacyjnych oraz sformalizowane wymogi szkoleniowe dla
doradcow stanowig relatywnie wigksze obciazenie dla mniejszych podmictow
technologicznych, podczas gdy duze organizacje moga efektywniej absorbowac te
koszty state dzieki wykorzystaniu korzysci skali. Ponadto wysoki wymiar sankcji oraz
szerokie uprawnienia KNF moga sklaniac uczestnikéw rynku do przyjmowania
postaw zachowawczych charakteryzujacych sie awersja do ryzyka. Moze to
wywolywac zjawisko over-compliance oraz zachecal do poszukiwania mniej
rygorystycznych reziméw prawnych w ramach arbitrazu regulacyjnego.

4. Skutki finansowe: Projekt bedzie oddzialywat na sekior finanséw publicznych
glownie w zakresie zwigkszenia obcigzenia budzetu panstwa w czesci stanowiace]
Zrodlo finansowania proponowanej Rady ds. kryptoaktywow oraz technologii
finansowych.

Ponadto ze wzgledu na propozycje uregulowania nowego segmentu rynku
finansowego oraz zwickszenia nadzoru w tym zakresie, z projektem moze wigzac
sie niepewnos¢ fiskalna, w szczegdlnosci w ramach przysziych  Kkar
administracyjnych KNF (nieplanowane dochody), ale takze przysziych zasgdzonych !
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odszkodowan za decyzje nadzorcze podjete z naruszeniem prawa (nieplanowane
wydatki budzetu panstwa).

5. Rozwigzania zagraniczne: W wigkszosci paristw UE przyjeto odrgbne ustawy
regulujgce rynek kryptoaktywow (np. Chorwacja, Czechy, Estonia, Finlandia, Litwa,
totwa, Slowacia, Szwecja, Wegry). W czesci panstw przepisy umoziiwiajgce
stosowanie regulacji UE w zakresie kryptoaktywow zawartc w ustawach
sektorowych dotyczacych rynku finansowego (np. Dania, Francja, Hiszpania) lub
przyjeto rozwigzania oparte na odrebnych aktach wykonawczych do unijnych
przepiséw 2z rownoczesnymi nowelizacjami istniejacych ustaw sektorowych rynku
finansowego {Belgia, Niemcy, Wiochy).

W panstwach czionkowskich UE przyjeto dwa zasadnicze modele w zakresie
organu nadzoru nad rynkiem kryptoaktywdw, wynikajace z obowigzujacego modelu
ustrojowego nadzoru finansowego:. model scentralizowany (Austria, Dania, Estonia,
Finlandia, Niemcy, Szwecja, Czechy, Litwa, fotwa i Wegry) oraz model dualny
(Bulgaria, Francja, Hiszpania, Holandia, Stowenia, Wiochy). Paristwa czionkowskie,
przyjely zroznicowane rozwigzania pod wzgledem wysokosci, ale takze struktury
optat. W zakresie sankcji czesc panstw zdecydowala sie poza karami o charakterze
administracyjnym, na wprowadzenie sankcji karnych (Holandia, Niemcy, Wiochy).

W wiekszosci panstw czionkowskich UE kontrola decyzji organdéw nadzoru
cdbywa sie w ramach ogoéinego modelu postepowania administracyjnego i sgdowo-
administracyjnego. Odrebne wyspecjalizowane organy rozpatrujace cdwolania od
decyzji organow nadzoru rynku finansowego, w tym rynku kryptoaktywow,
funkcjonujg m.in. w Danii i Irlandii.
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