UNIA EUROPEJSKA
PARLAMENT EUROPEJSKI RADA

Bruksela, 30 maja 2022 r.
(OR. en)

2020/0267 (COD) PE-CONS 88/2/21
LEX 2160 REV 2

EF 401
ECOFIN 1267
CODEC 1677

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY
W SPRAWIE SYSTEMU PILOTAZOWEGO
NA POTRZEBY INFRASTRUKTUR RYNKOWYCH
OPARTYCH NA TECHNOLOGII ROZPROSZONEGO REJESTRU,
A TAKZE ZMIANY ROZPORZADZEN (UE) NR 600/2014 | (UE) NR 909/2014
ORAZ DYREKTYWY 2014/65/UE

PE-CONS 88/2/21 REV 2
PL



ROZPORZADZENIE
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2022/...

z dnia 30 maja 2022 r.

w sprawie systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych
opartych na technologii rozproszonego rejestru, a takze zmiany

rozporzgdzen (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 909/2014 oraz dyrektywy 2014/65/UE

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajgc opinie Europejskiego Banku Centralnego!,

uwzgledniajgc opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza?,

1 Dz.U. C 244 222.6.2021, s. 4.
2 Dz.U. C 155z30.4.2021, s. 31.
3 Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 24 marca 2022 r. (dotychczas

nieopublikowane w Dzienniku Urzedowym) oraz decyzja Rady z dnia 12 kwietnia 2022 r.
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Wazne jest zapewnienie, aby unijne przepisy dotyczace ustug finansowych byly skrojone
na miar¢ epoki cyfrowej, a takze przyczyniatly si¢ do tworzenia gospodarki dostosowane;j
do przysztych wyzwan, ktora bgdzie przynosi¢ korzysci obywatelom, w tym poprzez
umozliwienie korzystania z innowacyjnych technologii. Badanie, opracowywanie
1 promowanie wykorzystania przetomowych technologii w sektorze finansowym, w tym
wykorzystywanie technologii rozproszonego rejestru (DLT), lezy w interesie politycznym
Unii. Kryptoaktywa sg jednym z gtownych zastosowan technologii rozproszonego rejestru

w sektorze finansowym.
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)

Wigkszo$¢ kryptoaktywow wykracza poza zakres unijnych przepisow dotyczacych ustug
finansowych i stwarza wyzwania mi¢dzy innymi w obszarze ochrony inwestorow,
integralnosci rynku, zuzycia energii i stabilnos$ci finansowe;j. Takie kryptoaktywa
wymagaja zatem specjalnych ram regulacyjnych na poziomie Unii. Z kolei inne
kryptoaktywa kwalifikuja si¢ jako instrumenty finansowe w rozumieniu dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE'.W zakresie, w jakim kryptoaktywa
kwalifikujg si¢ jako instrumenty finansowe zgodnie z tg dyrektywa, pelny zbidr unijnych
przepisdw dotyczacych ustug finansowych — w tym rozporzadzenia (UE) nr 236/20122,
(UE) nr 596/20143, (UE) nr 909/2014* i (UE) 2017/1129% oraz dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 98/26/WES i 2013/50/UE” — potencjalnie ma zastosowanie do
emitentow takich kryptoaktywdw oraz przedsigbiorstw prowadzacych dziatalnos¢

zwigzang z takimi kryptoaktywami.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe
2011/61/UE (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, s. 349).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca

2012 r. w sprawie krotkiej sprzedazy 1 wybranych aspektow dotyczacych swapow ryzyka
kredytowego (Dz.U. L 86 z 24.3.2012, s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady 1 dyrektywy Komis;ji
2003/124/WE, 2003/125/WE 1 2004/72/WE (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, s. 1).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r.
W sprawie usprawnienia rozrachunku papierow wartosciowych w Unii Europejskie;j

1 w sprawie centralnych depozytéw papierow wartoSciowych, zmieniajace dyrektywy
98/26/WE 12014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014,
s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca

2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta publiczna
papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.U. L 168 z 30.6.2017, s. 12).

Dyrektywa 98/26/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 19 maja 1998 r. w sprawie
zamknigcia rozliczen w systemach platnosci i rozrachunku papieréw wartosciowych (Dz.U.
L 166z 11.6.1998, s. 45).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/50/UE z dnia 22 pazdziernika 2013 r.
zmieniajaca dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku regulowanym, dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwiazku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papierow
warto§ciowych oraz dyrektywe Komisji 2007/14/WE ustanawiajacg szczegotowe zasady
wdrozenia niektorych przepiséw dyrektywy 2004/109/WE (Dz.U. L 294 z 6.11.2013, s. 13).
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3)

“4)

Oczekuje sig, ze tzw. ,,tokenizacja” instrumentow finansowych, tj. cyfrowe
odzwierciedlenie instrumentéw finansowych w rozproszonych rejestrach lub emisja
tradycyjnych klas aktywow w formie tokenéw w celu umozliwienia ich emis;ji,
przechowywania i przenoszenia w rozproszonym rejestrze, otworzy nowe mozliwosci
poprawy efektywno$ci w procesie obrotu i rozliczen posttransakcyjnych. Poniewaz jednak
najwigksze kompromisy zwigzane z ryzykiem kredytowym i ptynnos$cia dotycza §wiata
stokenizowanego, sukces systemow opartych na tokenach bedzie — przynajmniej na razie —
zalezal od tego, jak dobrze wspotdziatajg one z tradycyjnymi systemami opartymi na

rachunkach.

Unijne przepisy dotyczace ustug finansowych nie zostaly opracowane z mysla

o technologii rozproszonego rejestru i kryptoaktywach oraz zawieraja przepisy, ktore
potencjalnie uniemozliwiaja lub ograniczaja korzystanie z technologii rozproszonego
rejestru do celow emisji kryptoaktywow kwalifikujacych sie jako instrumenty finansowe,
obrotu takimi kryptoaktywami i ich rozrachunku. Obecnie brak jest rowniez
zatwierdzonych infrastruktur rynku finansowego wykorzystujacych technologie
rozproszonego rejestru do §wiadczenia ustugi obrotu lub rozrachunku, lub kombinacji
takich ustug, w odniesieniu do kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty
finansowe. Rozwoj rynku wtornego takich kryptoaktywoéw mogltby przynies¢ wielorakie
korzysci, takie jak wigksza efektywnos¢, przejrzystos¢ 1 konkurencja w zakresie

dziatalno$ci zwigzanej z obrotem i rozrachunkiem.
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Istniejg jednoczesnie luki regulacyjne wynikajace ze specyfiki prawnej, technologicznej

1 operacyjnej zwigzanej z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru

1 kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe. Na przyktad protokoty
1 ,,inteligentne umowy”, bedace podstawa kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako
instrumenty finansowe, nie podlegaja zadnym wymogom w zakresie przejrzystosci,
wiarygodnosci lub bezpieczenstwa. Technologia, na ktdrej opieraja si¢ te kryptoaktywa,
moze rowniez wigzac si¢ z pewnymi nowymi formami ryzyka, do ktérych nie odniesiono
si¢ w odpowiedni sposob w obowigzujacych przepisach. Mimo iz w Unii opracowano
szereg projektow dotyczacych obrotu kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako
instrumenty finansowe oraz powigzanych ustug i dzialalno$ci w zakresie rozliczania
posttransakcyjnego takich kryptoaktywow, niewiele z nich znajduje si¢ obecnie w uzyciu,
a te, ktore juz funkcjonuja, majg ograniczony zakres. Ponadto, jak podkreslaty grupa
doradcza Europejskiego Banku Centralnego (EBC) ds. infrastruktur rynkowych w zakresie
papierow wartosciowych i zabezpieczen oraz grupa doradcza EBC ds. infrastruktur
rynkowych w zakresie platnosci, korzystanie z technologii rozproszonego rejestru
wiagzatoby si¢ z podobnymi wyzwaniami jak w przypadku konwencjonalnej technologii,
takimi jak kwestie fragmentacji i interoperacyjnosci, a takze potencjalnie stwarzatoby
nowe problemy, na przyktad zwigzane z waznos$cig prawng tokenow. Biorac pod uwage
niewielkie do§wiadczenie zwigzane z obrotem kryptoaktywami kwalifikujgcymi si¢ jako
instrumenty finansowe oraz powigzanymi ustugami i dziatalno$cig w zakresie rozliczania
posttransakcyjnego, wprowadzenie znaczacych zmian w unijnych przepisach dotyczacych
uslug finansowych w celu umozliwienia pelnego wykorzystywania takich kryptoaktywow
oraz technologii, na ktorej si¢ opieraja, byloby obecnie przedwczesne. Jednoczesnie proces
tworzenia infrastruktury rynku finansowego na potrzeby kryptoaktywow kwalifikujacych
si¢ jako instrumenty finansowe jest obecnie ograniczony wymogami przewidzianymi

w unijnych przepisach dotyczacych ustug finansowych, ktore nie sg dostosowane do
kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe lub do korzystania

z technologii rozproszonego rejestru. Na przyktad platformy obrotu kryptoaktywami
udzielaja zazwyczaj bezposredniego dostgpu inwestorom detalicznym, podczas gdy
tradycyjne systemy obrotu udzielajg zazwyczaj dostepu inwestorom detalicznym

wylgcznie za posrednictwem posrednikow finansowych.
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(6) Aby umozliwi¢ rozwdj kryptoaktywow kwalifikujacych si¢ jako instrumenty finansowe
oraz rozwoj technologii rozproszonego rejestru, przy jednoczesnym zachowaniu
wysokiego poziomu ochrony inwestorow, integralnosci rynku, stabilnos$ci finansowe;j
1 przejrzystosci, a takze unikaniu arbitrazu regulacyjnego i luk w prawie, warto rozwazy¢
mozliwo$¢ wdrozenia systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych
na technologii rozproszonego rejestru w celu przetestowania takich infrastruktur
rynkowych opartych na DLT (zwanego dalej ,,systemem pilotazowym™). System
pilotazowy powinien umozliwi¢ okreslonym infrastrukturom rynkowym opartym na DLT
tymczasowe zwolnienie z niektorych szczegdlnych wymogow unijnych przepisow
dotyczacych ustug finansowych, ktore mogtyby w przeciwnym razie uniemozliwié¢
operatorom opracowywanie rozwigzan w zakresie obrotu kryptoaktywami kwalifikujacymi
si¢ jako instrumenty finansowe i rozrachunku transakcji zwigzanych z takimi
kryptoaktywami, nie ostabiajac przy tym jakichkolwiek obowigzujacych wymogow lub
zabezpieczen stosowanych do tradycyjnych infrastruktur rynkowych. Infrastruktury
rynkowe oparte na DLT i ich operatorzy powinni posiada¢ odpowiednie zabezpieczenia
zwigzane z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru, aby zapewni¢ skuteczng
ochrong inwestorow, w tym jasno okreslone tancuchy odpowiedzialno$ci wobec klientow
za wszelkie straty wynikajace z bledow operacyjnych. System pilotazowy powinien
rowniez umozliwia¢ Europejskiemu Urzedowi Nadzoru (Europejskiemu Urzgdowi
Nadzoru Gield i Papierow Warto§ciowych) ustanowionemu rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010' (ESMA) oraz wiasciwym organom wycigganie
wnioskow ze stosowania systemu pilotazowego oraz nabycie doswiadczen w zakresie
szans 1 szczegOlnych ryzyk zwigzanych z korzystaniem z kryptoaktywow kwalifikujacych
si¢ jako instrumenty finansowe oraz z technologii, na ktorej si¢ opieraja. Doswiadczenia
nabyte w ramach systemu pilotazowego powinny pomodc okresli¢ ewentualne praktyczne
propozycje odpowiednich ram regulacyjnych w celu wprowadzenia w prawie Unii
ukierunkowanych dostosowan w odniesieniu do emisji, przechowywania 1 obstugi
aktywow, obrotu instrumentami finansowymi obstugiwanymi przez DLT oraz ich

rozrachunku.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia
decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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(7

(8)

©)

Aby osiagnac¢ cele systemu pilotazowego nalezy utworzy¢ nowy unijny status dla
infrastruktury rynkowej opartej na DLT w celu zapewnienia, aby Unia mogta odgrywaé
pierwszoplanowg rolg¢ w zakresie instrumentow finansowych w formie tokenéw oraz aby
przyczynia¢ si¢ do rozwoju rynku wtérnego takich aktywow. Status infrastruktury
rynkowej opartej na DLT powinien mie¢ charakter fakultatywny i nie powinien
uniemozliwia¢ infrastrukturom rynku finansowego, takim jak systemy obrotu, centralne
depozyty papierow wartosciowych (CDPW) i kontrahenci centralni (CCP), rozwijania
ushug 1 dziatalno$ci w zakresie obrotu kryptoaktywami kwalifikujacymi si¢ jako
instrumenty finansowe lub kryptoaktywami opierajacymi si¢ na technologii rozproszonego
rejestru oraz rozliczania posttransakcyjnego tych kryptoaktywow,

w ramach obowigzujacych unijnych przepisoéw dotyczacych ustug finansowych.

Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny dopuszcza¢ do obrotu lub rejestrowac
W rozproszonym rejestrze wylacznie instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT.
Instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT powinny by¢ kryptoaktywami
kwalifikujacymi si¢ jako instrumenty finansowe, ktore emituje si¢, zbywa i przechowuje

W rozproszonym rejestrze.

Unijne przepisy dotyczace ustug finansowych maja by¢ neutralne, jezeli chodzi

o korzystanie z jakiejkolwiek konkretnej technologii kosztem innej. Nalezy zatem nalezy
unika¢ odniesien do okreslonego rodzaju technologii rozproszonego rejestru. Operatorzy
infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni zapewni¢, aby byli oni w stanie spetni¢

wszystkie majace zastosowanie wymogi, niezaleznie od wykorzystywanej technologii.
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(10)

(11)

Stosujac niniejsze rozporzadzenie, nalezy uwzglednia¢ zasady neutralno$ci
technologicznej, proporcjonalnosci, rownych warunkow dziatania oraz zasadg ,,taka sama
dziatalno$¢, takie samo ryzyko, takie same przepisy”, aby zapewni¢ uczestnikom rynku
przestrzen regulacyjng do innowacji, aby przestrzega¢ takich wartosci jak przejrzystos¢,
sprawiedliwos$¢, stabilnos$¢, ochrona inwestorow, rozliczalnos¢ i integralnos¢ rynku,

a takze aby zapewni¢ ochrong¢ prywatnosci i danych osobowych, zagwarantowane w art. 7

1 8 Karty praw podstawowych Unii Europejskie;.

Dostep do systemu pilotazowego nie powinien by¢ ograniczony do obecnych uczestnikow
rynku, lecz powinien by¢ takze otwarty na nowe podmioty. Podmiot, ktory nie posiada
zezwolenia na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub dyrektywy 2014/65/UE,
moglby ubiegad si¢ o zezwolenie na podstawie — odpowiednio — tego rozporzadzenia lub
tej dyrektywy, a jednocze$nie o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego
rozporzadzenia. W takich przypadkach wtasciwy organ nie powinien oceniaé, czy taki
podmiot spetnia wymogi rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub dyrektywy 2014/65/UE,

w odniesieniu do ktorych wystapiono o zwolnienie na podstawie niniejszego
rozporzadzenia. Takie podmioty powinny mie¢ jedynie mozliwo$¢ prowadzenia
infrastruktur rynkowych opartych na DLT zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem, a ich
zezwolenie powinno zosta¢ cofnigte po wygasnieciu ich specjalnego zezwolenia, chyba ze
podmioty te ztozg kompletny wniosek o udzielenie zezwolenia na podstawie

rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub dyrektywy 2014/65/UE.
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(12) Pojecie infrastruktury rynkowej opartej na DLT obejmuje wielostronne platformy obrotu
oparte na DLT (zwane dalej ,,MTF opartymi na DLT”), systemy rozrachunku oparte na
DLT (zwane dalej ,,SS opartymi na DLT”) oraz systemy obrotu i rozrachunku oparte na
DLT (zwane dalej ,, TSS opartymi na DLT”). Infrastruktury rynkowe oparte na DLT
powinny méc wspdlpracowac z innymi uczestnikami rynku w celu testowania
innowacyjnych rozwigzan opartych na technologii rozproszonego rejestru w réoznych

segmentach tancucha wartosci ustug finansowych.

(13) MTF oparta na DLT powinna by¢ wielostronng platformg obrotu prowadzong przez firme
inwestycyjna lub operatora rynku, posiadajacych zezwolenie na podstawie dyrektywy
2014/65/UE, ktéra otrzymata specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego
rozporzadzenia. Instytucja kredytowa posiadajaca zezwolenie na podstawie dyrektywy
2013/36/UE, ktora $wiadczy ustugi inwestycyjne lub prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna
powinna by¢ dopuszczona do prowadzenia MTF opartej na DLT tylko jezeli posiada
zezwolenie jako firma inwestycyjna lub operator rynku na podstawie dyrektywy
2014/65/UE. MTF oparte na DLT i ich operatorzy powinni podlega¢ wszystkim wymogom
majacym zastosowanie do wielostronnych platform obrotu i ich operatoréw na podstawie
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/20141, dyrektywy
2014/65/UE lub jakichkolwiek innych majacych zastosowanie unijnych przepisow
dotyczacych ustug finansowych, z wyjatkiem wymogdéw, w odniesieniu do ktorych

wlasciwy organ udzielit zwolnienia zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r.
w sprawie rynkow instrumentdw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, s. 84).
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(14)

Korzystanie z technologii rozproszonego rejestru, w przypadku ktérej wszystkie transakcje
sg rejestrowane w rozproszonym rejestrze, moze usprawnic i potaczy¢ proces obrotu

1 rozrachunku w taki sposob, aby odbywat si¢ w czasie zblizonym do czasu rzeczywistego,
a takze mogloby umozliwi¢ polaczenie ustug i dziatalnosci w zakresie obrotu z ustugami

1 dzialalno$cig w zakresie rozliczania posttransakcyjnego. Jednakze obowigzujace przepisy
nie przewiduja potaczenia dziatalnosci w zakresie obrotu i dziatalnos$ci w zakresie
rozliczania posttransakcyjnego w ramach jednego podmiotu, niezaleznie od
wykorzystywanej technologii, ze wzgledu na decyzje polityczne zwigzane ze specjalizacja
ryzyka i rozdzialem w celu pobudzenia konkurencji. System pilotazowy nie powinien
tworzy¢ precedensu dla uzasadnienia gruntownych zmian w rozdziale dziatalno$ci
transakcyjnej 1 dzialalno$ci w zakresie rozliczenia posttransakcyjnego ani w obszarze
infrastruktur rynku finansowego. Jednakze majac na uwadze potencjalne korzysci ptynace
z technologii rozproszonego rejestru pod wzglgdem taczenia obrotu i rozrachunku,
uzasadnione jest zapewnienie specjalnej infrastruktury rynkowej opartej na DLT w ramach
systemu pilotazowego, a mianowicie TSS opartego na DLT, ktory laczy dzialalnos¢
zwykle wykonywana przez wielostronne platformy obrotu oraz systemy rozrachunku

papierow wartosciowych.
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(15) TSS oparty na DLT powinien by¢ MTF oparta na DLT, ktéra taczy ustugi $wiadczone
przez MTF oparta na DLT i przez SS oparty na DLT, oraz powinien by¢ prowadzony przez
firme¢ inwestycyjng lub operatora rynku, ktory uzyskat specjalne zezwolenie na
prowadzenie TSS opartego na DLT na podstawie niniejszego rozporzadzenia, albo
powinien by¢ SS opartym na DLT, ktory taczy ustugi $wiadczone przez MTF opartg na
DLT i przez SS oparty na DLT, oraz powinien by¢ obstugiwany przez CDPW, ktory
uzyskat specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT na podstawie
niniejszego rozporzadzenia. Instytucja kredytowa posiadajgca zezwolenie na podstawie
dyrektywy 2013/36/UE, ktéra §wiadczy ustugi inwestycyjne lub prowadzi dziatalnosé
inwestycyjna, powinna by¢ dopuszczona do prowadzenia TSS opartego na DLT jezeli
posiada zezwolenie jako firma inwestycyjna lub operator rynku na podstawie dyrektywy
2014/65/UE. Firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy TSS oparty na DLT
powinni podlega¢ wymogom majacym zastosowanie do MTF opartej na DLT, a CDPW
prowadzacy TSS oparty na DLT powinien podlega¢ wymogom majacym zastosowanie do
SS opartego na DLT. Poniewaz TSS oparty na DLT umozliwiatby firmie inwestycyjnej lub
operatorowi rynku rowniez §wiadczenie ustug rozrachunku i umozliwitby CDPW réwniez
$wiadczenie ushug obrotu, konieczne jest, aby firmy inwestycyjne lub operatorzy rynku
spetniali réwniez wymogi majace zastosowanie do SS opartego na DLT, a CDPW

spetniaty wymogi majace zastosowanie do MTF opartej na DLT.
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Poniewaz CDPW nie podlegaja niektorym wymogom w zakresie zezwolen oraz wymogom
organizacyjnym na podstawie dyrektywy 2014/65/UE przy §wiadczeniu ustug
inwestycyjnych lub prowadzeniu dziatalnos$ci inwestycyjnej zgodnie z rozporzadzeniem
(UE) nr 909/2014, nalezy przyja¢ podobne podejscie w systemie pilotazowym zaro6wno

w odniesieniu do firm inwestycyjnych, jak i operatorow rynku oraz CDPW prowadzacych
TSS oparty na DLT. W zwiazku z tym firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy
TSS oparty na DLT powinni by¢ zwolnieni z ograniczonego zestawu wymogow
dotyczacych zezwolen i wymogdéw organizacyjnych na podstawie rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014, poniewaz firma inwestycyjna lub operator rynku beda zobowigzani do
spelnienia wymogdéw dotyczacych zezwolen i wymogow organizacyjnych na podstawie
dyrektywy 2014/65/UE. Z kolei CDPW prowadzacy TSS oparty na DLT powinien by¢
zwolniony z ograniczonego zestawu wymogow dotyczacych zezwolen 1 wymogow
organizacyjnych na podstawie dyrektywy 2014/65/UE, poniewaz CDPW bedzie
zobowigzany do spetnienia wymogoéw dotyczacych zezwolen i wymogoéw organizacyjnych
na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014. Takie zwolnienia powinny mie¢ charakter
tymczasowy i nie powinny mie¢ zastosowania do infrastruktury rynkowej opartej na DLT
dziatajacej poza systemem pilotazowym. ESMA powinien moc ocenia¢ standardy
techniczne dotyczace prowadzenia rejestrow i ryzyka operacyjnego przyjete zgodnie

z rozporzadzeniem (UE) nr 909/2014 w celu zapewnienia ich proporcjonalnego stosowania
w odniesieniu do firm inwestycyjnych lub operatoréow rynku prowadzacych TSS oparty na

DLT.
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(16)

(17)

Operatorzy TSS opartych na DLT powinni mie¢ mozliwo$¢ wystepowania o takie same
zwolnienia jak te, ktore sg dostepne dla operatorow MTF opartych na DLT i operatorow
SS opartych na DLT, o ile spelniajg warunki zwigzane ze zwolnieniami oraz z wszelkimi
srodkami wyrownawczymi wymaganymi przez wiasciwe organy. Do zwolnien dostepnych
dla TSS opartych na DLT, do wszelkich warunkéw zwigzanych z tymi zwolnieniami oraz
do $rodkéw wyréwnawczych zastosowanie powinny mie¢ podobne wzgledy, jak te majace

zastosowanie do MTF opartych na DLT i SS opartych na DLT.

W celu zapewnienia dodatkowej elastyczno$ci w stosowaniu niektorych wymogow
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 w odniesieniu do firm inwestycyjnych lub operatorow
rynku prowadzacych TSS oparty na DLT, przy jednoczesnym zapewnieniu rownych
warunkow dziatania z CDPW $wiadczacymi ustugi rozrachunkowe w ramach systemu
pilotazowego, dla CDPW prowadzacych SS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT oraz
dla firm inwestycyjnych lub operatoréw rynku prowadzacych TSS oparty na DLT powinny
by¢ dostepne niektdre zwolnienia z wymogow tego rozporzadzenia dotyczace srodkow
zapobiegania przypadkom nieprzeprowadzenia rozrachunku i reagowania na takie
przypadki, wymogdw dotyczacych uczestnictwa i przejrzystosci, a takze z wymogow
dotyczacych korzystania z okreslonych procedur komunikacji z uczestnikami 1 innymi
infrastrukturami rynkowymi. Zwolnienia te powinny podlega¢ zwigzanym z nimi
warunkom, w tym niektorym wymogom minimalnym, oraz wszelkim srodkom
wyréwnawczym wymaganym przez wlasciwy organ, aby osiagnac cele okreslone

w przepisach rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, w odniesieniu do ktérych wystapiono

o zwolnienie, lub w celu zagwarantowania ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub
stabilno$ci finansowej. Operator TSS opartego na DLT powinien wykaza¢, ze zwolnienie,
o ktore wystgpiono, jest proporcjonalne i uzasadnione korzystaniem z technologii

r0Zproszonego rejestru.
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(18) SS oparty na DLT powinien by¢ systemem rozrachunku prowadzonym przez CDPW
posiadajacy zezwolenie na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, ktory uzyskat
specjalne zezwolenie na prowadzenie SS opartego na DLT na podstawie niniejszego
rozporzadzenia. SS oparty na DLT oraz CDPW, ktéry go prowadzi, powinni podlegac
wszystkim stosownym wymogom rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 oraz wszelkim innym
majacym zastosowanie unijnym przepisom dotyczacym ustug finansowych, z wyjatkiem
wymogow, w odniesieniu do ktérych udzielono zwolnienia zgodnie z niniejszym

rozporzadzeniem.

(19) W przypadku gdy EBC i krajowe banki centralne lub inne instytucje prowadzone przez
panstwa czlonkowskie, ktore petnig podobne funkcje, lub inne organy publiczne, ktérym
powierzono zarzadzanie dlugiem publicznym w Unii, lub ktore biorg udziat w takim
zarzadzaniu, prowadza SS oparty na DLT, nie powinny by¢ one zobowigzane do ubiegania
si¢ o specjalne zwolnienie od wlasciwego organu, aby skorzysta¢ ze zwolnienia na
podstawie niniejszego rozporzadzenia, poniewaz podmioty takie nie sa zobowigzane do
sktadania sprawozdan wlasciwym organom ani do wykonywania ich instrukcji oraz

podlegaja ograniczonemu zestawowi wymogow na podstawie rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014.

(20) Stworzenie systemu pilotazowego powinno pozostawac bez uszczerbku dla zadan
1 obowigzkéw EBC 1 krajowych bankoéw centralnych w Europejskim Systemie Bankow
Centralnych, okreslonych w Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz
w protokole nr 4 w sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankow Centralnych
1 Europejskiego Banku Centralnego, w celu wspierania sprawnego funkcjonowania
systemOw platniczych oraz zapewniania skutecznosci 1 rzetelnosci systemow rozliczen

1 ptatnosci w Unii oraz z panstwami trzecimi.

PE-CONS 88/2/21 REV 2 14
PL



1)

(22)

(23)

Podziat obowigzkow nadzorczych przewidziany w niniejszym rozporzadzeniu uzasadniony
jest szczegblnymi cechami i ryzykiem systemu pilotazowego. W zwigzku z tym struktury
nadzorczej systemu pilotazowego nie nalezy traktowac jako precedensu dla
jakiegokolwiek przysziego aktu zawierajgcego unijne przepisy dotyczace ustug

finansowych.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni ponosi¢ odpowiedzialno$¢
w przypadku utraty srodkow finansowych, zabezpieczenia lub instrumentu finansowego
obstugiwanego przez DLT. Odpowiedzialno$¢ operatora infrastruktury rynkowej oparte;j
na DLT powinna by¢ ograniczona do wartosci rynkowej utraconego sktadnika aktywow
w chwili utraty. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT nie powinien ponosi¢
odpowiedzialnosci za zdarzenia, ktorych nie mozna przypisac operatorowi,

w szczegdlnosci za jakiekolwiek zdarzenia, do ktorych — co wykazuje operator — doszto
niezaleznie od jego dziatalno$ci, w tym za problemy powstale w wyniku zdarzenia

zewnetrznego pozostajacego poza jego racjonalng kontrola.

Aby umozliwi¢ innowacje 1 eksperymentowanie w stabilnym otoczeniu regulacyjnym,
przy jednoczesnym utrzymaniu ochrony inwestoréw, integralno$ci rynku i stabilno$ci
finansowej, rodzaje instrumentow finansowych dopuszczanych do obrotu lub
rejestrowanych przez infrastrukturg rynkowg opartag na DLT powinny ogranicza¢ si¢ do
akcji, obligacji 1 jednostek uczestnictwa w przedsigbiorstwach zbiorowego inwestowania,
ktore korzystaja ze zwolnienia dotyczacego wylacznie realizacji zlecen na podstawie
dyrektywy 2014/65/UE. W niniejszym rozporzadzeniu nalezy wyznaczy¢ progi wartosci,
ktore w niektorych sytuacjach moglyby zosta¢ obnizone. W szczego6lnos$ci, aby uniknaé
jakiegokolwiek ryzyka dla stabilnos$ci finansowej, nalezy ograniczy¢ catkowitg warto$¢
rynkowa instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT dopuszczonych do obrotu

lub zarejestrowanych w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT.
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(24)

(25)

Aby zblizy¢ si¢ do rownych warunkoéw dzialania dla instrumentéw finansowych
dopuszczanych do obrotu w ramach tradycyjnego systemu obrotu w rozumieniu dyrektywy
2014/65/UE oraz zapewni¢ wysoki poziom ochrony inwestorow, integralnos$ci rynku

1 stabilnosci finansowej, instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT dopuszczane do
obrotu w ramach MTF opartej na DLT lub TSS opartego na DLT powinny podlegac
przepisom zakazujacym popelniania naduzy¢ na rynku w ramach rozporzadzenia

(UE) nr 596/2014.

Na wniosek operatora MTF opartej na DLT wiasciwe organy powinny miec

mozliwo$¢ tymczasowego udzielenia jednego lub wiekszej liczby zwolnien, jezeli operator
ten spetnia warunki zwigzane z takim zwolnieniem oraz wszelkie dodatkowe wymogi
okreslone w niniejszym rozporzadzeniu w celu przeciwdziatania nowym rodzajom ryzyka
wynikajacego z korzystania z technologii rozproszonego rejestru. Operator MTF opartej na
DLT powinien réwniez zapewnia¢ zgodno$¢ z wszelkimi srodkami wyrownawczymi
wymaganymi przez wlasciwy organ, aby osiggnaé cele przepisu, w odniesieniu do ktérego
wystapiono o zwolnienie, lub w celu zagwarantowania ochrony inwestordéw, integralnosci

rynku lub stabilno$ci finansowe;.
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(26) Na wniosek operatora MTF opartej na DLT wlasciwe organy powinny mie¢ mozliwo$¢
udzielenia zwolnienia z obowigzku korzystania z ustug posrednictwa na podstawie
dyrektywy 2014/65/UE. Obecnie cztonkami lub uczestnikami tradycyjnych wielostronnych
platform obrotu mogg by¢ wylacznie firmy inwestycyjne, instytucje kredytowe oraz inne
osoby dysponujace odpowiednim poziomem zdolno$ci i kompetencji w zakresie obrotu
oraz utrzymujgce odpowiednie uzgodnienia organizacyjne i zasoby. Z kolei wiele platform
obrotu kryptoaktywami oferuje dostgp z pomini¢ciem posrednictwa oraz zapewnia
bezposredni dostep inwestorom detalicznym. Zatem obowigzek korzystania z ustug
posrednictwa na podstawie dyrektywy 2014/65/UE moglby stanowi¢ potencjalng bariere
regulacyjng utrudniajacg rozwdj wielostronnych platform obrotu instrumentami
finansowymi obstugiwanymi przez DLT. Na wniosek operatora MTF opartej na DLT
wia$ciwy organ powinien zatem mie¢ mozliwos$¢ udzielenia tymczasowego zwolnienia
z tego obowiazku korzystania z ustug posrednictwa, aby zapewnié¢ inwestorom
detalicznym bezposredni dostgp oraz umozliwi¢ im zawieranie transakcji na wlasny
rachunek, o ile ustanowiono odpowiednie zabezpieczenia zwigzane z ochrong inwestorow,
tacy inwestorzy detaliczni spetniajg okreslone warunki, a operator przestrzega wszelkich
mozliwych dodatkowych $rodkéw ochrony inwestorow wymaganych przez wlasciwy
organ. Inwestorzy detaliczni, ktorzy maja bezposredni dostep do MTF opartej na DLT jako
cztonkowie lub uczestnicy w ramach zwolnienia z obowigzku korzystania z ustug
posrednictwa, nie powinni by¢ uznawani za firmy inwestycyjne w rozumieniu dyrektywy
2014/65/UE jedynie ze wzgledu na to, Ze sg cztonkami lub uczestnikami MTF opartej na
DLT.
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(27) Na wniosek operatora MTF opartej na DLT wlasciwe organy powinny rowniez miec¢
mozliwo$¢ udzielenia zwolnienia z wymogow dotyczacych zglaszania transakcji na
podstawie rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, o ile MTF oparta na DLT spetnia okreslone

warunki.

(28) Aby kwalifikowa¢ si¢ do zwolnienia na podstawie niniejszego rozporzadzenia, operator
MTF opartej na DLT powinien wykaza¢, ze zwolnienie, o ktdre wystapiono, jest
proporcjonalne i ogranicza si¢ do korzystania z technologii rozproszonego rejestru opisanej
w biznesplanie oraz ze zwolnienie, o ktore wystapiono, ograniczone jest do MTF oparte;j
na DLT i nie obejmuje jakiejkolwiek innej wielostronnej platformy obrotu prowadzone;

przez te sama firme inwestycyjna lub przez tego samego operatora rynku.

(29) Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwe organy powinny mieé
mozliwo$¢ tymczasowego udzielenia jednego lub wigkszej liczby zwolnien, jezeli spetnia
warunki zwigzane z takimi zwolnieniami oraz wszelkie dodatkowe wymogi okreslone
W niniejszym rozporzadzeniu w celu przeciwdziatania nowym rodzajom ryzyka
wynikajacego z korzystania z technologii rozproszonego rejestru. CDPW prowadzacy SS
oparty na DLT powinien rdwniez zapewnia¢ zgodnos¢ z wszelkimi srodkami
wyréwnawczymi wymaganymi przez wlasciwy organ, aby osiagnac cele przepisu,

w odniesieniu do ktorego wystagpiono o zwolnienie, lub w celu zagwarantowania ochrony

inwestorow, integralnosci rynku lub stabilnos$ci finansowe;.
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(30)

Powinno by¢ dozwolone zwolnienie CDPW prowadzacych SS oparty na DLT z niektorych
przepisow rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, ktére moga stwarza¢ przeszkody regulacyjne
dla rozwoju SS opartych na DLT. Na przyktad powinny by¢ mozliwe zwolnienia

w zakresie, w jakim przepisy tego rozporzadzenia, ktére maja zastosowanie do CDPW

1 ktore odnoszg si¢ do poje¢ ,,forma zdematerializowana”, ,,rachunek papierow
wartosciowych” lub ,,zlecenie transferu” nie maja zastosowania do CDPW prowadzacych
SS oparty na DLT, z wyjatkiem wymogow dotyczacych powigzan CDPW, ktoére nalezy
stosowac¢ odpowiednio. W odniesieniu do pojecia ,,rachunku papierow wartosciowych”,
zwolnienie obejmowatoby przepisy dotyczace rejestrowania papierow wartosciowych,
integralnos$ci emisji i rozdzielnosci ksiggowej. Podczas gdy CDPW prowadza systemy
rozrachunku papierow wartosciowych, uznajac i obcigzajac rachunki papierow
wartosciowych swoich uczestnikéw, w SS opartym na DLT prowadzenie rachunkoéw
papierow wartosciowych zgodnie metoda podwdjnego lub wielokrotnego zapisu nie
zawsze mogloby by¢ wykonalne. Dlatego tez powinno by¢ mozliwe zwolnienie CDPW
prowadzacego SS oparty na DLT z przepisoOw rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, ktore
odnoszg si¢ do pojecia ,,formy zapisu ksiggowego”, w przypadku gdy takie zwolnienie jest
konieczne w celu umozliwienia mu rejestrowania instrumentéw finansowych
obstugiwanych przez DLT w rozproszonym rejestrze. CDPW prowadzacy SS oparty na
DLT powinien jednak nadal zapewnia¢ integralnos¢ emisji instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT w ramach rozproszonego rejestru oraz rozdzielno$¢ ksiggowa
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT nalezacych do r6znych

uczestnikow.
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(1)

CDPW prowadzacy SS oparty na DLT powinien zawsze podlega¢ przepisom
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, zgodnie z ktérym CDPW zlecajacy na zasadzie
outsourcingu ustugi lub dziatalno$¢ osobie trzeciej pozostaje w peini odpowiedzialny za
wywigzanie si¢ z wszystkich swoich obowigzkow wynikajacych z tego rozporzadzenia

1 jest zobowigzany do zapewnienia, aby zadne takie zlecanie nie prowadzito do
przekazania spoczywajacej na nim odpowiedzialnosci. Rozporzadzenie (UE) nr 909/2014
zezwala CDPW prowadzacym SS oparty na DLT na zlecanie na zasadzie outsourcingu
ushugi podstawowej lub dziatalnosci podstawowej jedynie po uzyskaniu zezwolenia od
wiasciwego organu. CDPW prowadzacy SS oparty na DLT powinien zatem mie¢
mozliwo$¢ wystapienia o zwolnienie z tego wymogu zezwolenia w przypadku gdy CDPW
wykaze, ze wymog ten jest niezgodny z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru
przewidzianym w jego biznesplanie. Przekazania zadan zwigzanych z funkcjonowaniem
SS opartego na DLT lub z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru w celu
wykonania rozrachunku nie nalezy uznawac za zlecanie na zasadzie outsourcingu

w rozumieniu rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.
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(32)

Obowiazek korzystania z ustug posrednictwa instytucji kredytowej lub firmy
inwestycyjnej w celu uniemozliwienia inwestorom detalicznym uzyskiwania
bezposredniego dostepu do systemoéw rozrachunku 1 realizacji prowadzonych przez CDPW
mogiby doprowadzi¢ do powstania przeszkody regulacyjnej utrudniajacej rozwoj
alternatywnych modeli rozrachunku opartych na technologii rozproszonego rejestru, ktora
umozliwia bezposredni dostgp inwestorow detalicznych. W zwigzku z tym nalezy zezwoli¢
na zwolnienie CDPW prowadzacych SS oparty na DLT poprzez uznanie, ze pojecie
,uczestnik” w dyrektywie 98/26/WE obejmuje, pod pewnymi warunkami, osoby inne niz
te, o ktérych mowa w tej dyrektywie. W przypadku ubiegania si¢ o zwolnienie

z obowigzku ustug posrednictwa przewidzianego w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014
CDPW prowadzacy SS oparty na DLT powinien zapewnia¢, aby osoby, ktore majg zostac¢
dopuszczone jako uczestnicy, spelniaty okreslone warunki. CDPW prowadzacy SS oparty
na DLT powinien zapewniac, aby jego uczestnicy dysponowali wystarczajacym poziomem
umiejetnosci, kwalifikacji, do§wiadczenia i wiedzy dotyczacych dziatalno$ci w zakresie

rozliczania posttransakcyjnego i funkcjonowania technologii rozproszonego rejestru.
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(33) Podmioty kwalifikujace si¢ do uczestnictwa w CDPW na podstawie rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 odpowiadaja podmiotom kwalifikujacym si¢ do uczestnictwa w systemie
rozrachunku papieréw warto$ciowych wskazanym i zgtoszonym zgodnie z dyrektywa
98/26/WE, poniewaz rozporzadzenie (UE) nr 909/2014 wymaga wskazywania 1 zglaszania
systemOw rozrachunku papieréw wartosciowych prowadzonych przez CDPW zgodnie
z dyrektywa 98/26/WE. W zwiazku z tym operator systemu rozrachunku papierow
wartosciowych opartego na technologii rozproszonego rejestru, ktory wystepuje
o zwolnienie go z wymogdéw dotyczacych uczestnictwa przewidzianych w rozporzadzeniu
(UE) nr 909/2014, nie spetniatby wymogdéw dotyczacych uczestnictwa przewidzianych
w dyrektywie 98/26/WE. W rezultacie ten system rozrachunku papierow wartosciowych
nie moze zosta¢ wskazany ani zgtoszony na podstawie tej dyrektywy i1 z tego powodu nie
jest okreslany w niniejszym rozporzadzeniu jako ,,system rozrachunku papierow
warto$ciowych oparty na DLT”, lecz raczej jako SS oparty na DLT. Niniejsze
rozporzadzenie powinno umozliwiaé CDPW prowadzenie SS opartego na DLT, ktory nie
kwalifikuje si¢ jako system rozrachunku papierow warto$ciowych wyznaczony na
podstawie dyrektywy 98/26/WE, a zwolnienie z przepiséw dotyczacych ostatecznosci
rozrachunku w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 powinno by¢ dostgpne, z zastrzezeniem
okreslonych srodkéw wyrownawczych, w tym szczegolnych srodkéw wyréwnawczych
majacych na celu ograniczenie ryzyk wynikajacych z niewyplacalnosci, gdyz srodki
ochrony w przypadku niewyptacalno$ci na podstawie dyrektywy 98/26/WE nie maja
zastosowania. Takie zwolnienie nie wykluczaloby jednak wskazania i zgloszenia jako
systemu rozrachunku papierow wartosciowych zgodnie z dyrektywa 98/26/WE SS
opartego na DLT, ktory spelnia wszystkie wymogi tej dyrektywy.
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(34)

(35)

W rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 zachgca si¢ do przeprowadzania rozrachunku
transakcji w pienigdzu banku centralnego. W przypadku gdy rozrachunek ptatnosci
gotowkowych w pienigdzu banku centralnego jest niepraktyczny i niedostepny, powinna
istnie¢ mozliwos¢ przeprowadzenia rozrachunku za posrednictwem rachunkow witasnych
CDPW zgodnie z tym rozporzadzeniem lub za posrednictwem rachunkow otwartych

w instytucji kredytowej (,,pieniagdz banku komercyjnego™). Zastosowanie tego przepisu
moze jednak by¢ trudne dla CDPW prowadzacego SS oparty na DLT, poniewaz taki
CDPW musialby jednoczesnie dokonywac¢ przesuni¢¢ srodkdw na rachunkach pienieznych
i realizowac dostawy papierow warto$ciowych zarejestrowanych w rozproszonym
rejestrze. Nalezy zatem zezwoli¢ na tymczasowe zwolnienie CDPW prowadzacych SS
oparty na DLT z przepisow tego rozporzadzenia dotyczacych rozrachunku pieni¢znego
w celu opracowania innowacyjnych rozwigzan w ramach systemu pilotazowego poprzez
utatwienie dostepu do pienigdza banku komercyjnego lub wykorzystania ,,tokenow
bedacych pienigdzem elektronicznym”. Rozrachunek w pienigdzu banku centralnego
moglby zosta¢ uznany za niepraktyczny i niedostepny, jezeli rozrachunek w pienigdzu

banku centralnego w rozproszonym rejestrze nie jest dostepny.

Poza wymogami, ktore okazaty si¢ niepraktyczne w srodowisku technologii rozproszonego
rejestru, wymogi zwigzane z rozrachunkiem $rodkow pienieznych w ramach
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 nadal majg zastosowanie poza systemem pilotazowym.
Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni zatem opisa¢ w swoich
biznesplanach, w jaki sposdb zamierzaja spetnia¢ wymogi tytutu IV rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014 w przypadku ostatecznego opuszczenia systemu pilotazowego.
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(36)

(37)

(3%)

Rozporzadzenie (UE) nr 909/2014 wymaga udzielania przez CDPW dostepu do innego
CDPW lub do innych infrastruktur rynkowych w sposob niedyskryminacyjny i przejrzysty.
Udzielanie dostgpu do CDPW prowadzacego SS oparty na DLT moze okaza¢ si¢ bardziej
wymagajace technicznie, ucigzliwe lub trudne do osiaggnigcia, poniewaz nie przetestowano
jeszcze interoperacyjnosci dotychczasowych systemow z technologia rozproszonego
rejestru. Nalezy zatem umozliwi¢ udzielenie SS opartemu na DLT zwolnienia z tego
wymogu, jezeli wykaze, ze zastosowanie wymogu jest nieproporcjonalne do skali

dziatalnosci danego SS opartego na DLT.

Niezaleznie od tego, w odniesieniu do ktérego wymogu wystapiono o zwolnienie, CDPW
prowadzacy SS oparty na DLT powinien wykaza¢, ze zwolnienie, o ktdre wystapiono, jest
proporcjonalne i uzasadnione korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru.
Zwolnienie powinno by¢ ograniczone do SS opartego na DLT 1 nie powinno obejmowacé

innych systemow rozrachunku prowadzonych przez ten sam CDPW.

Infrastruktury rynkowe oparte na DLT i ich operatorzy powinni podlega¢ dodatkowym
wymogom w poréwnaniu z tradycyjnymi infrastrukturami rynkowymi. Dodatkowe
wymogi s3 niezbedne, aby unikna¢ ryzyk zwigzanych z korzystaniem z technologii
rozproszonego rejestru lub ze sposobem prowadzenia dzialalnosci przez infrastrukture
rynkowg opartg na DLT. Z tego wzgledu operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT
powinien opracowac jasny biznesplan zawierajacy szczegdtowy opis sposobu korzystania

z technologii rozproszonego rejestru oraz majacych zastosowanie postanowien prawnych.
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(39)

(40)

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni przyjac lub, w stosownych
przypadkach, udokumentowa¢ zasady dotyczace funkcjonowania technologii
rozproszonego rejestru, z ktorej korzystajg, w tym zasady dotyczace dostepu do
rozproszonego rejestru i dopuszczania do korzystania z niego, zasady majgce zastosowanie
do uczestnictwa weztow zatwierdzajacych oraz zasady odnoszace si¢ do potencjalnych

przypadkow konfliktu interesow, a takze srodki zarzadzania ryzykiem.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT powinien by¢ zobowigzany do
przekazywania cztonkom, uczestnikom, emitentom i klientom informacji na temat
sposobu, w jaki zamierza prowadzi¢ swoja dziatalno$¢, oraz tego, czym ustugi §wiadczone
przy wykorzystaniu technologii rozproszonego rejestru beda roznity si¢ od ustug
Swiadczonych zazwyczaj w ramach tradycyjnej wielostronnej platformy obrotu lub CDPW

prowadzacego system rozrachunku papieréw wartosciowych.
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(41)

Infrastruktury rynkowe oparte na DLT powinny dysponowa¢ szczegdlnymi i solidnymi
rozwigzaniami w zakresie IT i cyberbezpieczenstwa zwigzanymi z korzystaniem

z technologii rozproszonego rejestru. Takie rozwigzania powinny by¢ proporcjonalne do
charakteru, skali i stopnia ztozonos$ci biznesplanu operatora infrastruktury rynkowej
opartej na DLT. Rozwigzania te powinny réwniez zapewnia¢ zachowanie ciagglosci, ciaglej
przejrzystosci, dostepnosci, niezawodnosci 1 bezpieczenstwa swiadczonych ustug, w tym
wiarygodnos$ci wszelkich wykorzystywanych inteligentnych umoéw, niezaleznie od tego,
czy umowy te sg tworzone przez samg infrastrukture rynkowg opartg na DLT, czy przez
osobg trzecig wskutek procedur zlecania na zasadzie outsourcingu. Infrastruktury rynkowe
oparte na DLT powinny rdwniez zapewnia¢ integralnosé, bezpieczenstwo, poufnosé

1 dostepnos¢ danych przechowywanych w ramach rozproszonego rejestru. Wiasciwy organ
dla infrastruktury rynkowej opartej na DLT powinien mie¢ mozliwo$¢

wymagania przeprowadzenia audytu w celu zapewnienia, aby og6lne rozwigzania

w zakresie IT i cyberbezpieczenstwa infrastruktury rynkowej opartej na DLT byty
odpowiednie. Koszty audytu powinien ponosi¢ operator infrastruktury rynkowej opartej na

DLT.
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(42)

W przypadku gdy biznesplan operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT obejmuje
przechowywanie srodkow finansowych klientow, takich jak $rodki pieni¢zne lub
ekwiwalenty srodkéw pienigznych, lub instrumentoéw finansowych obstugiwanych przez
DLT, lub srodkow uzyskiwania dostepu do takich instrumentoéw finansowych
obstugiwanych przez DLT, w tym za posrednictwem kluczy kryptograficznych,
infrastruktura rynkowa oparta na DLT powinna posiada¢ odpowiednie rozwigzania w celu
zabezpieczenia tych aktywow. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT nie
powinni korzysta¢ z aktywow klientdow na swoj wlasny rachunek, chyba ze ich klienci
wyrazili na to wczesniej wyrazng pisemng zgode. Infrastruktury rynkowe oparte na DLT
powinny oddziela¢ $rodki finansowe klientow i instrumenty finansowe obslugiwane przez
DLT oraz $rodki uzyskiwania dostepu do takich aktywow od swoich wlasnych aktywow
lub od aktywdw innych klientow. Ogolne rozwigzania w zakresie IT

i cyberbezpieczenstwa infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinny zapewniac
ochrong aktywow klientow przed oszustwami, cyberatakami oraz innymi powaznymi

nieprawidlowos$ciami w funkcjonowaniu.
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(43)

W chwili udzielenia specjalnego zezwolenia operatorzy infrastruktur rynkowych opartych
na DLT powinni réwniez posiada¢ wiarygodng strategi¢ wyjscia w przypadku zaprzestania
stosowania systemu pilotazowego, cofni¢cia specjalnego zezwolenia lub niektérych
udzielonych zwolnien, lub przekroczenia progéw okreslonych w niniejszym
rozporzadzeniu. Strategia ta powinna obejmowac przejécie lub odwrocenie operacji
zwigzanych z ich technologig rozproszonego rejestru do tradycyjnych infrastruktur
rynkowych. W tym celu nowe podmioty wchodzace na rynek lub operatorzy TSS opartych
na DLT, ktorzy nie prowadzg tradycyjnej infrastruktury rynkowej, do ktérej mogliby
przekazywac instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT, powinni dazy¢ do dokonania
ustalen z operatorami tradycyjnych infrastruktur rynkowych. Ma to szczeg6lne znaczenie
dla rejestrowania instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT. W zwigzku z tym
CDPW powinny podlega¢ okre§lonym wymogom w celu wprowadzenia takich ustalen.
Ponadto CDPW powinny dokonywac¢ takich ustalen w sposob niedyskryminacyjny oraz
powinny mie¢ mozliwo$¢ pobierania rozsadnej oplaty komercyjnej w oparciu

o rzeczywiste koszty.
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(44) Specjalne zezwolenie udzielone operatorowi infrastruktury rynkowej opartej na DLT
powinno zasadniczo podlega¢ takim samym procedurom jak te obowigzujace w przypadku
zezwolenia na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub dyrektywy 2014/65/UE.
Jednakze wystepujac o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego rozporzadzenia
wnioskodawca powinien wskaza¢ zwolnienia, o ktére wystgpuje. Przed udzieleniem
specjalnego zezwolenia infrastrukturze rynkowej opartej na DLT wlasciwy organ powinien
przekaza¢ ESMA wszystkie istotne informacje. W razie potrzeby ESMA powinien wydaé
niewigzaca opini¢ na temat zwolnien, o ktore wystgpiono, lub na temat adekwatnosci
technologii rozproszonego rejestru do celdow niniejszego rozporzadzenia. Takiej
niewigzacej opinii nie nalezy uznawac za opini¢ w rozumieniu rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010. Przygotowujac swoja opini¢, ESMA powinien skonsultowac si¢
z wladciwymi organami innych panstw cztonkowskich. Wydajac swoja niewiazaca opinie,
ESMA powinien dazy¢ do zapewnienia ochrony inwestorow, integralno$ci rynku
i stabilnos$ci finansowej. Aby zapewni¢ rowne warunki dziatania i uczciwg konkurencje
w ramach catego rynku wewng¢trznego, niewigzaca opinia i wytyczne ESMA powinny
mie¢ na celu zapewnienie spojnosci i proporcjonalnosci zwolnien udzielanych przez rézne
wlasciwe organy w Unii, w tym podczas oceny adekwatnos$ci réznych rodzajow
technologii rozproszonego rejestru wykorzystywanych przez operatoréw do celow

niniejszego rozporzadzenia.
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(45)

(46)

(47)

Rejestrowanie papierow warto§ciowych, prowadzenie rachunkdéw papieréw wartosciowych
1 zarzadzanie systemami rozrachunku to dziatalno$ci objete rowniez
niezharmonizowanymi przepisami prawa krajowego, takimi jak prawo spotek 1 prawo
papieréw wartosciowych. Wazne jest zatem, aby operatorzy infrastruktur rynkowych
opartych na DLT przestrzegali wszystkich majacych zastosowanie przepisow oraz

umozliwiali ich przestrzeganie swoim uzytkownikom.

Wiasciwy organ, ktory rozpatruje wniosek ztozony przez operatora infrastruktury
rynkowej opartej na DLT, powinien mie¢ mozliwo$¢ odmowy udzielenia specjalnego
zezwolenia, jezeli istnieja powody, by sadzié, ze infrastruktura rynkowa oparta na DLT nie
bylaby w stanie zapewni¢ zgodnos$ci z majacymi zastosowanie przepisami prawa Unii lub
z przepisami prawa krajowego wykraczajacymi poza zakres prawa Unii, jezeli istnieja
powody, by sadzi¢, ze infrastruktura rynkowa oparta na DLT stanowitaby zagrozenie dla
ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub stabilno$ci finansowej, lub jezeli wniosek

stanowi probe obejscia obowigzujacych wymogow.

Specjalne zezwolenie udzielone przez wtasciwy organ operatorowi infrastruktury rynkowe;j
opartej na DLT powinno wskazywa¢ zwolnienia udzielone tej infrastrukturze rynkowej
opartej na DLT. Powinno by¢ ono wazne w calej Unii, jednak wytacznie przez okres
funkcjonowania systemu pilotazowego. ESMA powinien opublikowa¢ na swojej stronie
internetowe] wykaz infrastruktur rynkowych opartych na DLT oraz wykaz zwolnien

udzielonych kazdej z tych infrastruktur.
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(48) Specjalne zezwolenia i zwolnienia powinny by¢ udzielane tymczasowo, na okres do
szesciu lat od dnia udzielenia specjalnego zezwolenia, oraz powinny by¢ wazne jedynie
przez okres funkcjonowania systemu pilotazowego. Ten okres szesciu lat powinien
zapewni¢ operatorom infrastruktur rynkowych opartych na DLT wystarczajacg ilo$¢ czasu
na dostosowanie ich modeli biznesowych do wszelkich zmian wprowadzonych w systemie
pilotazowym oraz umozliwi¢ im prowadzenie dziatalno$ci w ramach systemu
pilotazowego w sposob komercyjnie optacalny. Umozliwitby on rowniez ESMA 1 Komisji
zebranie przydatnych zbiorow danych dotyczacych funkcjonowania systemu pilotazowego
po przekroczeniu masy krytycznej udzielonych specjalnych zezwolen oraz zwigzanych
z nimi zwolnien, a takze sporzadzenie sprawozdan na ten temat. Co wiecej, zapewnitby on
réwniez operatorom infrastruktur rynkowych opartych na DLT odpowiednig ilo$¢ czasu na
podjecie krokow niezbednych do zakonczenia ich dziatalno$ci albo do przejscia

do nowych ram prawnych po sporzadzeniu sprawozdan ESMA i Komisji.
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(49)

Bez uszczerbku dla rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 1 dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwe
organy powinny by¢ uprawnione do cofnigcia specjalnego zezwolenia lub jakichkolwiek
zwolnien udzielonych infrastrukturze rynkowej opartej na DLT w przypadku wykrycia
wady w technologii, na ktorej opiera si¢ infrastruktura rynkowa oparta na DLT,

w ushugach $wiadczonych i w dzialalno$ci prowadzonej przez operatora infrastruktury
rynkowej opartej na DLT, jezeli wada ta przewaza nad korzy$ciami zwigzanymi ze
swiadczeniem danych ustug i prowadzonej danej dziatalnosci, lub w przypadku gdy
operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT naruszyt jakiekolwiek obowiazki
zwigzane z zezwoleniami lub zwolnieniami udzielonymi przez wtasciwy organ, lub

w przypadku gdy operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT zarejestrowat
instrumenty finansowe, ktore przekraczajg progi okre§lone w niniejszym rozporzadzeniu
lub ktore nie spetniajg innych warunkdéw majacych zastosowanie do instrumentéw
finansowych obstugiwanych przez DLT w ramach niniejszego rozporzadzenia. W ramach
prowadzonej przez siebie dziatalnos$ci operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT
powinien mie¢ mozliwos¢ wystepowania o dodatkowe zwolnienia oprocz zwolnien,

o ktore wystgpil w momencie sktadania pierwszego wniosku. W takim przypadku nalezy
wystapi¢ do wlasciwego organu o dodatkowe zwolnienia, w taki sam sposob, w jaki
wystapiono o zwolnienia w pierwszym wniosku o zezwolenie dla infrastruktury rynkowej

opartej na DLT.
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(50)

Poniewaz w ramach systemu pilotazowego operatorzy infrastruktur rynkowych opartych
na DLT mieliby mozliwo$¢ uzyskiwania tymczasowych zwolnien z niektorych przepisow
obowigzujacego prawodawstwa Unii, powinni oni $cisle wspotpracowac z wiasciwymi
organami i z ESMA w okresie waznosci ich specjalnego zezwolenia. Operatorzy
infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni informowa¢ wlasciwe organy

o wszelkich istotnych zmianach dotyczacych ich biznesplanu lub ich pracownikow

o kluczowym znaczeniu, o wszelkich dowodach cyberatakéw lub innych cyberzagrozen,
oszustw lub powaznych zaniedban obowigzkow, o wszelkich zmianach w informacjach
przekazanych w momencie sktadania pierwszego wniosku o specjalne zezwolenie,

o wszelkich trudnosciach technicznych lub operacyjnych, w szczegdlnosci zwigzanych

z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru, a takze o wszelkich ryzykach dla
ochrony inwestorow, integralno$ci rynku lub stabilno$ci finansowej, ktore nie byty
przewidziane w momencie udzielania specjalnego zezwolenia. Aby zapewni¢ ochrong
inwestorow, integralno$¢ rynku i stabilno$¢ finansowa, w przypadku powiadomienia

o takiej istotnej zmianie wtasciwy organ powinien mie¢ mozliwo$¢ zobowigzania
infrastruktury rynkowej opartej na DLT do wystapienia o nowe specjalne zezwolenie lub
zwolnienie lub podjecia wszelkich §rodkéw naprawczych, jakie wlasciwy organ uzna za
stosowne. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni rowniez na
zadanie przekazywac¢ wlasciwemu organowi wszelkie istotne informacje. Wlasciwe organy
powinny przekazywa¢ ESMA informacje otrzymane od operatoréw infrastruktur

rynkowych opartych na DLT oraz informacje na temat srodkow naprawczych.
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(51) Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT powinni sktada¢ regularne
sprawozdania swoim wlasciwym organom. ESMA powinien organizowa¢ dyskusje na
temat tych sprawozdan, aby umozliwi¢ wszystkim wtasciwym organom w catej Unii
zdobycie doswiadczen w zakresie wptywu stosowania technologii rozproszonego rejestru
oraz ustalenie, czy istniejg jakiekolwiek zmiany w unijnych przepisach dotyczacych ushug
finansowych, ktore moglyby by¢ niezb¢dne do umozliwienia korzystania z technologii

rozproszonego rejestru na wieksza skale.

(52) W toku systemu pilotazowego wazne jest, aby jego ramy i1 funkcjonowanie podlegaty
czgstemu monitorowaniu i ocenie, aby zapewnic jak najwigcej informacji operatorom
infrastruktur rynkowych opartych na DLT. W celu zapewnienia uczestnikom rynku
lepszego zrozumienia, jak funkcjonuja i rozwijajg sie rynki, oraz udzielenia wyjasnien
W sprawie stosowania programu pilotazowego ESMA powinien publikowa¢ roczne
sprawozdania. Te roczne sprawozdania powinny zawiera¢ aktualne informacje na temat
najwazniejszych tendencji i zagrozen. Te roczne sprawozdania powinny by¢ sktadane

Parlamentowi Europejskiemu, Radzie 1 Komisji.
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(33)

Trzy lata od dnia rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporzadzenia ESMA powinien
przedstawi¢ Komisji sprawozdanie zawierajgce ocen¢ systemu pilotazowego. Na
podstawie sprawozdania ESMA Komisja powinna zlozy¢ sprawozdanie Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie. W sprawozdaniu tym nalezy oceni¢ koszty i korzys$ci wynikajace
z przedtuzenia systemu pilotazowego o kolejny okres, rozszerzenia systemu pilotazowego
na inne rodzaje instrumentoéw finansowych, zmiany systemu pilotazowego w inny sposob,
nadania systemowi pilotazowemu statego charakteru poprzez zaproponowanie
odpowiednich zmian w unijnych przepisach dotyczacych ustug finansowych lub
zakonczenia systemu pilotazowego. Niewskazane bytoby istnienie dwoch rownolegtych
systemow dla infrastruktur rynkowych opartych na DLT i dla infrastruktur rynkowych
nieopartych na DLT. Jesli system pilotazowy sprawdzi si¢, moze on zosta¢ wprowadzony
na state poprzez dokonanie zmian w odpowiednich unijnych przepisach dotyczacych ustug

finansowych w celu ustanowienia jednolitych, spojnych ram.
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(54)

Stwierdzono pewne potencjalne luki w obowigzujacych unijnych przepisach dotyczacych
ustug finansowych w odniesieniu do ich zastosowania do kryptoaktywow kwalifikujacych
si¢ jako instrumenty finansowe. W szczegolnos$ci regulacyjne standardy techniczne na
podstawie rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 dotyczace niektorych wymogdéw w zakresie
przekazywania danych oraz wymogoéw przejrzystosci przed- 1 posttransakcyjnej nie sg
dobrze dostosowane do instrumentéw finansowych emitowanych za pomocg technologii
rozproszonego rejestru. Rynki wtorne instrumentdéw finansowych emitowanych za
pomocg technologii rozproszonego rejestru lub podobnej technologii wcigz sa

w pierwotnej fazie, a zatem ich cechy moga r6zni¢ si¢ od cech rynkow instrumentow
finansowych wykorzystujacych tradycyjng technologie. Zasady okreslone w tych
regulacyjnych standardach technicznych powinny mie¢ zastosowanie do wszystkich
instrumentow finansowych, niezaleznie od wykorzystywanej technologii. W zwigzku

z tym, zgodnie z uprawnieniami okre§lonymi w rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014

w zakresie opracowywania projektow regulacyjnych standardow technicznych, ESMA
powinien przeprowadzi¢ kompleksowa oceng tych regulacyjnych standardéw technicznych
oraz zaproponowac¢ wszelkie niezbedne zmiany w celu zapewnienia, aby okreslone w nich
zasady mogtly by¢ skutecznie stosowane do instrumentdéw finansowych obstugiwanych
przez DLT. Przeprowadzajac t¢ ocen¢, ESMA powinien wzig¢ pod uwagg specyfike
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT oraz to, czy wymagaja one
dostosowania standardow, co umozliwitoby rozwdj tych instrumentéw finansowych bez
podwazania celéw zasad okreslonych w regulacyjnych standardach technicznych

przyjetych zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 600/2014.
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(35)

(56)

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia nie mogg zosta¢ osiggnigte w sposob
wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie, natomiast ze wzgledu na fakt, ze przeszkody
regulacyjne dla rozwoju infrastruktur rynkowych opartych na DLT dla kryptoaktywow
kwalifikujgcych si¢ jako instrumenty finansowe sg zapisane w unijnych przepisach
dotyczacych ustug finansowych, mozliwe jest ich lepsze osiggni¢cie na poziomie Unii,
moze ona podja¢ dziatania zgodnie z zasadg pomocniczo$ci okreslong w art. 5 Traktatu
o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okreslong w tym artykule,
niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych

celow.

Niniejsze rozporzadzenie pozostaje bez uszczerbku dla dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/1937!. Jednocze$nie, w odniesieniu do podmiotow, ktore
uzyskaly zezwolenie na podstawie dyrektywy 2014/65/UE, nalezy stosowa¢ ustanowione
na podstawie tej dyrektywy mechanizmy zglaszania naruszen rozporzadzenia

(UE) nr 600/2014 lub dyrektywy 2014/65/UE. W odniesieniu do podmiotow, ktorym
udzielono zezwolenia na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, nalezy stosowac
ustanowione na podstawie tego rozporzadzenia mechanizmy zglaszania naruszen tego

rozporzadzenia.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/1937 z dnia 23 pazdziernika
2019 r. w sprawie ochrony osob zgtaszajacych naruszenia prawa Unii (Dz.U. L 305
z226.11.2019,s. 17).

PE-CONS 88/2/21 REV 2 37

PL



(57) Prowadzenie infrastruktur rynkowych opartych na DLT moze wigza¢ si¢ z przetwarzaniem
danych osobowych. W przypadku gdy do celow niniejszego rozporzadzenia konieczne jest
przetwarzanie danych osobowych, powinno si¢ ono odbywac zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa Unii w zakresie ochrony danych osobowych. Niniejsze
rozporzadzenie pozostaje bez uszczerbku dla rozporzadzen Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2016/679' i (UE) 2018/1725%. Zgodnie z art. 42 ust. 1 rozporzadzenia
(UE) 2018/1725 skonsultowano si¢ z Europejskim Inspektorem Ochrony Danych, ktéry
wydal swojg opini¢ w dniu 23 kwietnia 2021 r.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 .
w sprawie ochrony o0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych

1 w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE
(ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U. L 119 z 4.5.2016, s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2018/1725 z dnia 23 pazdziernika
2018 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w zwiagzku z przetwarzaniem danych
osobowych przez instytucje, organy i jednostki organizacyjne Unii i swobodnego przeptywu
takich danych oraz uchylenia rozporzadzenia (WE) nr 45/2001 i decyzji nr 1247/2002/WE
(Dz.U.L2952z21.11.2018, s. 39).
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(58) Rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 przewiduje okres przej$ciowy, w trakcie ktoérego
niedyskryminacyjny dost¢gp do CCP lub systemu obrotu na podstawie tego rozporzadzenia
nie ma zastosowania do CCP lub systemoéw obrotu, ktore zwrécily sie¢ do swoich
wlasciwych organow o zgode na korzystanie z rozwigzan przejsciowych w odniesieniu do
gieldowych instrumentéw pochodnych. Okres, w ktorym CCP lub system obrotu mogltby
zosta¢ zwolniony przez swdj wlasciwy organ w odniesieniu do gietdowych instrumentéw
pochodnych z przepisow dotyczacych niedyskryminacyjnego dostgpu, uptynat w dniu 3
lipca 2020 r. Zwigkszona niepewno$¢ 1 zmiennos$¢ rynkdw negatywnie wptynely na ryzyko
operacyjne CCP i systemow obrotu, a zatem data rozpoczecia stosowania nowego systemu
otwartego dostepu dla CCP i systemow obrotu oferujacych ustugi w zakresie obrotu
i rozliczen w odniesieniu do gieldowych instrumentéw pochodnych zostata odroczona na
podstawie art. 95 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23! o rok,
tj. do dnia 3 lipca 2021 r. Nadal istniejg powody odroczenia daty rozpoczgcia stosowania
nowego systemu otwartego dostgpu. Ponadto system otwartego dostepu mogltby by¢
sprzeczny z rownoleglymi celami polityki wspierania handlu 1 innowacji w Unii, poniewaz
moglby zniechgca¢ do innowacji w gietdowych instrumentach pochodnych, umozliwiajac
konkurentom, ktérzy sg beneficjentami otwartego dostepu, poleganie na infrastrukturze
i inwestycjach dotychczasowych uczestnikow rynku w celu oferowania konkurencyjnych
produktéw o niskich kosztach poczatkowych. Utrzymanie systemu, w ramach ktérego
instrumenty pochodne sa rozliczane i s przedmiotem obrotu w zintegrowanym pionowo
podmiocie, jest réwniez spdjne z dtugotrwatymi tendencjami miedzynarodowymi. Date
rozpoczegcia stosowania nowego systemu otwartego dostepu nalezy zatem odroczy¢

o kolejne dwa lata, tj. do dnia 3 lipca 2023 r.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r.
w sprawie ram na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji

1 uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do kontrahentéw centralnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014
1 (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE

1 (UE) 2017/1132 (Dz.U. L 22 2 22.1.2021, s. 1).
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(59) Obecnie definicja instrumentu finansowego w dyrektywie 2014/65/UE nie uwzglednia
wyraznie instrumentéw finansowych wyemitowanych za pomoca klasy technologii
wspierajacej rozproszone rejestrowanie zaszyfrowanych danych, czyli technologii
rozproszonego rejestru. W celu zapewnienia, aby obrot takimi instrumentami finansowymi
na rynku byt mozliwy na podstawie obowigzujacych ram prawnych, nalezy zmienié¢
definicj¢ instrumentéw finansowych zawarta w dyrektywie 2014/65/UE, aby uwzgledni¢

takie instrumenty.
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(60)

Niniejsze rozporzadzenie okresla ramy regulacyjne dla infrastruktur rynkowych opartych
na DLT, w tym infrastruktur §wiadczacych ustugi rozrachunku, a ogélne ramy regulacyjne
dla systemow rozrachunku papierow wartosciowych prowadzonych przez CDPW znajduja
si¢ w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014, ktére zawiera przepisy dotyczace dyscypliny
rozrachunku. System dyscypliny rozrachunku obejmuje zasady zgtaszania przypadkoéw
nieprzeprowadzenia rozrachunku, pobierania i dystrybucji kar pieni¢znych oraz
obowigzkowych zakupoéw na otwartym rynku. Zgodnie z regulacyjnymi standardami
technicznymi przyjetymi na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 przepisy
dotyczace dyscypliny rozrachunku maja zastosowanie od dnia 1 lutego 2022 r.
Zainteresowane podmioty przedstawily jednak dowody na to, ze obowigzkowe zakupy na
otwartym rynku moglyby zwiekszy¢ presje na ptynnosc¢ i koszty papierow wartosciowych,
jesli istnieje ryzyko ich zakupu. Taki wptyw moglby sie jeszcze bardziej poglebic

w przypadku wahan rynkowych. W tym kontekscie stosowanie przepisoéw dotyczacych
obowigzkowych zakupow na otwartym rynku okreslonych w rozporzadzeniu

(UE) nr 909/2014 mogloby mie¢ negatywny wplyw na efektywnos¢ i konkurencyjnosé
rynkow kapitatowych w Unii. Wptyw ten moglby z kolei doprowadzi¢ do zwigkszenia
r6éznicy migdzy ceng kupna a ceng sprzedazy, zmniejszenia efektywnos$ci rynku, a takze
zmniejszonej motywacji do udzielania pozyczek papieréw wartosciowych na rynkach
pozyczek papierow wartosciowych 1 rynkach odkupu oraz do dokonywania rozrachunku
transakcji z CDPW majacymi siedzib¢ w Unii. Oczekuje si¢ zatem, ze koszty stosowania
przepiséw dotyczacych obowiazkowych zakupow na otwartym rynku przewyzsza
potencjalne korzysci. Biorac pod uwage ten potencjalny negatywny wptyw, nalezy zmienic¢
rozporzadzenie (UE) nr 909/2014, aby wprowadzi¢ inng date rozpoczecia stosowania

w odniesieniu do kazdego $rodka dyscypliny rozrachunku, tak aby data rozpoczgcia
stosowania przepisow dotyczacych obowigzkowych zakupdéw na otwartym rynku mogta

zosta¢ ponownie odroczona.
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(61)

Odroczenie to pozwolitoby Komisji oceni¢, w kontekscie przysziego wniosku
ustawodawczego dotyczacego przegladu rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, w jaki sposob
nalezy zmieni¢ ramy dyscypliny rozrachunku, a w szczegolnos$ci przepisy dotyczace
obowigzkowych zakupoéw na otwartym rynku, aby uwzgledni¢ i rozwigzaé wyzej
wymienione kwestie. Ponadto takie odroczenie zapewnitoby, aby uczestnicy rynku —

w tym infrastruktury rynkowe oparte na DLT, ktore podlegatyby systemowi dyscypliny
rozrachunku — nie ponosili dwukrotnie kosztow wdrozenia w przypadku zmiany tych

przepisoOw w wyniku przegladu rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.

Obstuga infrastruktury rynkowej opartej na DLT nie powinna podwazaé polityki
klimatycznej panstw cztonkowskich. Dlatego wazne jest, aby zachg¢ca¢ do dalszego
rozwoju niskoemisyjnych lub bezemisyjnych technologii rozproszonego rejestru oraz do

inwestowania w te technologie,

PRZYIJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
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Artykut 1

Przedmiot i zakres stosowania

Niniejsze rozporzadzenie okresla wymogi w odniesieniu do infrastruktur rynkowych opartych na

DLT i ich operatorow w zakresie:

a) udzielania i cofania specjalnych zezwolen na prowadzenie infrastruktur rynkowych
opartych na DLT zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem;

b) udzielania, zmieniania i cofania zwolnien zwigzanych ze specjalnymi zezwoleniami;

C) upowazniania, zmieniania i cofania warunkéw zwiazanych ze zwolnieniami oraz
w odniesieniu do upowazniania, zmieniania i cofania srodkow wyré6wnawczych lub
naprawczych;

d) prowadzenia infrastruktur rynkowych opartych na DLT;

e) nadzorowania infrastruktur rynkowych opartych na DLT; oraz

f) wspotpracy migdzy operatorami infrastruktur rynkowych opartych na DLT, wlasciwymi
organami i Europejskim Urzedem Nadzoru (Europejskim Urzedem Nadzoru Gietd
1 Papierow Warto$ciowych) ustanowionym rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010 (ESMA).
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Artykut 2
Definicje

Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastgpujace definicje:

1) »technologia rozproszonego rejestru” lub ,,DLT” oznacza technologi¢ umozliwiajaca
funkcjonowanie i korzystanie z rozproszonych rejestrow;

2) ,fozproszony rejestr” oznacza repozytorium informacji, w ramach ktérego prowadzony
jest rejestr transakcji 1 ktory jest udostepniany w obrebie zbioru weztow sieci DLT
1 synchronizowany miedzy weztami sieci DLT, z wykorzystaniem mechanizmu
konsensusu;

3) ,mechanizm konsensusu” oznacza zasady i procedury, na podstawie ktorych miedzy
weztami sieci DLT osiggane jest porozumienie co do zatwierdzenia transakeji;

4) ,wezel sieci DLT” oznacza urzadzenie lub proces bedace czescig sieci, ktore posiada
kompletng lub czesciowq replike zapisow wszystkich transakcji w rozproszonym rejestrze;

5) ,»infrastruktura rynkowa oparta na DLT” oznacza wielostronng platform¢ obrotu opartg na
DLT, system rozrachunku oparty na DLT lub system obrotu i rozrachunku oparty na DLT;
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6)

7)

8)

9

10)

11)

,wielostronna platforma obrotu oparta na DLT” lub ,,MTF oparta na DLT” oznacza
wielostronng platforme obrotu, na ktérej dopuszcza si¢ do obrotu wytacznie instrumenty

finansowe obstugiwane przez DLT;

,»System rozrachunku oparty na DLT” lub ,,SS oparty na DLT” oznacza system
rozrachunku, ktéry rozlicza transakcje na instrumentach finansowych obstugiwanych przez
DLT w zamian za platnos$¢ lub za dostawe, niezaleznie od tego, czy ten system
rozrachunku zostat wyznaczony 1 zgtoszony zgodnie z dyrektywa 98/26/WE, i ktory
umozliwia wstgpng rejestracje instrumentdw finansowych obstugiwanych przez DLT lub
umozliwia $wiadczenie ustug przechowywania w odniesieniu do instrumentow

finansowych obstugiwanych przez DLT;

,rozrachunek™ oznacza rozrachunek zdefiniowany w art. 2 ust. 1 pkt 7 rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014;

,hieprzeprowadzenie rozrachunku” oznacza nieprzeprowadzenie rachunku zdefiniowane

w art. 2 ust. 1 pkt 15 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

,»System obrotu i rozrachunku oparty na DLT” lub ,,TSS oparty na DLT” oznacza MTF
opartag na DLT lub SS oparty na DLT, ktore tacza ustugi $wiadczone przez MTF opartg na
DLT i SS oparty na DLT;

»instrument finansowy obstugiwany przez DLT” oznacza instrument finansowy, ktory jest
emitowany, rejestrowany, przekazywany 1 przechowywany z wykorzystaniem technologii

r0Zproszonego rejestru;
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12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

»instrument finansowy”” oznacza instrument finansowy zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 15

dyrektywy 2014/65/UE;

,wielostronna platforma obrotu” oznacza wielostronng platforme obrotu zdefiniowang

w art. 4 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2014/65/UE;

,centralny depozyt papieréw wartosciowych” lub ,,CDPW” oznacza centralny depozyt
papierow warto§ciowych zdefiniowany w art. 2 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014;

,,System rozrachunku papieréw warto§ciowych” oznacza system rozrachunku papierow

warto$ciowych zdefiniowany w art. 2 ust. 1 pkt 10 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

,,dziefn roboczy” oznacza dzien roboczy zdefiniowany w art. 2 ust. 1 pkt 14 rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014;

,dostawa za platnos¢” oznacza dostawe za ptatnos¢ zdefiniowang w art. 2 ust. 1 pkt 27

rozporzadzenia (UE) nr 909/2014;

»instytucja kredytowa” oznacza instytucje¢ kredytowa zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1

rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/20131;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych 1 firm
inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 z 27.6.2013,
s. 1).
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19) ,firma inwestycyjna” oznacza firm¢ inwestycyjng zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1

dyrektywy 2014/65/UE;

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

21) ,wlasciwy organ” oznacza jeden lub wigkszg liczbe wtasciwych organow:

a)  wyznaczonych zgodnie z art. 67 dyrektywy 2014/65/UE;
b)  wyznaczonych zgodnie z art. 11 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014; lub

c) W inny sposob wyznaczonych przez panstwo czlonkowskie w celu nadzorowania

stosowania niniejszego rozporzadzenia.
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Artykut 3
Ograniczenia instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu

lub zarejestrowanych w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT

1. Instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT dopuszcza si¢ do obrotu w infrastrukturze
rynkowej opartej na DLT lub rejestruje si¢ je w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT
tylko jezeli — w momencie dopuszczenia do obrotu lub zarejestrowania w rozproszonym

rejestrze — instrumentami finansowymi obstlugiwanymi przez DLT sa:

a)  akcje, ktorych kapitalizacja rynkowa lub niepewna kapitalizacja rynkowa jest nizsza

niz 500 min EUR;

b)  obligacje, inne formy sekurytyzowanego dtugu, w tym kwity depozytowe
w odniesieniu do takich papierow warto$ciowych, lub instrumenty rynku
pieni¢znego, o wielko$ci emisji ponizej 1 mld EUR, z wylaczeniem tych, ktore
zawierajg instrument pochodny lub ktére posiadaja strukture utrudniajaca klientowi

zrozumienie zwigzanego z tym ryzyka; lub

c) jednostki uczestnictwa w przedsigbiorstwach zbiorowego inwestowania objetych
art. 25 ust. 4 lit. a) ppkt (iv) dyrektywy 2014/65/UE, ktorych warto$¢ rynkowa
zarzadzanych aktywow jest nizsza niz 500 mln EUR.

Obligacje korporacyjne emitowane przez emitentow, ktorych kapitalizacja rynkowa nie
przekroczyta 200 mln EUR w momencie ich emisji, nie s3 uwzglgdniane przy obliczaniu

progu, o ktérym mowa w akapicie pierwszym lit. b).
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Calkowita warto$¢ rynkowa wszystkich instrumentéw finansowych obstugiwanych przez
DLT, ktére zostaty dopuszczone do obrotu w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT lub
zarejestrowane w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT, nie moze przekracza¢ 6 mld
EUR w momencie dopuszczenia do obrotu lub pierwszej rejestracji nowego instrumentu

finansowego obstugiwanego przez DLT.

W przypadku gdy dopuszczenie do obrotu lub pierwsza rejestracja nowego instrumentu
finansowego obstugiwanego przez DLT spowodowataby, ze catkowita warto$¢ rynkowa,

o ktorej mowa w akapicie pierwszym, osiggnie 6 mld EUR, infrastruktura rynkowa oparta
na DLT nie dopuszcza tego instrumentu finansowego obstugiwanego przez DLT do obrotu

ani nie rejestruje go.

W przypadku gdy catkowita warto$¢ rynkowa wszystkich instrumentéw finansowych
obstugiwanych przez DLT, ktore zostaly dopuszczone do obrotu w infrastrukturze
rynkowej opartej na DLT lub zarejestrowane w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT,
osiggnie 9 mld EUR, operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT uruchamia strategie
przejscia, o ktorej mowa w art. 7 ust. 7. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT
powiadamia wlasciwy organ o uruchomieniu swojej strategii przejscia oraz

o harmonogramie przej$cia w sprawozdaniu miesigcznym przewidzianym w ust. 5.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT oblicza srednig miesigczng catkowita
wartos¢ rynkowgq instrumentéw finansowych obstugiwanych przez DLT bedacych
przedmiotem obrotu lub zarejestrowanych w tej infrastrukturze rynkowej opartej na DLT.
Te $rednig miesieczng oblicza si¢ jako $rednig dziennych cen zamknigcia kazdego
instrumentu finansowego obstugiwanego przez DLT, pomnozong przez liczbg
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT, ktére sg przedmiotem obrotu lub
ktdre sg zarejestrowane w tej infrastrukturze rynkowej opartej na DLT pod tym samym

mig¢dzynarodowym numerem identyfikacyjnym papieréw wartosciowych (ISIN).
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Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT stosuje te sSrednig miesi¢czng:

a)  przy ocenie, czy dopuszczenie do obrotu lub rejestracja nowego instrumentu
finansowego obstugiwanego przez DLT w nastepnym miesigcu spowodowataby, ze
catkowita warto$¢ rynkowa instrumentéw finansowych obstugiwanych przez DLT

osiggnie prog, o ktérym mowa w ust. 2 niniejszego artykutu; oraz
b)  podejmujac decyzj¢ o uruchomieniu strategii przejécia, o ktorej mowa w art. 7 ust. 7.

Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT sktada swojemu wtasciwemu organowi
miesi¢czne sprawozdania wykazujace, ze wszystkie instrumenty finansowe obstugiwane
przez DLT, ktore sa dopuszczone do obrotu lub zarejestrowane w infrastrukturze rynkowe;j

opartej na DLT, nie przekraczaja progdw okreslonych w ust. 2 1 3.

Wilasciwy organ moze ustali¢ progi nizsze niz warto$ci okreslone w ust. 1 1 2. Jezeli
wlasciwy organ obniza prég, o ktorym mowa w ust. 2, warto$¢ okreslong w ust. 3 uznaje

si¢ za proporcjonalnie obnizong.

Do celow akapitu pierwszego niniejszego ustepu wiasciwy organ uwzglednia wielkos$¢
rynku i $rednig kapitalizacj¢ instrumentéw finansowych obstugiwanych przez DLT danego
rodzaju, ktore zostaly dopuszczone do obrotu na platformach obrotu w panstwach
cztonkowskich, w ktorych beda swiadczone ustugi 1 prowadzona dziatalno$é, oraz
uwzglednia ryzyko zwigzane z emitentami, rodzajem wykorzystywanej technologii
rozproszonego rejestru oraz ustugami 1 dziatalnoscig infrastruktury rynkowej opartej na

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

Artykut 4
Wymogi i zwolnienia dotyczqce MTF opartych na DLT

MTF oparta na DLT podlega wymogom majacym zastosowanie do wielostronnej

platformy obrotu na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i1 dyrektywy 2014/65/UE.

Akapit pierwszy nie ma zastosowania do tych wymogdéw, w odniesieniu do ktorych firma
inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy MTF oparta na DLT zostali zwolnieni na
podstawie ust. 2 i 3 niniejszego artykutu, pod warunkiem ze ta firma inwestycyjna lub

operator rynku spetniajg wymogi:
a) art. 7;
b)  ust. 2, 3 14 niniejszego artykulu; oraz

c)  wszelkich srodkéw wyrdwnawczych, ktére wlasciwy organ uznaje za odpowiednie,
aby osiaggna¢ cele przepisOw, w odniesieniu do ktérych wystapiono o zwolnienie, lub
w celu zapewnienia ochrony inwestordéw, integralnosci rynku lub stabilnosci

finansowe;.
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2. Oprocz 0sob okreslonych w art. 53 ust. 3 dyrektywy 2014/65/UE, jezeli wystapi o to

operator MTF opartej na DLT, wlasciwy organ moze zezwoli¢ temu operatorowi na

dopuszczenie osob fizycznych i prawnych do zawierania transakcji na wiasny rachunek

jako cztonkéw lub uczestnikow, pod warunkiem ze takie osoby spetniajg nastepujace

wymogi:

a)  maja wystarczajaco nieposzlakowang opinig;

b)  posiadajg wystarczajacy poziom umiejetnosci, kompetencji i doswiadczenia
w zakresie obrotu, w tym znajomosci funkcjonowania technologii rozproszonego
rejestru;

c)  nie s3 animatorami rynku na MTF opartej na DLT;

d) nie stosujg techniki handlu algorytmicznego o wysokiej czestotliwosci na MTF
opartej na DLT;

€)  nie zapewniajg innym osobom bezposredniego dostepu elektronicznego do MTF
opartej na DLT;

f)  nie zawieraja transakcji na wlasny rachunek, realizujac zlecenia klientow
w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT; oraz

g)  wyrazili $wiadomg zgode na obrét na MTF opartej na DLT jako cztonkowie lub

uczestnicy 1 zostali poinformowani przez MTF oparta na DLT o potencjalnym
ryzyku zwigzanym z korzystaniem z jej systemow do obrotu instrumentami

finansowymi obstugiwanymi przez DLT.
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W przypadku udzielenia przez wtasciwy organ zwolnienia, o ktérym mowa w akapicie
pierwszym niniejszego ust¢pu, moze on wymagac¢ dodatkowych $rodkow dla ochrony osob
fizycznych dopuszczonych do MTF opartej na DLT jako cztonkowie lub uczestnicy. Takie

srodki muszg by¢ proporcjonalne do profilu ryzyka tych cztonkéw lub uczestnikdéw.

Na wniosek operatora MTF opartej na DLT wtasciwy organ moze zwolni¢ tego operatora
lub jego cztonkow lub uczestnikow ze stosowania art. 26 rozporzadzenia

(UE) nr 600/2014.

W przypadku gdy wiasciwy organ udziela zwolnienia, o ktérym mowa w akapicie
pierwszym niniejszego ustgpu, MTF oparta na DLT prowadzi rejestry wszystkich
transakcji zrealizowanych za posrednictwem jej systemow. Rejestry te muszg zawierad
wszystkie szczegotowe informacje okreslone w art. 26 ust. 3 rozporzadzenia

(UE) nr 600/2014, ktore sa istotne majac na uwadze system wykorzystywany przez MTF
opartg na DLT oraz cztonka lub uczestnika realizujacego transakcje. MTF oparta na DLT
zapewnia roOwniez, aby wlasciwe organy uprawnione do otrzymywania danych
bezposrednio z wielostronnej platformy obrotu zgodnie z art. 26 tego rozporzadzenia miaty
bezposredni 1 natychmiastowy dostep do tych szczegotowych informacji. W celu
uzyskania dostgpu do tych rejestrow taki wiasciwy organ dopuszcza si¢ do MTF opartej na

DLT jako uczestnika pelnigcego role obserwujacego organu regulacyjnego.

Wiasciwy organ bez zbednej zwtoki udostepnia ESMA wszelkie informacje, do ktorych
uzyskal dostep zgodnie z niniejszym artykutem.
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4. W przypadku gdy operator MTF opartej na DLT wystepuje o zwolnienie na podstawie

ust. 2 lub 3, wykazuje on, ze zwolnienie, o ktdre wystapiono, jest:

a)  proporcjonalne do technologii rozproszonego rejestru i uzasadnione jej

wykorzystywaniem; oraz

b)  ogranicza si¢ do MTF opartej na DLT i nie obejmuje jakichkolwiek innych MTF

prowadzonych przez tego operatora.

5. Ust. 2, 3 1 4 niniejszego artykutu stosuje si¢ odpowiednio do CDPW prowadzacego TSS
oparty na DLT zgodnie z art. 6 ust. 2.

6. ESMA przygotowuje wytyczne dotyczace srodkéw wyrownawczych, o ktorych mowa

w ust. 1 akapit drugi lit. c).

Artykut 5
Wymogi i zwolnienia dotyczqce SS opartych na DLT

1. CDPW prowadzacy SS oparty na DLT podlega wymogom majacym zastosowanie do
CDPW prowadzacego system rozrachunku papierow wartosciowych na podstawie

rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.

PE-CONS 88/2/21 REV 2 54
PL



Akapit pierwszy nie ma zastosowania do tych wymogéw, w odniesieniu do ktorych CDPW
prowadzacy SS oparty na DLT zostal zwolniony na podstawie ust. 2-9 niniejszego

artykutu, pod warunkiem ze ten CDPW spelnia wymogi:
a) art. 7;
b)  ust. 2-10 niniejszego artykutu; oraz

c)  wszelkich srodkoéw wyréwnawczych, ktére wlasciwy organ uznaje za odpowiednie,
aby osiggna¢ cele przepisow, w odniesieniu do ktérych wystapiono o zwolnienie, lub
w celu zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub stabilnosci

finansowe;.

2. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 2 ust. 1 pkt 4, 9 lub 28, lub art. 3, 37 lub 38 rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014, pod warunkiem ze ten CDPW:

a)  wykaze, ze korzystanie z ,,rachunku papieréw wartosciowych” zdefiniowanego
w art. 2 ust. 1 pkt 28 tego rozporzadzenia lub korzystanie z formy zapisu ksiegowego
przewidzianej w art. 3 tego rozporzadzenia jest niezgodne z korzystaniem

z konkretnej technologii rozproszonego rejestru;
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b)  zaproponuje $rodki wyrownawcze, aby osiagnac cele przepiséw, w odniesieniu do

ktérych wystapiono o zwolnienie, oraz zapewnia co najmniej, aby:

(1)  instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT byly rejestrowane

W rozproszonym rejestrze;

(i) liczba instrumentéw finansowych obstugiwanych przez DLT w ramach emisji
lub czesci emisji zarejestrowanych przez CDPW prowadzacy SS oparty na
DLT byta rowna tacznej sumie instrumentow finansowych obstugiwanych
przez DLT sktadajacych si¢ na takg emisje lub czgs$¢ emisji zarejestrowanych

W rozproszonym rejestrze w danym momencie;

(iii)) prowadzil rejestry umozliwiajace CDPW prowadzacemu SS oparty na DLT
w danym momencie bezzwloczne oddzielenie instrumentéw finansowych
obstugiwanych przez DLT cztonka, uczestnika, emitenta lub klienta od
instrumentdéw finansowych jakiegokolwiek innego cztonka, uczestnika,

emitenta lub klienta; oraz

(iv) nie pozwalal na przekroczenie stanu rachunku papieréw wartosciowych, na
salda ujemne ani na niewtasciwe tworzenie lub usuwanie papierow

wartosciowych.
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3. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wtasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 6 lub 7 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, pod warunkiem ze ten
CDPW zapewni co najmniej — za pomocg solidnych procedur i uzgodnien — aby SS oparty

na DLT:

a)  umozliwiat jasne, doktadne i terminowe potwierdzenie szczegdtow transakcji
dotyczacych instrumentdéw finansowych obstugiwanych przez DLT, w tym
wszelkich ptatnosci dokonywanych w odniesieniu do instrumentéw finansowych
obstugiwanych przez DLT, a takze zwolnienie z wszelkiego zabezpieczenia
w odniesieniu do tych instrumentow lub zadan zabezpieczenia w odniesieniu do

instrumentoéw finansowych obstugiwanych przez DLT; oraz

b)  zapobiegal przypadkom nieprzeprowadzenia rozrachunku albo zajmowat si¢

przypadkami nieprzeprowadzenia rozrachunku, jezeli nie mozna im zapobiec.

4. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 wylacznie w odniesieniu
do zlecenia na zasadzie outsourcingu osobie trzeciej wykonania ustugi podstawowej, pod
warunkiem ze stosowanie tego artykutu jest niezgodne z wykorzystaniem technologii
rozproszonego rejestru przewidzianej przez SS oparty na DLT prowadzony przez ten

CDPW.

5. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wilasciwy organ moze zezwoli¢ temu
CDPW na dopuszczenie 0sob fizycznych i prawnych innych niz te wymienione w art. 2
lit. f) dyrektywy 98/26/WE jako uczestnikow SS opartego na DLT, pod warunkiem Ze
osoby te:

a)  majg wystarczajaco nieposzlakowang opinig;
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b)  posiadaja wystarczajacy poziom umiejetnosci, kompetencji, do§wiadczenia i wiedzy
w zakresie rozrachunku, funkcjonowania technologii rozproszonego rejestru i oceny

ryzyka; oraz

c)  wyrazily Swiadomg zgod¢ na objecie ich systemem pilotazowym przewidzianym
W niniejszym rozporzadzeniu oraz zostaly odpowiednio poinformowane o jego

eksperymentalnym charakterze i zwigzanym z nim potencjalnym ryzyku.

6. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wtasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 33, 34 lub 35 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, pod warunkiem
ze ten CDPW zaproponuje $srodki wyrownawcze, aby osiggna¢ cele tych artykutow, oraz

zapewni co najmniej, aby:

a)  SS oparty na DLT podal do wiadomosci publicznej kryteria uczestnictwa
umozliwiajace sprawiedliwy i otwarty dostep dla wszystkich osob, ktore zamierzaja
zosta¢ uczestnikami, i aby kryteria te byly przejrzyste, obiektywne

i niedyskryminacyjne; oraz

b)  SS oparty na DLT podat do wiadomosci publicznej ceny i1 optaty zwigzane ze

Swiadczonymi przez siebie ustugami rozrachunkowymi.
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7. Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 39 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, pod warunkiem ze ten
CDPW zaproponuje srodki wyréwnawcze, aby osiggnac cele tego artykutu, oraz zapewni

co najmniej — za pomocg solidnych procedur i uzgodnien — aby:

a)  SS oparty na DLT rozliczal transakcje na instrumentach finansowych obstugiwanych
przez DLT w czasie zblizonym do rzeczywistego lub $roddziennego, a w kazdym

razie nie pozniej niz drugiego dnia roboczego po zawarciu transakcji;

b)  SS oparty na DLT podal do wiadomosci publicznej zasady regulujace system

rozrachunku; oraz

c)  SSoparty na DLT ograniczat kazde ryzyko wynikajace z niewyznaczenia SS
opartego na DLT jako systemu do celow dyrektywy 98/26/WE, w szczegdlnosci

w odniesieniu do postepowan upadtosciowych.

Do celow prowadzenia SS opartego na DLT definicja CDPW zawarta w rozporzadzeniu
(UE) nr 909/2014 jako osoby prawnej prowadzacej system rozrachunku papierow
warto§ciowych nie moze skutkowac tym, ze panstwa cztonkowskie sa zobowigzane do
wyznaczenia 1 zgtoszenia SS opartego na DLT jako systemu rozrachunku papieréw
wartosciowych zgodnie z dyrektywa 98/26/WE. Jednakze panstwom cztonkowskim nie
uniemozliwia si¢ wyznaczenia SS opartego na DLT 1 zgloszenia go jako systemu
rozrachunku papieréw warto$ciowych zgodnie z dyrektywa 98/26/WE w przypadku gdy
SS oparty na DLT spelnia wymogi tej dyrektywy.
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W przypadku gdy SS oparty na DLT nie zostat wyznaczony i zgltoszony jako system
rozrachunku papierow wartosciowych zgodnie z dyrektywa 98/26/WE, CDPW
prowadzacy ten SS oparty na DLT proponuje srodki wyrd6wnawcze w celu ograniczenia

ryzyka wynikajacego z niewyptacalnosci.

Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 40 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, pod warunkiem ze ten

CDPW rozlicza w oparciu o dostawe za ptatnosc.

Rozrachunku ptatnosci dokonuje si¢ za pomocg pienigdza banku centralnego, w tym
w formie tokenow, gdy jest to praktyczne i dostepne, lub — gdy jest to niepraktyczne
i niedostepne — za pomocg rachunku CDPW zgodnie z tytutem IV rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 lub za pomoca pienigdza banku komercyjnego, w tym w formie
tokenoéw, zgodnie z tym tytutem, lub przy uzyciu ,,tokenéw bedacych pienigdzem

elektronicznym?”.

Na zasadzie odstepstwa od akapitu drugiego niniejszego ustepu tytut IV rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 nie ma zastosowania do instytucji kredytowej w przypadku gdy
dokonuje ona rozrachunku ptatnosci z wykorzystaniem pienigdza banku komercyjnego na
rzecz infrastruktury rynkowej opartej na DLT, ktora rejestruje instrumenty finansowe
obstugiwane przez DLT, ktérych catkowita warto$¢ rynkowa w momencie poczatkowego
rejestrowania nowego instrumentu finansowego obstugiwanego przez DLT, obliczona

zgodnie z art. 3 ust. 4 niniejszego rozporzadzenia, nie przekracza 6 mld EUR.
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W przypadku gdy rozrachunek dokonywany jest z wykorzystaniem pienigdza banku
komercyjnego przekazanego przez instytucje kredytowa, do ktdrej nie ma zastosowania
tytut IV rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 na podstawie akapitu trzeciego niniejszego
ustepu, lub w przypadku gdy rozrachunek ptatnosci odbywa si¢ z wykorzystaniem
,»tokendw bedacych pienigdzem elektronicznym”, CDPW prowadzacy SS oparty na DLT
identyfikuje, mierzy, monitoruje, zarzadza i minimalizuje wszelkie ryzyka wynikajace

z korzystania z takich srodkow.

Ustugi zwigzane z ,,tokenami bedgcymi pienigdzem elektronicznym”, ktore sg
réwnowazne z ustugami wymienionymi w sekcji C lit. b) i ¢) zalgcznika do rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014, $wiadczone sg przez CDPW prowadzacy SS oparty na DLT zgodnie

z tytutem IV rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 lub przez instytucje kredytowa.

Na wniosek CDPW prowadzacego SS oparty na DLT wlasciwy organ moze zwolni¢ ten
CDPW ze stosowania art. 50, 51 lub 53 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, pod warunkiem
ze ten CDPW wykaze, ze korzystanie z technologii rozproszonego rejestru jest niezgodne
z dotychczasowymi systemami innych CDPW lub innych infrastruktur rynkowych lub ze
udzielenie dostepu innemu CDPW lub dostepu innej infrastrukturze rynkowe;j
wykorzystujacej dotychczasowe systemy spowodowatoby nieproporcjonalne koszty,

biorac pod uwage skale dziatalnosci SS opartego na DLT.
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10.

1.

12.

W przypadku gdy CDPW prowadzacy SS oparty na DLT zostat zwolniony zgodnie

z akapitem pierwszym niniejszego ustepu, udziela on dostepu do swojego SS opartego na
DLT innym operatorom SS opartych na DLT lub innym operatorom TSS opartych na
DLT. CDPW prowadzacy SS oparty na DLT informuje wtasciwy organ o swoim zamiarze
udzielenia takiego dostepu. Wtasciwy organ moze zakazac takiego dostepu w zakresie,

w jakim dostep ten bytby szkodliwy dla stabilno$ci systemu finansowego Unii lub systemu

finansowego danego panstwa cztonkowskiego.

W przypadku gdy CDPW prowadzacy SS oparty na DLT wystepuje o zwolnienie na

podstawie ust. 2-9, musi on wykaza¢, ze zwolnienie, o ktére wystapiono, jest:

a)  proporcjonalne do technologii rozproszonego rejestru i uzasadnione wykorzystaniem

technologii rozproszonego rejestru; oraz

b)  dotyczy wylacznie SS opartego na DLT i nie obejmuje systemu rozrachunku

papierow wartosciowych prowadzonego przez ten sam CDPW.

Ust. 2-10 niniejszego artykutu stosuje si¢ odpowiednio do firmy inwestycyjnej lub

operatora rynku prowadzacych TSS oparty na DLT zgodnie z art. 6 ust. 1.

ESMA przygotowuje wytyczne dotyczace srodkéw wyréwnawczych, o ktorych mowa

w ust. 1 akapit drugi lit. ¢) niniejszego artykutu.
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Artykut 6
Wymogi i zwolnienia dotyczqce TSS opartego na DLT

1. Firma inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy TSS oparty na DLT podlega:

a)  wymogom majgcym zastosowanie do wielostronnej platformy obrotu na podstawie

rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 1 dyrektywy 2014/65/UE; oraz

b)  odpowiednio — wymogom majacym zastosowanie do CDPW na podstawie
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, z wyjatkiem art. 9, 16, 17, 18, 20, 26, 27, 28, 31,
42,43, 44,46 147 tego rozporzadzenia.

Akapit pierwszy nie ma zastosowania do tych wymogdéw, w odniesieniu do ktorych firma
inwestycyjna lub operator rynku prowadzacy TSS oparty na DLT zostali zwolnieni na
podstawie art. 4 ust. 2 1 3 oraz art. 5 ust. 2-9, pod warunkiem ze ta firma inwestycyjna lub

operator rynku spetniajg wymogi:
a) art.7;
b) art. 4 ust. 2, 3 14 oraz art. 5 ust. 2—-10; oraz

c)  wszelkich srodkow wyrownawczych, ktore wlasciwy organ uznaje za odpowiednie,
aby osiaggna¢ cele przepisow, w odniesieniu do ktérych wystapiono o zwolnienie, lub
w celu zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub stabilnosci

finansowe;.
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2. CDPW prowadzacy TSS oparty na DLT podlega:

a)  wymogom majacym zastosowanie do CDPW na podstawie rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014; oraz

b)  odpowiednio wymogom majgcym zastosowanie do wielostronnej platformy obrotu
na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 i dyrektywy 2014/65/UE,
z wyjatkiem art. 5-13 tej dyrektywy.

Akapit pierwszy niniejszego ustgpu nie ma zastosowania do tych wymogow, w odniesieniu
do ktérych CDPW prowadzacy TSS oparty na DLT zostat zwolniony na podstawie art. 4
ust. 2 i 3 oraz art. 5 ust. 2-9, pod warunkiem ze ten CDPW spetnia wymogi:

a) art.7;
b) art. 4 ust. 2,314 oraz art. 5 ust. 2-10; oraz

c)  wszelkich srodkéw wyrdwnawczych, ktore wlasciwy organ uznaje za odpowiednie,
aby osiagna¢ cele przepisow, w odniesieniu do ktérych wystapiono o zwolnienie, lub
w celu zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub stabilnos$ci

finansowe;.
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Artykut 7
Dodatkowe wymogi dla infrastruktur rynkowych opartych na DLT

1. Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT ustanawiajg jasne i1 szczegotowe
biznesplany opisujace sposob, w jaki zamierzaja swiadczy¢ ustugi 1 prowadzi¢ dziatalnos¢,
w tym opisujace ich pracownikow o kluczowym znaczeniu, aspekty techniczne oraz
korzystanie z technologii rozproszonego rejestru, a takze informacje wymagane na

podstawie ust. 3.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT podajg rowniez do wiadomosci
publicznej aktualng, jasng i szczegdtowa dokumentacj¢ pisemna, okreslajaca zasady, na
jakich dziatajg infrastruktury rynkowe oparte na DLT i ich operatorzy, w tym
postanowienia prawne okreslajace prawa, obowigzki, odpowiedzialno$¢ i zobowigzania
operatoréw infrastruktur rynkowych opartych na DLT, a takze cztonkdéw, uczestnikow,
emitentow i klientow korzystajacych z ich infrastruktury rynkowej opartej na DLT. Takie
postanowienia prawne okreslaja prawo wtasciwe, wszelkie mechanizmy rozstrzygania
sporéw przed rozpoczgciem postepowania sagdowego, wszelkie §rodki ochrony w razie
niewyptacalnosci zgodnie z dyrektywa 98/26/WE oraz sady, do ktérych mozna wnosi¢
powddztwo. Operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT moga podaé swoja

pisemng dokumentacje do wiadomosci publicznej za pomoca srodkow elektronicznych.
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Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT ustanawiaja lub, w stosownych
przypadkach, dokumentujg zasady funkcjonowania technologii rozproszonego rejestru,
z ktorej korzystaja, w tym zasady dostepu do rozproszonego rejestru, zasady dotyczace
udziatu weztow zatwierdzajacych, rozwigzywania potencjalnych konfliktow interesow
oraz zarzadzania ryzykiem, w tym wszelkie srodki ograniczajace ryzyko w celu

zapewnienia ochrony inwestorow, integralno$ci rynku i stabilnosci finansowej;

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT udzielajg swoim cztonkom,
uczestnikom, emitentom i klientom na swojej stronie internetowej jasnych

1 jednoznacznych informacji na temat sposobu wykonywania przez operatoréw ich funkcji,
$wiadczenia ushug i prowadzenia dzialalnos$ci, a takze informacji na temat r6znic migdzy
ich funkcjami, ustugami i dziatalnos$cig a funkcjami, ustugami i dziatalnoscia
prowadzonymi przez wielostronng platformg¢ obrotu lub system rozrachunku papierow
wartosciowych, ktory nie jest oparty na technologii rozproszonego rejestru. Informacje te

obejmuja rodzaj wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT zapewniaja, aby ogdlne rozwigzania
w zakresie IT i cyberbezpieczenstwa zwigzane z korzystaniem z ich technologii
rozproszonego rejestru byty proporcjonalne do charakteru, skali i zlozono$ci ich
dziatalnosci. Rozwigzania te muszg zapewniac ciagtos¢ i statg przejrzystos¢, dostepnose,
niezawodnos¢ 1 bezpieczenstwo ich ustug i1 dziatalnosci, w tym niezawodnos¢
inteligentnych umow stosowanych w infrastrukturze rynkowej opartej na DLT.
Rozwigzania te musza rowniez zapewniac integralno$¢, bezpieczenstwo i poufnosé
wszelkich przechowywanych przez tych operatoréw danych oraz zapewnia¢ dostepnos¢

tych danych 1 dostep do nich.
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Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT musza dysponowac specjalnymi
procedurami dotyczacymi zarzadzania ryzykiem operacyjnym zwigzanym z ryzykami
wynikajacymi z korzystania z technologii rozproszonego rejestru i kryptoaktywow oraz

sposobu postepowania z tymi ryzykami w przypadku ich wystgpienia.

Aby oceni¢ wiarygodnos$¢ ogdlnych rozwigzan w zakresie IT i cyberbezpieczenstwa
infrastruktury rynkowej opartej na DLT, wlasciwy organ moze wymagac¢ przeprowadzenia
audytu tych rozwigzan. Jesli wtasciwy organ wymaga audytu, wyznacza niezaleznego
audytora do jego przeprowadzenia. Koszty takiego audytu ponosi infrastruktura rynkowa

oparta na DLT.

5. W przypadku gdy operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT zapewnia
przechowywanie §rodkow finansowych, zabezpieczen lub instrumentoéw finansowych
obstugiwanych przez DLT cztonkdéw, uczestnikéw emitentow lub klientow, a takze
zapewnia $rodki dostepu do takich zasobow, w tym w postaci kluczy kryptograficznych,
operator ten musi dysponowac¢ odpowiednimi rozwigzaniami, aby uniemozliwic¢
wykorzystywanie tych zasobow na wlasny rachunek operatora bez wczes$niejszej wyraznej
pisemnej zgody danego uczestnika, cztonka, emitenta lub klienta, ktéra moze by¢

wyrazona za pomocg srodkéw elektronicznych.

Operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT prowadza bezpieczna, doktadna,
wiarygodng 1 mozliwg do odzyskania dokumentacj¢ dotyczacg srodkéw finansowych,
zabezpieczen 1 instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT, utrzymywanych
przez ich infrastrukture rynkowa opartg na DLT dla ich cztonkéw, uczestnikéw, emitentow
lub klientow, a takze dokumentacje dotyczacg srodkow dostepu do tych srodkéw

finansowych, zabezpieczen i instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT.
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Operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT oddzielaja srodki finansowe,
zabezpieczenia i instrumenty finansowe obstugiwane przez DLT cztonkow, uczestnikow,
emitentow lub klientéw korzystajacych z infrastruktury rynkowej opartej na DLT, a takze
srodki dostepu do takich zasobow, od tych nalezacych do operatora, a takze od tych

nalezacych do innych cztonkow, uczestnikow, emitentéw i klientow.

Ogolne rozwigzania w zakresie IT i1 cyberbezpieczenstwa, o ktérych mowa w ust. 4,
zapewniaja ochronge tych srodkéw finansowych, zabezpieczen i instrumentow finansowych
obstugiwanych przez DLT, utrzymywanych przez jego infrastrukture rynkowa opartg na
DLT dla ich cztonkéw, uczestnikow, emitentow lub klientow, a takze srodkoéw dostepu do
nich, przed nieuprawnionym dostepem, hakowaniem, degradacja, utrata, cyberatakiem,
kradzieza, oszustwem, zaniedbaniem oraz innymi powaznymi nieprawidlowos$ciami

w funkcjonowaniu.

W przypadku utraty srodkdéw finansowych, utraty zabezpieczen lub utraty instrumentu
finansowego obstugiwanego przez DLT operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT,
ktéry utracil §rodki finansowe, zabezpieczenia lub instrument finansowy obstugiwany
przez DLT, ponosi odpowiedzialnos$¢ za strate do wysokosci warto$ci rynkowej
utraconych aktywow. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT nie ponosi
odpowiedzialnos$ci za strate, jezeli udowodni, ze powstata ona w wyniku pozostajacego
poza jego rozsadng kontrolg zdarzenia zewnetrznego, ktoérego skutki byty nieuniknione

pomimo wszelkich racjonalnych staran w celu zapobiezenia im.
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Operatorzy infrastruktury rynkowej opartej na DLT ustanawiajg przejrzyste i odpowiednie
rozwigzania zapewniajace ochrong inwestoréw oraz ustanawiaja mechanizmy
rozpatrywania skarg klientow i procedury odszkodowawcze lub naprawcze w przypadku
strat inwestorow w wyniku jakichkolwiek okolicznosci, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym niniejszego ust¢pu, lub w wyniku zaprzestania dziatalnosci z powodu
ktorejkolwiek z okolicznosci, o ktorych mowa w art. 8 ust. 13, art. 9 ust. 11 1 art. 10

ust. 10.

W celu zapewnienia ochrony inwestorow wiasciwe organy moga indywidualnie dla
kazdego przypadku zadecydowaé o wymaganiu od operatora infrastruktury rynkowej
opartej na DLT dodatkowych ostroznosciowych srodkdéw bezpieczenstwa w postaci
funduszy wilasnych lub polisy ubezpieczeniowej, jezeli wlasciwy organ ustali, ze
potencjalna odpowiedzialno$¢ za szkody wyrzadzone klientom operatora infrastruktury
rynkowej opartej na DLT w wyniku ktorejkolwiek z okolicznosci, o ktorych mowa

w akapicie pierwszym niniejszego ustepu, nie jest odpowiednio objgta wymogami
ostrozno$ciowymi przewidzianymi w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014, rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033!, dyrektywie 2014/65/UE lub
dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/20342.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada

2019 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014
(Dz.U.L31425.12.2019, s. 1).

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 z dnia 27 listopada 2019 r.

w sprawie nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajgca
dyrektywy 2002/87/WE, 2009/65/WE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE 1 2014/65/UE
(Dz.U.L31425.12.2019, s. 64).
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7. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT ustanawia i podaje do wiadomosci
publicznej jasng i szczegdtowy strategi¢ ograniczania dziatalno$ci danej infrastruktury
rynkowej opartej na DLT lub przejscia z danej infrastruktury rynkowej opartej na DLT lub
zaprzestania jej eksploatacji (zwang dalej ,,strategig przejscia’), w tym przejscia lub
powrotu operacji zwigzanych z technologia rozproszonego rejestru do tradycyjnych

infrastruktur rynkowych, w przypadku:
a)  gdy zostanie przekroczony prog, o ktorym mowa w art. 3 ust. 3;

b)  gdy specjalne zezwolenie lub zwolnienie udzielone na podstawie niniejszego
rozporzadzenia maja zostac¢ cofnigte lub nastgpuje w inny sposob zaprzestanie ich
obowigzywania, w tym w przypadku zaprzestania obowigzywania specjalnego

zezwolenia lub zwolnienia wskutek wydarzen przewidzianych w art. 14 ust. 2; lub

c) kazdego dobrowolnego lub niedobrowolnego zaprzestania dzialalnosci przez

infrastrukture rynkowa oparta na DLT.

Strategia przej$cia musi by¢ gotowa do terminowego wdrozenia.
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W strategii przej$cia okresla si¢ sposob traktowania cztonkéw, uczestnikdw, emitentow

i klientow w przypadku takiego cotnigcia lub zaprzestania obowigzywania specjalnego
zezwolenia lub zaprzestania dziatalnosci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym
niniejszego ustepu. W strategii przejs$cia okresla si¢ sposob, w jaki nalezy chronic¢
klientow, w szczegolnosci inwestorow detalicznych, przed nieproporcjonalnymi skutkami
takiego cofnigcia lub zaprzestania obowigzywania specjalnego zezwolenia lub zaprzestania
dziatalnos$ci. Strategi¢ przejscia aktualizuje si¢ na biezaco, z zastrzezeniem uprzedniego

zatwierdzenia przez wlasciwy organ.

W strategii przejscia okresla si¢, co nalezy zrobi¢ w przypadku przekroczenia progu,

o ktorym mowa w art. 3 ust. 3.

Firmy inwestycyjne i operatorzy rynku, ktérym zezwolono wylacznie na prowadzenie
MTF opartej na DLT na podstawie art. 8 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia i ktorzy nie
wskazali w swoich strategiach przejscia, ze zamierzaja uzyska¢ zezwolenie na
prowadzenie wielostronnej platformy obrotu na podstawie dyrektywy 2014/65/UE, a takze
CDPW prowadzace TSS oparty na DLT, doktadaja wszelkich staran, aby dokona¢ ustalen
z firmami inwestycyjnymi lub operatorami rynku prowadzacymi wielostronng platforme
obrotu na podstawie dyrektywy 2014/65/UE w celu przejecia ich dziatalnos$ci, oraz

okreslajg te ustalenia w swoich strategiach przejscia.
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9. CDPW prowadzace SS oparty na DLT, ktorym zezwolono wylacznie na prowadzenie SS
opartego na DLT na podstawie art. 9 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia i ktore nie wskazuja
w swoich strategiach przejscia, ze zamierzajg uzyskac¢ zezwolenie na prowadzenie systemu
rozrachunku papieréw warto$ciowych na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014,
oraz firmy inwestycyjne lub operatorzy rynku prowadzacy TSS oparty na DLT, doktadaja
wszelkich staran, aby dokona¢ ustalen z CDPW prowadzacymi system rozrachunku
papieréw wartosciowych w celu przejecia ich dziatalnosci, a takze okreslajg te ustalenia

w swoich strategiach przejscia.

CDPW prowadzace system rozrachunku papierow warto$ciowych, ktore otrzymuja
wniosek o dokonanie ustalen, o ktérych mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu,
udzielaja odpowiedzi w terminie trzech miesi¢cy od dnia otrzymania wniosku. CDPW
prowadzacy system rozrachunku papierow warto$ciowych dokonuje ustalen w sposob
niedyskryminacyjny i moze pobiera¢ uzasadniong optate komercyjna w oparciu

o rzeczywiste koszty. Odmawia on realizacji takiego wniosku jedynie w przypadku, gdy
uzna, ze ustalenia mialyby wplyw na sprawne 1 uporzadkowane funkcjonowanie rynkoéw
finansowych lub stwarzatyby ryzyko systemowe. Podstawg odmowy nie moze by¢ utrata
udzialu w rynku. W przypadku odmowy realizacji wniosku informuje on na pismie

o powodach takiej odmowy operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT, ktory ztozyt

wniosek.

10. Ustalenia, o ktorych mowa w ust. 8 1 9, wprowadza si¢ nie pozniej niz pi¢¢ lat od dnia
udzielenia specjalnego zezwolenia lub wprowadza si¢ je wczesniej, jezeli jest to
wymagane przez wlasciwy organ w celu wyeliminowania jakiegokolwiek ryzyka

wczesniejszego zakonczenia obowigzywania specjalnego zezwolenia.
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Artykut 8

Specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT

Osoba prawna posiadajaca zezwolenie jako firma inwestycyjna, lub posiadajgca
zezwolenie na prowadzenie rynku regulowanego, na podstawie dyrektywy 2014/65/UE
moze wystapic¢ o specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT na podstawie

niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy osoba prawna wystepuje o zezwolenie jako firma inwestycyjna lub

o zezwolenie na prowadzenie rynku regulowanego na podstawie dyrektywy 2014/65/UE
i jednocze$nie wystgpuje o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego artykutu,
wylacznie w celu prowadzenia MTF opartej na DLT, wlasciwy organ nie ocenia, czy
wnioskodawca spetnia wymogi dyrektywy 2014/65/UE, w odniesieniu do ktorych

wnioskodawca wystapil o zwolnienie zgodnie z art. 4 niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy — o czym mowa w ust. 2 niniejszego artykulu — osoba prawna wystepuje
jednoczesénie o zezwolenie jako firma inwestycyjna, lub o zezwolenie na prowadzenie
rynku regulowanego, oraz o specjalne zezwolenie, przedktada w swoim wniosku
informacje wymagane na podstawie art. 7 dyrektywy 2014/65/UE, z wyjatkiem informacji,
ktore bytyby niezbedne w celu wykazania zgodno$ci z wymogami, w odniesieniu do

ktorych wnioskodawca wystapit o zwolnienie zgodnie z art. 4 niniejszego rozporzadzenia.
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4. Whiosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT na podstawie

niniejszego rozporzadzenia musi zawiera¢ nastepujace informacje:

a)

b)

d)

biznesplan wnioskodawcy, zasady dotyczace MTF opartej na DLT oraz wszelkie
postanowienia prawne, o ktorych mowa w art. 7 ust. 1, a takze informacje dotyczace
funkcjonowania, $wiadczenia ustug i prowadzenia dziatalnosci MTF opartej na DLT,

o ktorych mowa w art. 7 ust. 3;

opis funkcjonowania wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru, o ktorej

mowa w art. 7 ust. 2;

opis ogdlnych rozwigzan wnioskodawcy w zakresie IT i1 cyberbezpieczenstwa,

o ktorych mowa w art. 7 ust. 4;

dowody $§wiadczace o tym, ze wnioskodawca posiada wystarczajace ostrozno§ciowe
srodki bezpieczenstwa, aby wykona¢ swoje zobowigzania i wyptaci¢ odszkodowanie

swoim klientom, o ktorych mowa w art. 7 ust. 6 akapit trzeci;

w stosownych przypadkach, opis rozwigzan w zakresie przechowywania
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT klientéw, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 5;
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f)  opis rozwigzan majacych na celu zapewnienie ochrony inwestoréw oraz opis
mechanizmow rozpatrywania skarg klientéw i dziatan naprawczych, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 6 akapit drugi;
g)  strategi¢ przej$cia wnioskodawcy; oraz

h)  zwolnienia, o ktére wnioskodawca wystepuje na podstawie art. 4, uzasadnienie
kazdego zwolnienia, wszelkie proponowane srodki wyréwnawcze oraz $rodki, jakie

zamierza podja¢ w celu spetnienia warunkow zwigzanych z tymi zwolnieniami.

5. Do dnia ... [dziewie¢ miesi¢cy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia] ESMA
opracuje wytyczne w celu ustanowienia standardowych formularzy, formatow i wzoréw do

celow ust. 4.

6. W ciggu 30 dni roboczych od dnia otrzymania wniosku o specjalne zezwolenie na
prowadzenie MTF opartej na DLT wlasciwy organ ocenia kompletno$¢ wniosku. Jezeli
wniosek nie jest kompletny, wlasciwy organ okre$la termin przekazania brakujacych lub
jakichkolwiek dodatkowych informacji przez wnioskodawce. Gdy wiasciwy organ uzna,

ze wniosek jest kompletny, informuje o tym wnioskodawce.
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Gdy tylko wlasciwy organ uzna wniosek za kompletny, przesyla kopi¢ tego wniosku

ESMA.

W przypadku gdy jest to konieczne do promowania spdjnosci i proporcjonalnosci zwolnien
lub gdy jest to niezbedne do zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku

i stabilnos$ci finansowej, ESMA przekazuje wlasciwemu organowi niewigzaca opini¢ na
temat zwolnien, o ktére wystapiono, lub na temat adekwatnos$ci rodzaju technologii
rozproszonego rejestru wykorzystywanej do celow niniejszego rozporzadzenia, w terminie

30 dni kalendarzowych od otrzymania kopii tego wniosku.

Przed wydaniem niewigzacej opinii ESMA konsultuje si¢ z wtasciwymi organami
pozostatych panstw czlonkowskich oraz w jak najwiekszym stopniu uwzglednia ich

stanowiska przy wydawaniu swojej opinii.

W przypadku gdy ESMA wyda niewiazaca opinig, wlasciwy organ nalezycie uwzglednia
te opini¢ i na wniosek ESMA przekazuje mu o§wiadczenie dotyczace wszelkich
znaczacych odstepstw od tej opinii. Opinia ESMA 1 o§wiadczenie wtasciwego organu nie

sa podawane do wiadomosci publiczne;j.
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8. Do dnia ... [dwa lata od dnia rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia] ESMA

opracuje wytyczne w celu promowania spdjnosci i proporcjonalnos$ci:

a)  zwolnien udzielanych operatorom MTF opartych na DLT w catej Unii, w tym
w konteks$cie oceny adekwatnos$ci roznych rodzajow technologii rozproszonego
rejestru wykorzystywanych przez operatoréw MTF opartych na DLT do celow

niniejszego rozporzadzenia; oraz
b)  korzystania z mozliwosci przewidzianej w art. 3 ust. 6.
Wytyczne te zapewniajg ochrong inwestoréw, integralnos¢ rynku i stabilnos$¢ finansows.
ESMA okresowo aktualizuje te wytyczne.

9. W ciagu 90 dni roboczych od dnia otrzymania kompletnego wniosku o specjalne
zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT wlasciwy organ dokonuje oceny wniosku
1 decyduje, czy udzieli¢ specjalnego zezwolenia. W przypadku gdy wnioskodawca
wystepuje jednoczesnie o zezwolenie na podstawie dyrektywy 2014/65/UE oraz
o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego rozporzadzenia, okres oceny moze zostac
przedhuzony o kolejny okres nie dtuzszy niz okres okreslony w art. 7 ust. 3 dyrektywy
2014/65/UE.
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10.

1.

Bez uszczerbku dla art. 7 1 44 dyrektywy 2014/65/UE wlasciwy organ odmawia udzielenia
specjalnego zezwolenia na prowadzenie MTF opartej na DLT, jezeli istnieja podstawy, by

sadzi¢, ze:

a) istniejg znaczace ryzyka dla ochrony inwestoréw, integralnosci rynku lub stabilnosci

finansowej, na ktore nie odpowiedziat 1 ktérych nie ograniczyt wnioskodawca,

b)  specjalne zezwolenie na prowadzenie MTF opartej na DLT oraz zwolnienia, o ktore

wystapiono, maja na celu obejscie wymogoéw prawnych lub regulacyjnych; lub

c)  operator MTF opartej na DLT nie bedzie w stanie przestrzega¢ majacych
zastosowanie przepisow prawa Unii lub przepisow prawa krajowego wykraczajacych
poza zakres prawa Unii, lub nie umozliwi swoim uzytkownikom przestrzegania tych

przepisow.

Specjalne zezwolenie jest wazne w catej Unii przez okres do sze$ciu lat od dnia wydania.
Specjalne zezwolenie okresla zwolnienia udzielone zgodnie z art. 4, wszelkie $rodki
wyroéwnawcze oraz wszelkie nizsze progi okreslone przez wlasciwy organ zgodnie z art. 3

ust. 6.

Wiasciwy organ niezwlocznie informuje ESMA o udzieleniu, odmowie udzielenia lub
cofnigciu specjalnego zezwolenia na podstawie niniejszego artykutu, w tym o wszelkich

kwestiach okreslonych w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu.
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ESMA publikuje na swojej stronie internetowe;:

a)  wykaz MTF opartych na DLT, daty rozpoczgcia i zakonczenia obowigzywania ich
specjalnych zezwolen, wykaz udzielonych kazdej z nich zwolnien oraz wszelkie

nizsze progi okreslone przez wiasciwe organy dla kazdej z nich; oraz

b)  tacznag liczbg wnioskéw o zwolnienia, ktore zostaty ztozone na podstawie art. 4, ze
wskazaniem liczby i1 rodzajow zwolnien udzielonych lub ktorych udzielenia

odmowiono, wraz z uzasadnieniami wszelkich odmow.

Informacje, o ktorych mowa w akapicie trzecim lit. b), publikuje si¢ z zachowaniem

anonimowosci.

12. Bez uszczerbku dla art. 8 1 44 dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwy organ cofa specjalne

zezwolenie lub wszelkie powigzane zwolnienia w przypadku gdy:

a)  wykryto wade w funkcjonowaniu wykorzystywanego rodzaju technologii
rozproszonego rejestru lub w ustugach i dziatalnosci prowadzonych przez operatora
MTF opartej na DLT, ktora stanowi ryzyko dla ochrony inwestoréw, integralnosci
rynku lub stabilno$ci finansowej, a dane ryzyko przewyzsza korzysci ptynace z ustug

1 dziatalnosci objetych eksperymentem,;

b)  operator MTF opartej na DLT naruszyl warunki zwigzane ze zwolnieniami;
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c)  operator MTF opartej na DLT dopuscit do obrotu instrumenty finansowe, ktére nie

spetniajg warunkow okreslonych w art. 3 ust. 1;
d)  operator MTF opartej na DLT przekroczyt prég, o ktorym mowa w art. 3 ust. 2;

e)  operator MTF opartej na DLT przekroczyt prég, o ktorym mowa w art. 3 ust. 3, i nie

uruchomit strategii przejscia; lub

f)  operator MTF opartej na DLT uzyskat specjalne zezwolenie lub powigzane
zwolnienia na podstawie informacji wprowadzajgcych w biad lub istotnego

pominigcia.

13. W przypadku gdy operator MTF opartej na DLT zamierza wprowadzi¢ istotng zmiane
w funkcjonowaniu wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru lub w ustugach
lub dzialalnosci tego operatora, a ta istotna zmiana wymaga nowego specjalnego
zezwolenia, nowego zwolnienia lub zmiany jednego lub wiekszej liczby istniejacych
zwolnien lub jakichkolwiek warunkéw zwigzanych ze zwolnieniem operatora, operator

MTF opartej na DLT wystgpuje o nowe specjalne zezwolenie, zwolnienie lub zmiang.

W przypadku gdy operator MTF opartej na DLT wystgpuje o nowe specjalne zezwolenie,
zwolnienie lub zmiang, stosuje si¢ procedure okreslong w art. 4. Rozpatrzeniem tego

wniosku zajmuje si¢ wlasciwy organ zgodnie z niniejszym artykutem.
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Artykut 9

Specjalne zezwolenie na prowadzenie SS opartego na DLT

Osoba prawna posiadajaca zezwolenie jako CDPW na podstawie rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 moze wystapi¢ o specjalne zezwolenie na prowadzenie SS opartego na

DLT na podstawie niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy osoba prawna wystepuje o zezwolenie jako CDPW na podstawie
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 1 jednoczes$nie wystepuje o specjalne zezwolenie na
podstawie niniejszego artykutu, wylgcznie w celu prowadzenia SS opartego na DLT,
wiasciwy organ nie ocenia, czy wnioskodawca spetnia te wymogi rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014, w odniesieniu do ktérych wnioskodawca wystapit o zwolnienie zgodnie

z art. 5 niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy — o czym mowa w ust. 2 niniejszego artykulu — osoba prawna wystepuje
jednoczesnie o zezwolenie jako CDPW oraz o specjalne zezwolenie, przedktada w swoim
wniosku informacje, o ktorych mowa w art. 17 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014,

z wyjatkiem informacji, ktore bytyby niezbedne w celu wykazania zgodnos$ci

z wymogami, w odniesieniu do ktérych wnioskodawca wystapit o zwolnienie zgodnie

z art. 5 niniejszego rozporzadzenia.
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4. Whiosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie SS opartego na DLT na podstawie

niniejszego rozporzadzenia musi zawiera¢ nastepujace informacje:

a)

b)

d)

biznesplan wnioskodawcy, zasady dotyczace SS opartego na DLT oraz wszelkie
postanowienia prawne, o ktorych mowa w art. 7 ust. 1, a takze informacje dotyczace
funkcjonowania, $wiadczenia ustug i prowadzenia dziatalno$ci SS opartego na DLT,

o ktorych mowa w art. 7 ust. 3;

opis funkcjonowania wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru, o ktorej

mowa w art. 7 ust. 2;

opis ogdlnych rozwigzan wnioskodawcy w zakresie IT i1 cyberbezpieczenstwa,

o ktorych mowa w art. 7 ust. 4;

dowody $§wiadczace o tym, ze wnioskodawca posiada wystarczajace ostrozno§ciowe
srodki bezpieczenstwa, aby wykona¢ swoje zobowigzania i wyptaci¢ odszkodowanie

swoim klientom, o czym mowa w art. 7 ust. 6 akapit trzeci;

w stosownych przypadkach, opis rozwigzan w zakresie przechowywania
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT klientéw, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 5;

opis rozwigzan majacych na celu zapewnienie ochrony inwestoroOw oraz opis
mechanizmow rozpatrywania skarg klientow 1 dziatan naprawczych, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 6 akapit drugi;
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g)  strategi¢ przejscia wnioskodawcy; oraz

h)  zwolnienia, o ktére wnioskodawca wystepuje na podstawie art. 5, uzasadnienie
kazdego zwolnienia, wszelkie proponowane srodki wyréwnawcze oraz srodki, jakie

zamierza podja¢ w celu spetnienia warunkow zwigzanych z tymi zwolnieniami.

Do dnia ... [dziewig¢ miesiecy od dnia wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia] ESMA
opracuje wytyczne w celu ustanowienia standardowych formularzy, formatow 1 wzoréw do

celow ust. 4.

W ciggu 30 dni roboczych od dnia otrzymania wniosku o specjalne zezwolenie na
prowadzenie SS opartego na DLT wiasciwy organ sprawdza kompletno$¢ wniosku. Jezeli
whniosek nie jest kompletny, wtasciwy organ okre$la termin przekazania brakujacych lub
wszelkich dodatkowych informacji przez wnioskodawce. Gdy wlasciwy organ uzna, ze

wniosek jest kompletny, informuje o tym wnioskodawce.
Gdy tylko wlasciwy organ uzna wniosek za kompletny, przesyta kopig tego wniosku:
a) ESMA; oraz

b)  odpowiednim organom okreslonym w art. 12 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.
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W przypadku gdy jest to konieczne do promowania spojnosci i proporcjonalnosci zwolnien
lub gdy jest to niezbedne do zapewnienia ochrony inwestorow, integralno$ci rynku

1 stabilnosci finansowej, ESMA przekazuje wlasciwemu organowi niewigzacg opini¢ na
temat zwolnien, o ktére wystagpiono, lub na temat adekwatnos$ci rodzaju technologii
rozproszonego rejestru wykorzystywanej do celow niniejszego rozporzadzenia, w terminie

30 dni kalendarzowych od otrzymania kopii tego wniosku.

Przed wydaniem niewigzacej opinii ESMA konsultuje si¢ z wtasciwymi organami
pozostatych panstw cztonkowskich oraz w jak najwigkszym stopniu uwzglednia ich

stanowiska przy wydawaniu swojej opinii.

W przypadku gdy ESMA wyda niewiazaca opini¢, wlasciwy organ nalezycie uwzglednia
te opini¢ 1 na wniosek ESMA przekazuje mu o§wiadczenie dotyczace wszelkich
znaczacych odstepstw od tej opinii. Opinia ESMA i o§wiadczenie wlasciwego organu nie

sa podawane do wiadomosci publiczne;j.

Odpowiednie organy okreslone w art. 12 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 przekazuja
wlasciwemu organowi niewigzacg opini¢ na temat cech SS opartego na DLT
prowadzonego przez wnioskodawce w terminie 30 dni kalendarzowych od otrzymania

kopii tego wniosku.
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8. Do dnia ... [dwa lata od dnia rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia] ESMA

opracuje wytyczne w celu promowania spdjnosci i proporcjonalnos$ci:

a)  zwolnien przyznanych CDPW prowadzacych SS oparte na DLT w calej Unii, w tym
w konteks$cie oceny adekwatnos$ci roznych rodzajow technologii rozproszonego
rejestru wykorzystywanych przez operatoréw rynku do celow niniejszego

rozporzadzenia; oraz
b)  korzystania z mozliwosci przewidzianej w art. 3 ust. 6.
Wytyczne te zapewniajg ochrong inwestoréw, integralnos¢ rynku i stabilnos$¢ finansows.
ESMA okresowo aktualizuje te wytyczne.

9. W ciagu 90 dni roboczych od dnia otrzymania kompletnego wniosku o specjalne
zezwolenie na prowadzenie SS opartego na DLT wlasciwy organ dokonuje oceny wniosku
1 decyduje, czy udzieli¢ specjalnego zezwolenia. W przypadku gdy wnioskodawca
wystepuje jednoczesnie o zezwolenie jako CDPW na podstawie rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014 oraz o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego rozporzadzenia,
okres oceny moze zosta¢ przedtuzony o kolejny okres nie dtuzszy niz okres okreslony

w art. 17 ust. 8 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.
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10.

1.

Bez uszczerbku dla art. 17 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 wlasciwy organ odmawia
udzielenia specjalnego zezwolenia na prowadzenie SS opartego na DLT, jezeli istnieja

podstawy, by sadzi¢, ze:

a)  istnieja znaczace ryzyka dla ochrony inwestorow, integralnosci rynku lub stabilnosci

finansowej, na ktore nie odpowiedziat 1 ktérych nie ograniczyt wnioskodawca,

b)  specjalne zezwolenie na prowadzenie SS opartego na DLT oraz zwolnienia, o ktore

wystapiono, maja na celu obejscie wymogoéw prawnych lub regulacyjnych; lub

c) CDPW nie bedzie w stanie przestrzega¢ majacych zastosowanie przepisoOw prawa
Unii lub przepisoOw prawa krajowego wykraczajacych poza zakres prawa Unii, lub

nie umozliwi swoim uzytkownikom przestrzegania tych przepisow.

Specjalne zezwolenie jest wazne w catej Unii przez okres do sze$ciu lat od dnia wydania.
Specjalne zezwolenie okresla zwolnienia przyznane zgodnie z art. 5, srodki wyrdwnawcze

oraz wszelkie progi okreslone przez wlasciwy organ zgodnie z art. 3 ust. 6.

Wiasciwy organ niezwltocznie informuje ESMA i1 odpowiednie organy okreslone w ust. 7
niniejszego artykutu o udzieleniu, odmowie udzielenia lub cofnigciu specjalnego
zezwolenia na podstawie niniejszego artykutu, w tym o wszelkich kwestiach okreslonych

w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu.
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ESMA publikuje na swojej stronie internetowe;:

a)  wykaz SS opartych na DLT, daty rozpoczgcia i zakonczenia obowigzywania ich
specjalnych zezwolen, wykaz udzielonych kazdemu z nich zwolnien oraz wszelkie

nizsze progi okreslone przez wiasciwe organy dla kazdego z nich; oraz

b)  taczna liczbg wnioskéw o zwolnienie, ktore zostaty ztozone na podstawie art. 5, ze
wskazaniem liczby i1 rodzajow zwolnien udzielonych lub ktorych udzielenia

odmowiono, wraz z uzasadnieniami wszelkich odmow.

Informacje, o ktorych mowa w akapicie trzecim lit. b), publikuje si¢ z zachowaniem

anonimowosci.

12. Bez uszczerbku dla art. 20 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, wlasciwy organ cofa

specjalne zezwolenie lub powigzane zwolnienia w przypadku gdy:

a)  wykryto wade w funkcjonowaniu wykorzystywanego rodzaju technologii
rozproszonego rejestru lub w ustugach i dziatalnosci prowadzonych przez CDPW
prowadzacy SS oparty na DLT, ktora stanowi ryzyko dla ochrony inwestorow,
integralnosci rynku lub stabilnosci finansowej, a dane ryzyko przewyzsza korzysci

ptynace z ustug i dziatalnosci objetych eksperymentem;

b) CDPW prowadzacy SS oparty na DLT naruszyl warunki zwigzane ze zwolnieniami;
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d)

CDPW prowadzacy SS oparty na DLT zarejestrowat instrumenty finansowe, ktore

nie spetniajg warunkow okreslonych w art. 3 ust. 1;

CDPW prowadzacy SS oparty na DLT przekroczylt prog, o ktorym mowa w art. 3
ust. 2;

CDPW prowadzacy SS oparty na DLT przekroczyt prog, o ktorym mowa w art. 3

ust. 3, i nie uruchomit strategii przejscia; lub

CDPW prowadzacy SS oparty na DLT uzyskat specjalne zezwolenie lub powigzane
zwolnienia na podstawie informacji wprowadzajgcych w biad lub istotnego

pominigcia.

13. W przypadku gdy CDPW prowadzacy SS oparty na DLT zamierza wprowadzi¢ istotng

zmiang w funkcjonowaniu rodzaju wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru

lub w ustugach lub dzialalno$ci tego CDPW, a ta istotna zmiana wymaga nowego

specjalnego zezwolenia, nowego zwolnienia lub zmiany jednego lub wigkszej liczby

istniejacych zwolnien lub jakichkolwiek warunkow zwigzanych ze zwolnieniem, CDPW

prowadzacy SS oparty na DLT wystepuje o nowe specjalne zezwolenie, zwolnienie lub

zmiang.

W przypadku gdy CDPW prowadzacy SS oparty na DLT wystgpuje o nowe zezwolenie,

zwolnienie lub zmiang, stosuje si¢ procedure okreslong w art. 5. Rozpatrzeniem tego

wniosku zajmuje si¢ wtasciwy organ zgodnie z niniejszym artykutem.
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Artykul 10

Specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT

Osoba prawna posiadajaca zezwolenie jako firma inwestycyjna lub posiadajaca zezwolenie
na prowadzenie rynku regulowanego na podstawie dyrektywy 2014/65/UE lub posiadajaca
zezwolenie jako CDPW na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 moze wystapié¢
o specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT na podstawie niniejszego

rozporzadzenia.

W przypadku gdy osoba prawna wystepuje o zezwolenie jako firma inwestycyjna lub

o zezwolenie na prowadzenie rynku regulowanego na podstawie dyrektywy 2014/65/UE
lub jako CDPW na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 i jednocze$nie wystepuje
o specjalne zezwolenie na podstawie niniejszego artykutu, wylacznie w celu prowadzenia
TSS opartego na DLT, wtasciwy organ nie ocenia, czy wnioskodawca spetnia te wymogi
dyrektywy 2014/65/UE lub rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, w odniesieniu do ktoérych

wnioskodawca wystapit o zwolnienie zgodnie z art. 6 niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy — o czym mowa w ust. 2 niniejszego artykulu — osoba prawna wystepuje
jednoczes$nie z wnioskiem o zezwolenie jako firma inwestycyjna lub o zezwolenie na
prowadzenie rynku regulowanego lub o zezwolenie jako CDPW, oraz o specjalne
zezwolenie, przedktada w swoim wniosku informacje wymagane na podstawie,
odpowiednio, art. 7 dyrektywy 2014/65/UE lub art. 17 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014,

z wyjatkiem informacji, ktére bytyby niezb¢dne do wykazania zgodno$ci z wymogami,

w odniesieniu do ktérych wnioskodawca wystapit o zwolnienie zgodnie z art. 6 niniejszego

rozporzadzenia.
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4. Whiosek o specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT na podstawie

niniejszego rozporzadzenia musi zawiera¢ nastepujace informacje:

a)

b)

d)

biznesplan wnioskodawcy, zasady dotyczace TSS opartego na DLT oraz wszelkie
postanowienia prawne, o ktorych mowa w art. 7 ust. 1, a takze informacje dotyczace
funkcjonowania, $wiadczenia ustug i prowadzenia dziatalnosci TSS opartego na

DLT, o ktorych mowa w art. 7 ust. 3;

opis funkcjonowania wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru, o ktorej

mowa w art. 7 ust. 2;

opis ogdlnych rozwigzan wnioskodawcy w zakresie IT i1 cyberbezpieczenstwa,

o ktorych mowa w art. 7 ust. 4;

dowody $§wiadczace o tym, ze wnioskodawca posiada wystarczajace ostrozno§ciowe
srodki bezpieczenstwa, aby wykona¢ swoje zobowigzania i wyptaci¢ odszkodowanie

swoim klientom, zgodnie z art. 7 ust. 6 akapit trzeci;

w stosownych przypadkach, opis rozwigzan w zakresie przechowywania
instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT klientéw, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 5;

opis rozwigzan majacych na celu zapewnienie ochrony inwestoroOw oraz opis
mechanizmow rozpatrywania skarg klientow 1 dziatan naprawczych, o ktérych mowa

w art. 7 ust. 6 akapit drugi;
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g)  strategi¢ przejscia wnioskodawcy; oraz

h)  zwolnienia, o ktére wnioskodawca wystepuje na podstawie art. 6, uzasadnienie
kazdego takiego zwolnienia, wszelkie proponowane $rodki wyréwnawcze oraz
srodki, jakie zamierza podja¢ w celu spelnienia warunkéw zwigzanych z tymi

zwolnieniami.

5. Oprocz informacji, o ktorych mowa w ust. 4 niniejszego artykutu, wnioskodawca, ktory
zamierza prowadzi¢ TSS oparty na DLT jako firma inwestycyjna lub operator rynku,
przedktada informacje na temat sposobu, w jaki zamierza spetni¢ majace zastosowanie
wymogi rozporzadzenia (UE) nr 909/2014, o ktérych mowa w art. 6 ust. 1 niniejszego
rozporzadzenia, z wyjatkiem informacji, ktore bytyby niezb¢dne w celu wykazania
zgodnosci z wymogami, w odniesieniu do ktérych wnioskodawca wystapit o zwolnienie

zgodnie z tym artykutem.

Oprocz informacji, o ktorych mowa w ust. 4 niniejszego artykutu, wnioskodawca, ktory
zamierza prowadzi¢ TSS oparty na DLT jako CDPW, przedklada informacje na temat
sposobu, w jaki zamierza spetni¢ majace zastosowanie wymogi dyrektywy 2014/65/UE,
o ktérych mowa w art. 6 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia, z wyjatkiem informacji, ktére
bytyby niezb¢dne w celu wykazania zgodnos$ci z wymogami, w odniesieniu do ktorych

wnioskodawca wystgpil o zwolnienie zgodnie z tym artykulem.
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6. Do dnia ... [dziewig¢ miesiecy od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia] ESMA
opracuje wytyczne w celu ustanowienia standardowych formularzy, formatow 1 wzoréw do

celow ust. 4.

7. W ciggu 30 dni roboczych od dnia otrzymania wniosku o specjalne zezwolenie na
prowadzenie TSS opartego na DLT wlasciwy organ sprawdza kompletno$¢ wniosku. Jezeli
wniosek nie jest kompletny, wlasciwy organ okresla termin przekazania brakujacych lub
wszelkich dodatkowych informacji przez wnioskodawce. Gdy wtasciwy organ uzna, ze

wniosek jest kompletny, informuje o tym wnioskodawcg.

Gdy tylko wlasciwy organ macierzystego panstwa cztonkowskiego uzna wniosek za

kompletny, przesyta kopi¢ tego wniosku:
a) ESMA; oraz

b)  odpowiednim organom okreslonym w art. 12 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.
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W przypadku gdy jest to konieczne do promowania sp6jnosci i proporcjonalnosci zwolnien
lub gdy jest to niezbedne do zapewnienia ochrony inwestorow, integralnosci rynku

1 stabilnosci finansowej, ESMA przekazuje wlasciwemu organowi niewigzacg opini¢ na
temat zwolnien, o ktére wystagpiono, lub na temat adekwatnos$ci rodzaju technologii
rozproszonego rejestru wykorzystywanej do celow niniejszego rozporzadzenia, w terminie

30 dni kalendarzowych od otrzymania kopii tego wniosku.

Przed wydaniem niewigzacej opinii ESMA konsultuje si¢ z wtasciwymi organami
pozostatych panstw cztonkowskich oraz w jak najwigkszym stopniu uwzglednia ich

stanowiska przy wydawaniu swojej opinii.

W przypadku gdy ESMA wyda niewiazaca opini¢, wlasciwy organ nalezycie uwzglednia
te opini¢ 1 na wniosek ESMA przekazuje mu o§wiadczenie dotyczace wszelkich
znaczacych odstepstw od tej opinii. Opinia ESMA i o§wiadczenie wtasciwego organu nie

sa podawane do wiadomosci publiczne;j.

Odpowiednie organy okreslone w art. 12 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 przekazuja
wlasciwemu organowi niewigzacg opini¢ na temat cech TSS opartego na DLT
prowadzonego przez wnioskodawce w terminie 30 dni kalendarzowych od otrzymania

kopii tego wniosku.

PE-CONS 88/2/21 REV 2 93

PL



10.

W ciggu 90 dni roboczych od dnia otrzymania kompletnego wniosku o specjalne
zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT wilasciwy organ dokonuje oceny
wniosku i decyduje, czy udzieli¢ specjalnego zezwolenia. W przypadku gdy
wnioskodawca wystepuje jednoczesnie o zezwolenie na podstawie dyrektywy 2014/65/UE
lub na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 oraz o specjalne zezwolenie na
podstawie niniejszego artykutu, okres oceny moze zosta¢ przedtuzony o kolejny okres nie
dhuzszy niz okres okreslony, odpowiednio, w art. 7 ust. 3 dyrektywy 2014/65/UE lub

art. 17 ust. 8 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.

Bez uszczerbku dla art. 7 1 44 dyrektywy 2014/65/UE 1 art. 17 rozporzadzenia
(UE) nr 909/2014, wiasciwy organ odmawia udzielenia specjalnego zezwolenia na

prowadzenie TSS opartego na DLT, jezeli istnieja podstawy, by sadzi¢, ze:

a)  istnieja znaczace ryzyka dla ochrony inwestorow, integralnos$ci rynku lub stabilnosci

finansowej, na ktore nie odpowiedziat 1 ktérych nie ograniczyl wnioskodawca,

b)  specjalne zezwolenie na prowadzenie TSS opartego na DLT oraz zwolnienia, o ktére

wystapiono, majg na celu obej$cie wymogow prawnych lub regulacyjnych; lub

c)  operator TSS opartego na DLT nie bgdzie w stanie przestrzega¢ majacych
zastosowanie przepisOw prawa Unii lub przepisoOw prawa krajowego wykraczajacych
poza zakres prawa Unii, lub nie umozliwi swoim uzytkownikom przestrzegania tych

przepisow.
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11. Specjalne zezwolenie jest wazne w catej Unii przez okres do sze$ciu lat od dnia wydania.
Specjalne zezwolenie okresla zwolnienia udzielone zgodnie z art. 6, wszelkie srodki
wyréwnawcze oraz wszelkie nizsze progi okreslone przez wiasciwy organ zgodnie z art. 3

ust. 6.

Wiasciwy organ niezwtocznie informuje ESMA i1 odpowiednie organy okre§lone w art. 12
rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 o udzieleniu, odmowie udzielenia lub cofnigciu
specjalnego zezwolenia na podstawie niniejszego artykutu, w tym o kwestiach okreslonych

w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu.
ESMA publikuje na swojej stronie internetowe;:

a)  wykaz TSS opartych na DLT, daty rozpoczgcia i zakonczenia obowigzywania ich
specjalnych zezwolen, wykaz udzielonych kazdemu z nich zwolnien oraz wszelkie

nizsze progi okreslone przez wtasciwe organy dla kazdego z nich; oraz

b)  tacznag liczbg wnioskéw o zwolnienia, ktore zostaty ztozone na podstawie art. 6, ze
wskazaniem liczby i rodzajow zwolnien udzielonych lub ktorych udzielenia

odmowiono, wraz z uzasadnieniami wszelkich odmow.

Informacje, o ktorych mowa w akapicie trzecim lit. b), publikuje si¢ z zachowaniem

anonimowosci.
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12. Bez uszczerbku dla art. 8 1 44 dyrektywy 2014/65/UE 1 art. 20 rozporzadzenia

(UE) nr 909/2014, wiasciwy organ cofa takie specjalne zezwolenie lub wszelkie powigzane

zwolnienia w przypadku gdy:

a)  wykryto wad¢ w funkcjonowaniu wykorzystywanego rodzaju technologii
rozproszonego rejestru lub w ustugach i dziatalno$ci prowadzonych przez operatora
TSS opartego na DLT, ktdra stanowi ryzyko dla ochrony inwestorow, integralnosci
rynku lub stabilnosci finansowej, a dane ryzyko przewyzsza korzysci ptynace z ushug
1 dziatalno$ci objetych eksperymentem;

b)  operator TSS opartego na DLT naruszyt warunki zwigzane ze zwolnieniami;

c)  operator TSS opartego na DLT dopuscit do obrotu lub zarejestrowat instrumenty
finansowe, ktore nie spetniajag warunkoéw okreslonych w art. 3 ust. 1;

d)  operator TSS opartego na DLT przekroczyt prog, o ktorym mowa w art. 3 ust. 2;

e)  operator TSS opartego na DLT przekroczyl prog, o ktorym mowa w art. 3 ust. 3,
1 nie uruchomit strategii przejscia; lub

f)  operator TSS opartego na DLT uzyskat specjalne zezwolenie lub powigzane
zwolnienia na podstawie informacji wprowadzajacych w blad lub istotnego
pominigcia.
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13.

W przypadku gdy operator TSS opartego na DLT zamierza wprowadzi¢ istotng zmiang
w funkcjonowaniu wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru lub w ustugach
lub dziatalnosci tego operatora, a ta istotna zmiana wymaga nowego specjalnego
zezwolenia, nowego zwolnienia lub zmiany jednego lub wigkszej liczby istniejacych
zwolnien lub jakichkolwiek warunkdéw zwigzanych ze zwolnieniem, operator TSS

opartego na DLT wystepuje o nowe specjalne zezwolenie, zwolnienie lub zmiang.

W przypadku gdy operator TSS opartego na DLT wystepuje o nowe specjalne zezwolenie,
zwolnienie lub zmiang, stosuje si¢ procedure okreslong w art. 6. Rozpatrzeniem tego

wniosku zajmuje si¢ wlasciwy organ zgodnie z niniejszym artykutem.

Artykut 11
Wspolpraca miedzy operatorami infrastruktur rynkowych opartych na DLT,

wilasciwymi organami i ESMA

Bez uszczerbku dla rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 i dyrektywy 2014/65/UE, operatorzy

infrastruktur rynkowych opartych na DLT wspotpracuja z wlasciwymi organami.

PE-CONS 88/2/21 REV 2 97

PL



W szczeg6lnosci operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT niezwlocznie po

uzyskaniu informacji o ktorejkolwiek z ponizszych kwestii powiadamiaja swoje wiasciwe

organy o:

a)

b)

d)

wszelkich proponowanych istotnych zmianach w ich biznesplanie, w tym zmianach
dotyczacych pracownikow o kluczowym znaczeniu, zasadach funkcjonowania

infrastruktury rynkowej opartej na DLT i postanowieniach prawnych;

wszelkich dowodach nieuprawnionego dostepu, istotnego nieprawidlowego
funkcjonowania, utraty, cyberatakow lub innych zagrozen dla cyberbezpieczenstwa,
oszustwa, kradziezy lub innych powaznych zaniedban obowigzkow, ktorych ofiarg

stat si¢ operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT;

wszelkich istotnych zmianach w informacjach przekazywanych wtasciwemu

organowi;

wszelkich technicznych lub operacyjnych trudno$ciach w prowadzeniu dziatalnosci
lub $wiadczeniu ushug, podlegajacych specjalnemu zezwoleniu, w tym trudno$ciach
zwigzanych z rozwojem lub wykorzystaniem technologii rozproszonego rejestru oraz

instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT; lub

wszelkich ryzykach majacych wptyw na ochrone¢ inwestorow, integralnos¢ rynku lub
stabilnos$¢ finansowa, ktére pojawity sig, a ktorych nie przewidziano we wniosku
o specjalne zezwolenie lub ktorych nie przewidziano w czasie udzielania specjalnego

zezwolenia.
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O zmianach, o ktéorych mowa w akapicie drugim lit. a), powiadamia si¢ co najmniej cztery
miesigce przed planowang zmiang, niezaleznie od tego, czy proponowana istotna zmiana
wymaga zmiany specjalnego zezwolenia lub powigzanych zwolnien lub warunkéw

zwigzanych z tymi zwolnieniami zgodnie z art. 8, 9 lub 10.

W przypadku powiadomienia go o kwestiach wymienionych w akapicie drugim lit. a)—¢)
wlasciwy organ moze zobowigza¢ operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT do
wystapienia z wnioskiem zgodnie z art. 8 ust. 13, art. 9 ust. 13 lub art. 10 ust. 13 lub moze
zobowigza¢ operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT do podjecia dziatan

naprawczych, o ktorych mowa w ust. 3 niniejszego artykutu.

Operatorzy infrastruktur rynkowych opartych na DLT przekazuja wtasciwemu organowi

wszelkie istotne informacje, ktorych on wymaga.

Wilasciwy organ moze wymagac podjecia wszelkich dziatan naprawczych w odniesieniu
do biznesplanu operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT, zasad funkcjonowania
infrastruktury rynkowej opartej na DLT i postanowien prawnych w celu zapewnienia
ochrony inwestordw, integralnosci rynku lub stabilnosci finansowe;j. Operator
infrastruktury rynkowej opartej na DLT zdaje sprawe z wdrozenia wszelkich dziatan
naprawczych wymaganych przez wlasciwy organ w swoich sprawozdaniach, o ktorych

mowa w ust. 4.
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4. Operator infrastruktury rynkowej opartej na DLT, co sze$¢ miesigcy od dnia wydania
specjalnego zezwolenia, sktada sprawozdanie wlasciwemu organowi. Sprawozdanie to

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

b) liczbe i warto$¢ instrumentéw finansowych obslugiwanych przez DLT
dopuszczonych do obrotu na MTF opartej na DLT lub TSS opartym na DLT, liczbg
1 wartos$¢ instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT zarejestrowanych

przez operatora SS opartego na DLT lub TSS opartego na DLT;

c) liczbeg i wartos$¢ transakcji bedacych przedmiotem obrotu na MTF opartej na DLT
lub TSS opartym na DLT i rozliczanych przez operatora SS opartego na DLT lub
TSS opartego na DLT;

d) uzasadniong ocen¢ wszelkich trudnosci w stosowaniu unijnych przepisow

dotyczacych ustug finansowych lub prawa krajowego; oraz

e)  wszelkie dzialania podjete w celu wdrozenia warunkéw zwigzanych ze zwolnieniami
lub wdrozenia wszelkich srodkéw wyrownawczych lub dziatan naprawczych

wymaganych przez wiasciwy organ.
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5. ESMA pelni rolg koordynatora w odniesieniu do wlasciwych organdéw z mysla
o budowaniu wspolnego rozumienia technologii rozproszonego rejestru i infrastruktury
rynkowej opartej na DLT, tworzeniu wspdlnej kultury nadzoru i konwergencji praktyk
nadzorczych oraz zapewnieniu spdjnego podejscia i konwergencji wynikoéw w zakresie

nadzoru.

Wiasciwe organy terminowo przekazuja ESMA informacje i sprawozdania otrzymane od
operatoroéw infrastruktur rynkowych opartych na DLT zgodnie z ust. 1, 2 1 4 niniejszego
artykutu oraz informujg ESMA o wszelkich srodkach podj¢tych zgodnie z ust. 3

niniejszego artykutu.
ESMA regularnie informuje wtasciwe organy o:
a)  wszelkich sprawozdaniach sktadanych zgodnie z ust. 4 niniejszego artykutu;

b)  wszelkich specjalnych zezwoleniach i zwolnieniach udzielonych na podstawie

niniejszego rozporzadzenia, a takze warunkach zwigzanych z tymi zwolnieniami;

c) kazdej odmowie udzielenia przez wlasciwy organ specjalnego zezwolenia lub
zwolnienia, kazdym cofnigciu specjalnego zezwolenia lub zwolnienia oraz kazdym

zaprzestaniu dziatalno$ci przez infrastruktur¢ rynkowa opartag na DLT.
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ESMA monitoruje stosowanie specjalnych zezwolen oraz wszelkich powigzanych
zwolnien i warunkow zwigzanych z tymi zwolnieniami, a takze wszelkich §rodkéw
wyréwnawczych lub dziatah naprawczych wymaganych przez wlasciwe organy. ESMA
sktada Komisji roczne sprawozdanie na temat sposobu, w jaki takie specjalne zezwolenia,
zwolnienia, warunki oraz $§rodki wyrownawcze i1 dzialania naprawcze sg stosowane

w praktyce.

Artykut 12

Wyznaczanie wlasciwych organow

Wiasciwym organem dla firmy inwestycyjnej prowadzacej MTF oparta na DLT lub TSS
oparty na DLT jest wlasciwy organ wyznaczony przez panstwo cztonkowskie okre§lone

zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 55 lit. a) ppkt (i1) 1 (i11) dyrektywy 2014/65/UE.

Wilasciwym organem dla operatora rynku prowadzacego MTF opartag na DLT lub TSS
oparty na DLT jest wlasciwy organ wyznaczony przez panstwo cztonkowskie, w ktorym
znajduje si¢ siedziba statutowa operatora rynku prowadzacego MTF oparta na DLT lub
TSS oparty na DLT, lub — jezeli zgodnie z prawem tego panstwa cztonkowskiego operator
rynku nie ma siedziby statutowej — panstwo cztonkowskie, w ktorym znajduje si¢ siedziba

gléwna operatora rynku prowadzacego MTF opartag na DLT lub TSS oparty na DLT.
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3. Wiasciwym organem dla CDPW prowadzacego SS oparty na DLT lub TSS oparty na DLT
jest wlasciwy organ wyznaczony przez panstwo cztonkowskie okreslone zgodnie z art. 2

ust. 1 pkt 23 rozporzadzenia (UE) nr 909/2014.
Artykut 13
Powiadamianie o witasciwych organach

Panstwa cztonkowskie powiadamiaja ESMA i Komisje o wszelkich wyznaczonych wiasciwych
organach w rozumieniu art. 2 pkt 21 lit. ¢). ESMA publikuje wykaz tych wtasciwych organdéw na

swojej stronie internetowe;.
Artykut 14
Sprawozdanie i przeglgd

1. Do dnia ... [trzy lata od dnia rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporzadzenia] ESMA

przedstawi Komisji sprawozdanie dotyczace:
a)  funkcjonowania infrastruktury rynkowej opartej na DLT w calej Unii;
b)  liczby infrastruktur rynkowych opartych na DLT;

c)  rodzajow zwolnien, o ktore wystapily infrastruktury rynkowe oparte na DLT, oraz

rodzajow udzielonych zwolnien;
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d)

g)

h)

liczby 1 wartosci instrumentow finansowych obstugiwanych przez DLT
dopuszczonych do obrotu i zarejestrowanych w infrastrukturach rynkowych opartych

na DLT;

liczby 1 wartos$ci transakcji bedacych przedmiotem obrotu lub rozliczanych

w infrastrukturach rynkowych opartych na DLT;

rodzajow wykorzystywanej technologii rozproszonego rejestru oraz kwestii
technicznych zwigzanych z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru,
w tym kwestii wymienionych w art. 11 ust. 1 akapit drugi lit. b), oraz wptywu

korzystania z technologii rozproszonego rejestru na cele polityki klimatycznej Unii;

procedur wprowadzonych przez operatorow SS opartych na DLT i TSS opartych na
DLT zgodnie z art. 5 ust. 3 lit. b);

wszelkich ryzyk, stabych punktow lub braku efektywnos$ci zwigzanych

z korzystaniem z technologii rozproszonego rejestru w celu ochrony inwestorow,
integralnos$ci rynku lub stabilnos$ci finansowej, w tym nowych rodzajow ryzyka
prawnego, systemowego 1 operacyjnego, ktore nie sa w wystarczajagcym stopniu
uwzglednione przez unijne przepisy dotyczace ustug finansowych, oraz wszelkich
innych niezamierzonych skutkow dla ptynnosci, zmiennos$ci, ochrony inwestorow,

integralnosci rynku lub stabilnosci finansowej;

wszelkich ryzyk arbitrazu regulacyjnego lub problemoéw dotyczacych rownych
warunkow dziatania miedzy infrastrukturami rynkowymi opartymi na DLT

w ramach systemu pilotazowego przewidzianego w niniejszym rozporzadzeniu oraz
migdzy infrastrukturami rynkowymi opartymi na DLT a innymi infrastrukturami
rynkowymi wykorzystujagcymi dotychczasowe systemy;
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)

k)

D

wszelkich kwestii zwigzanych z interoperacyjnoscia migdzy infrastrukturami
rynkowymi opartymi na DLT a innymi infrastrukturami wykorzystujagcymi

dotychczasowe systemy;

wszelkich korzysci 1 kosztow wynikajacych z korzystania z technologii
rozproszonego rejestru pod wzgledem dodatkowej ptynnosci i1 finansowania
przedsiebiorstw typu start-up oraz matych i $rednich przedsiebiorstw, poprawy
bezpieczenstwa i efektywnosci, zuzycia energii 1 ograniczenia ryzyka w calym
tancuchu obrotu 1 rozliczen posttransakcyjnych, w tym pod wzgledem rejestrowania
1 przechowywania instrumentéw finansowych obstugiwanych przez DLT,
identyfikowalnosci transakcji i zwigkszonej zgodno$ci z zasadg ,,znaj swojego
klienta”, a takze proceséw przeciwdziatania praniu pieniedzy, zdarzen
korporacyjnych, bezposredniego wykonywania praw inwestorow poprzez
inteligentne umowy oraz funkcji sprawozdawczych i nadzorczych na poziomie

infrastruktury rynkowej opartej na DLT;

wszelkich odmow udzielenia specjalnych zezwolen lub zwolnien, wszelkich zmian
lub cofni¢¢ takich specjalnych zezwolen lub zwolnien, a takze wszelkich srodkow

wyrownawczych lub dziatan naprawczych;

wszelkich przypadkow zaprzestania dziatalno$ci przez infrastrukture rynkowa oparta

na DLT oraz przyczynach tego zaprzestania dzialalnosci;
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odpowiedniosci progdw, o ktorych mowa w art. 3 i art. 5 ust. 8, w tym potencjalnych
skutkéw wynikajacych ze zwigkszenia tych progdw, biorgc pod uwage
w szczegolnosci wzgledy systemowe 1 rozne rodzaje technologii rozproszonego

rejestru; oraz

ogoblnej oceny kosztéw i1 korzysci systemu pilotazowego przewidzianego
Ww niniejszym rozporzadzeniu oraz zalecenia, czy i na jakich warunkach

kontynuowac ten system pilotazowy.

2. Na podstawie sprawozdania, o ktorym mowa w ust. 1, w terminie trzech miesigecy od

otrzymania tego sprawozdania Komisja przedstawia sprawozdanie Parlamentowi

Europejskiemu i Radzie. Sprawozdanie to zawiera ocen¢ kosztow i korzysci dotyczaca

tego, czy system pilotazowy przewidziany w niniejszym rozporzadzeniu nalezy:

a)  przedtuzy¢ na kolejny okres do trzech lat;

b)  rozszerzy¢ na inne rodzaje instrumentoéw finansowych, ktére mozna emitowac,
rejestrowaé, zbywac lub przechowywac korzystajac z technologii rozproszonego
rejestru;

c)  zmieni¢;

d)  wprowadzi¢ na state poprzez odpowiednie zmiany w odpowiednich unijnych
przepisach dotyczacych ustug finansowych; lub

e) zakonczy¢, w tym w odniesieniu do specjalnych zezwolen udzielonych na podstawie
niniejszego rozporzadzenia.
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W swoim sprawozdaniu Komisja moze zaproponowac wszelkie stosowne zmiany

w unijnych przepisach dotyczacych ustug finansowych lub harmonizacje¢ przepiséw
krajowych, ktore utatwityby korzystanie z technologii rozproszonego rejestru w sektorze
finansowym, a takze wszelkie §rodki niezbedne do przejscia infrastruktury rynkowe;j

opartej na DLT z systemu pilotazowego przewidzianego w niniejszym rozporzadzeniu.

W przypadku przedtuzenia tego systemu pilotazowego na kolejny okres, przewidzianego
w akapicie pierwszym lit. a) niniejszego ustepu, Komisja zwraca si¢ do ESMA o ztozenie
dodatkowego sprawozdania zgodnie z ust. 1 nie pozniej niz trzy miesigce przed koncem
okresu przedtuzenia. Po otrzymaniu tego sprawozdania Komisja sktada Parlamentowi

Europejskiemu i Radzie dodatkowe sprawozdanie zgodnie z niniejszym ustepem.
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Artykut 15

Sprawozdania okresowe

ESMA publikuje roczne sprawozdania okresowe w celu dostarczenia uczestnikom rynku informacji
na temat funkcjonowania rynkow, odpowiedzenia na niewlasciwe zachowanie operatorow
infrastruktury rynkowej opartej na DLT, przedstawienia wyjasnien dotyczacych stosowania
niniejszego rozporzadzenia oraz aktualizacji wcze$niejszych wskazan w oparciu o ewolucje
technologii rozproszonego rejestru. Sprawozdania te zawierajg réwniez ogolny opis stosowania
systemu pilotazowego przewidzianego w niniejszym rozporzadzeniu, koncentrujac si¢ na
tendencjach i pojawiajacych si¢ ryzykach, i sg sktadane Parlamentowi Europejskiemu, Radzie

i1 Komisji. Pierwsze takie sprawozdanie publikuje si¢ do dnia ... [12 miesi¢cy od dnia rozpoczecia

stosowania niniejszego rozporzadzenia].
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Artykut 16
Zmiana w rozporzgdzeniu (UE) nr 600/2014

Art. 54 ust. 2 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 otrzymuje brzmienie:

,Jezeli Komisja uzna, ze nie ma potrzeby wytaczenia gietdowych instrumentow pochodnych

z zakresu zastosowania art. 35 i 36 zgodnie z art. 52 ust. 12, CCP lub system obrotu moga — przed
dniem ... [data wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia] — zwrdci¢ si¢ do swojego wlasciwego
organu o zgode na skorzystanie z rozwigzan przejsciowych. Uwzgledniajac ryzyko dla
prawidtowego funkcjonowania danego CCP lub systemu obrotu wynikajace z zastosowania praw
dostepu na podstawie art. 35 lub 36 w odniesieniu do gieldowych instrumentoéw pochodnych,
wlasciwy organ moze zadecydowac, ze art. 35 lub 36 nie maja zastosowania, odpowiednio, do
danego CCP lub systemu obrotu, w odniesieniu do gietdowych instrumentéw pochodnych, przez
okres przejsciowy do dnia 3 lipca 2023 r. W przypadku gdy wlasciwy organ zadecyduje

o zatwierdzeniu takiego okresu przejsciowego, CCP lub system obrotu nie korzystaja z praw
dostepu na podstawie art. 35 lub 36 w odniesieniu do gieldowych instrumentéw pochodnych przez
caly okres przejsciowy. Wlasciwy organ powiadamia ESMA oraz — w przypadku CCP — kolegium

wlasciwych organow dla tego CCP, w kazdym przypadku gdy zatwierdza okres przejsciowy.”.
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Artykut 17
Zmiana w rozporzqdzeniu (UE) nr 909/2014

Art. 76 ust. 5 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 otrzymuje brzmienie:

,Kazdy ze srodkow dyscypliny rozrachunku, o ktorych mowa w art. 7 ust. 1-13, stosuje si¢ od dnia
wejscia w zycie okreslonego dla kazdego $rodka dyscypliny rozrachunku w akcie delegowanym

przyjetym przez Komisje zgodnie z art. 7 ust. 15.”.
Artykut 18
Zmiany w dyrektywie 2014/65/UE
W dyrektywie 2014/65/UE wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
1) art. 4 ust. 1 pkt 15 otrzymuje brzmienie:

,»15) »instrument finansowy« oznacza instrumenty okreslone w zataczniku I sekcja C,

w tym instrumenty wyemitowane za pomocg technologii rozproszonego rejestru;”;
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2) w art. 93 dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»3a. Do dnia ... [data wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego] panstwa
cztonkowskie przyjma i opublikujg przepisy niezbgdne do wykonania art. 4 ust. 1
pkt 15 oraz przekazg je Komisji. Panstwa cztonkowskie stosujg te przepisy od dnia ...

[data wejs$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].

W drodze odstgpstwa od akapitu pierwszego panstwa cztonkowskie, ktore nie sg

w stanie przyjac przepisOw niezbednych do wykonania art. 4 ust. 1 pkt 15 do dnia ...
[data wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego], poniewaz ich
krajowe procedury ustawodawcze zajmuja wigcej niz dziewie¢ miesiecy, korzystaja
z przedtuzenia o maksymalnie sze$¢ miesigcy od dnia ... [data wejscia w zycie
niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego], pod warunkiem ze powiadomig Komisj¢
o potrzebie skorzystania z tego przedtuzenia do dnia ... [data wejscia w zycie

niniejszego rozporzadzenia zmieniajacego].”.
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Artykul 19

Wejscie w Zycie i stosowanie

1. Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu

w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

2. Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia ... [dziewig¢ miesiecy od dnia wejscia w zycie

niniejszego rozporzadzenia], z wyjatkiem:

a) art. 8 ust. 5, art. 9 ust. 5, art. 10 ust. 6 1 art. 17, ktdre stosuje si¢ od ... [dzien wejscia

W Zycie niniejszego rozporzadzenial; oraz

b) art. 16, ktory stosuje si¢ od dnia 4 lipca 2021 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach

cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgca Przewodniczqcy / Przewodniczgca
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