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raz zp rz zania 4 i yrek y y 5  k re  zna  i  ecnie na ina ny  e apie pr ce  e i acy ne  

S cz e  i  i  2   kryp  e ney  p a n ci  N   B   42  20  2  29  2  24  29  59
The area of interplay of crypto-asset and payment services in EU law 

Abstract e  e ( n)e pec e  e ay   e i  ern en  in e rk  a ap in  na i na  a   e  i  e a i n6  e pi e e ac  a  i  ac  i  a rea y y app ica e r  e r pean ni n a   ece er 0  2024  in i -2025 i  i  i  n  p i e  ake a re i-a e e a  r ine  a e en   e ir  n   nc i nin   e  an  i  arke  in e ne  re a ry ra e rk  cryp -a e  er ice  e er i   e e p a ize  a  e ca e  c p e i y  e a  i e  i pac e  y e e er ence  i  in e  i-nancia  arke  e  ar ey n  e ric y ca   e  i  peci ic  ne can e en c nc e a  a  e e e    e i a i e rk  i  a  ei er n ere i a e  r n  y n ice   i e y e i  re a i n i  a ec  e ra i i na  inancia  arke  e p rp e  i  ar ic e i   in ica e preci e y c  an e a p e  re a ry in erp ay a  e  e e  ere cryp -a e  a  a ec  e pay en  er ice re a i n   e a rea y in rce a  e  a  pen in  a p i n  i e  re pec i e y (i) e 27 an  28 irec i e  an  (ii) e 9 re a-i n an  e 10 irec i e  ic  are c rren y a  e ina  a e  e  e i a i e pr ce
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st pyznacz na nie  0 czer ca 2025 r k   r a r cznica ania11 i   nii r pe kie  p z a a na k nanie pier zyc  cen e   aki p  re ac a a p yn a na ni ny rynek inan y  ara k a nie e nak ceny e  a zy  ci  z  piera  i   zer zy  zakre ie na r k  ana i yczn- k ryna ny  ni  prak yczny  i  ie  e  e i  e  r zp rz -zenie  ni ny  ezp re ni  i  pe ni any  na ca y  ery ri   nie zy kie pa a cz nk kie czyni y za  z i zani  rak a y  i  a zy  ci  nie przy y ak  pra a kra e  i ia cyc  pe ne za-anie  prak yce e  przepi  przez p i y kra e12  Na k ek rak  kra e  re ac i z zakre  kryp ak y  a cy  akic  kra ac  nie y k  nie   anie ni k a   p ie nie zez enia i 1  a e nie  na e  pe ne kre  prze ci e   aki   y pr a zi   zia a n  na yc cza yc  za a ac   r nie  czy i e   ne y  a y  p a i ne   r ze  y ac i rynk e   ic  k nk ren  z innyc  pa  cz n-k kic   k ryc  ne przepi y  c a n  i zez enia y an  n-k renci ci  ie  nie er a   i zycza ie  r nie   ce  e i ran ranicznie  k rzy a c z z  pa zp r  e r pe kie  na cy ar  65 i  Na 20 a a 2025 r k  e piryczny  zar a a czy  ca e   yznacza za e  za e ie 16 zez e  na e i  ken  pieni za e ek r nicz-ne  ( ) raz 27 zez e  na ia czenie   zakre ie kryp ak y  (  )14   an  akie  przyczynia i  e nak nie y k  pie za  kra yc  a a c  i na z rc  z p zcze nyc  pa  cz nk kic  a e prze e zy ki  a ece i ca nie k na  e i acy na zp rz zenia i  k re  p  nie a eczny rze a ak zakre  e  re ac i krzy e i  z inny i ak a i pra a ni ne  rynk  inan e  Niez yk e i nie kaz e   zcze-n ci a ece nie r nne z erzenie e  re ac i z ni ny  pra e   p a ni-czyc  i pieni za e ek r niczne  

11 Na e y  a precyz i  a  e a a a yczy y cznie przepi  y   i  i  k -re ane   0 czer ca 2024 r k  za   p z a y  zakre ie i  any e   0 r nia 2024 r  12 r  przyk a  na ar zie  ra ce  nar zania  y  zakre ie pra a ni ne   in  ka  Be ia raz r a ia  k re na zie  20 a a 2025 r k  na e  nie kier a y e zcze kra yc  a  cyc  pra  kra e  i   prac par a en arnyc  1  Na e a  zez e  i  raz p iczn pra nyc  a pek  pr a zenia zia a n ci  zakre ie kryp ak y  z  zerze  ar ki 20214 p e a e r pa e e a -ac i i ie i i a - inance-an -inn a i n arke -cryp -a -e -re a i n- ica n eri i e i er ( p 20 05 2025) ery ik   y   zakre ie y ane przeze nie prze ni  ( ar ki 202  przypis nr 9) okre-enia kryp o s i  oraz kryp o os a ca   ie sce o po ie nio s i  zakresie kryp oak y- oraz os a ca s   zakresie kryp oak y  kre enia e y a  o ie  s oso ane   prak yce rza ko i racze  y cznie  p icys yce ran o e  po ocznie i a y o y  z aszcza  ypo ie ziac  s nyc  prezen ac ac  czy eks ac  o nie  or a ny  c arak erze
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 ieni dz ele troniczny  de inic e oraz interpretac e po ciae inic a pieni za e ek roniczne o  pa s ac  cz onko skic   opar a es  na ar  2 s  2 2   a i na ins r en  pra ny ar onizac i pra a  y  za-kresie ( yrek y a)   pa s ac  cz onko skic   ys p  pe ne r nice  re-ci e inic i pieni za e ek roniczne o ranspono anyc  o pra a kra o e o15    ie e a e  si a  (si a y) na o ias  r nice  zakresie roz ienia  e o po-cia  Na e y skaza   szcze no ci na po skie po e cie o pieni za e ek ro-niczne o  opar e  e  ierze na s ano isk  o is i Na zor  inanso e o ( N ) z 10 07 2015 rok  s  y a ania kar  prze p aconyc  ( o is a Na zo-r  inanso e o 2015) oraz na koncepc i a erna y ne  zie ako pieni z e ek-roniczny k a i ik e si  sze kie ro ki y ko nika przec o y ane przez o-s a c   okresie ykracza cy  poza z  okres 116  o r ie s ano isko y o prezen o ane przez e noczone r es o oraz ep ik  i y (szerze  na en e a  o arski 202  s  6 )  ie e z ieni   y  zakresie e nak yrok ry na  pra ie i o ci  ( ) z nia 22 e o 2024 rok  ( ry na  pra ie i o-ci nii rope skie  2024)  k ry os a ecznie zna  po e cie ry y skie i i e skie za niepra i o e  s ier za c  e zia a no  ins y c i p a nicze  po e a ca na o rzy y ani  ro k  pieni nyc  o  y ko nika s i p a nicze   sy ac i y ro ko  y  nie o arzyszy o  raz  z ecenie p a nicze   z i zk  z czy  po-zos a  one os pne na pro a zony  przez  ins y c  rac nk  p a niczy   roz ieni  ar  4 pk  12 2  s ano i ia czon  przez o  ins y c  p a -nicz  s  p a nicz   roz ieni  ar  4 pk   2  nie za  ransakc  e is i pieni za e ek roniczne o  roz ieni  ar  2 pk  2 2ier nkie  yznaczony przez   kon ek cie roz ienia pieni za e ek ro-niczne o po a  o ecnie r nie  ni ne or any i ins y c e pra o a cze   ok  prac na  re iz  yrek y y 2 o is a rope ska zapropono a a o ie  rzy anie e inic i pieni za e ek roniczne o zasa niczo z ie ne  z  znan  o-yc czas z 2  okre a c o  ar  50  ako  

  por nani  o o yc czaso e  e inic i z 2 e yne re akcy ne z iany s  y  sa y  kos e yczne  czo a es  e nak z iana ins r en  pra ne o   k ry  za ar a es  a e inic a  Nas pca i pra ny i 2  o ie  za-r no rozporz zenie  ak i o arzysz ca  yrek y a  za  e inic e e a ne k czo yc  po  zna  si   o  ak ac  pra nyc   sa e o za arcia ic   ni ny  rozporz zeni  oznacza  e z c i  przy cia  e inic e e s an  si  cz ci  sys e  pra ne o ka e o z pa s  cz onko skic   i  s oso ane ezpo re nio  raz z przy cie   o zie pona o o c y enia 2 i os a-
15 or   y  zakresie  szcze no ci e inic  pieni za e ek roniczne o z ar  2 pk  21s) s a y z 19 08 2011 r  o s ac  p a niczyc  ( z  z 2022 r  poz  2 60 ze z  a e  ako  )16 zy i  er inac  okre onyc   ar  87 2 2 oraz  ar  54 



109

Nr 2(99) 2025   Bezpieczny Bank ro e y i po y
eczne o znikni cia z ni ne o porz k  pra ne o ins y c i pieni za e ek ronicz-ne o  a pieni z e ek roniczny zie  y  y a any   co o zasa y   y cznie przez anki (ins y c e kre y o e) oraz ins y c e p a nicze  o e nak cieka e  na e  pro a zenie e no i e  e inic i pieni za e ek ronicz-ne o nie si a o a ycznie opro a zi  o s ni cia sze kic  p i o ci in-erpre acy nyc  ok  e o po cia  nia 17 s ycznia 2025 rok  rope ski rz  Na zor  Banko e o ( B )   o po ie zi na zapy anie po io  k re  e en z kra o yc  or an  na zor   o i  zie enia zez o enia na ia czenie s   c arak erze ins y c i pieni za e ek roniczne o  sia  raz eszcze o-kona  e o yk a ni ( rope ski rz  Na zor  Banko e o 2025)   kon ek cie e inic i pieni za e ek roniczne o B  y a ni o  e s or o anie   oznacza, e o iorca p a no ci (np  sprze a ca, z an  ) si s a  si  posia acze  pieni za e ek roniczne o i za rze  ezpo re ni  o  z e i en e  Nie es  e  ys arcza ce ( ak s ero a  po io  py a cy), a y o iorca akcep o a  p a no-ci rea izo ane przez k ien  przy yci  kar  po i zanyc  z pieni ze  e ek-roniczny , ez konieczno ci posia ania akie  o y  Na e y przy , i  w a nie 

ta ie roz mienie po cia pieni dza ele troniczne o b dzie f n c onowa o 
w obrocie prawnym po przy ci  pa iet  S  i S  
2. MiCAR a stable coins, czyli „stabilne kryptoaktywa”szar przepis  sp nyc  i  oraz ni nyc  re ac i z zakres  s  p a -niczyc  i pieni za e ek roniczne o yznacza  prze e szys ki  przepisy o-ycz ce z  s a i nyc  kryp o a  (an  )  er in en es  o  a  o  po szec nie y any  o rocie, e nak ako aki nie o z iercie a akie ko iek konkre ne  pra ne ,  spec a is yczne  sia ki po cio e , a es  ar zie  yko-rzys y any ko ercy nie przez propa a or  anyc  kryp o a  ( inancia  c-ion ask orce 2021)   prak yce,  przypa k  akic  kryp o a  c o zi nie y e o ic  ak yczn  s a i no , co po pros  o e  po i zanie (z an  ) z aki  inny  iernikie , po enc a nie s a i iz cy  ic  ar o   za e no ci o ie  o  e o, z akie o ro za  iernikie  a y o czynienia, r ny o e y  pozio  akie  s a i izac i  ok po i zania z a a i rz o y i, czy e  inny i o-ra i (ak y a i) y ienia ny i ( ak z o o czy ropa na o a), o iana s a i ne-o kryp oak y a  cz s o aspir  pro ek y, zie ana kryp o a a es  po i zana z inn  kryp o a   na e  akie, zie po i zanie zape nia y cznie e  e-n rzny a ory , ecy cy o y , aki es  pozio  e is i ane  kryp o a y,  za e no ci o  ys p ce o  ane  c i i rynko e o popy  na ni  ( ar nez Na a  2025, s  178)  o i o rak  e a ne  e inic i er in  s a i na kryp o a -a   sa y  i 17, is o nie na e y przy , e prze io e  re ac i  y  akcie pra ny  s  a ro za e akic  kryp oak y ,  okeny po i zane z ak y a i 
17 er in en po a ia si  zresz  y cznie  pk  41 prea y i
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( ) oraz okeny ce pieni ze  e ek roniczny  ( )18   o a nie a r a ka e oria kryp oak y  yznacza po e s yk  ni nyc  re ac i z zakres  p a no ci i kryp oak y   z i zk  z po y szy  a sza cz  ninie sze o opra-co ania koncen r e si  y cznie na y  konkre ny  s a i ny  kryp oak y ie  

.  ieni dz elektroniczny a token  
b d cy pieni dzem elektronicznym EMTr  1 7) i  e ini e oken cy pieni ze  e ek roniczny  ( oken -cy e-pieni ze ) ako ro za  kryp oak y a, k ry a rzy y a  s a i n  ar-o  zi ki e , e es  po i zany z e n  a  rz o  e inic   z pe nia pona o ar  48 2 i , k ry pros  przes za, e okeny ce e-pieni ze  zna e si  za pieni z e ek roniczny  o i o ak e noznaczne  yspozyc i przepi-s , na e apie kons ac i p icznyc  pro ek  po skie  s a y o rynk  kryp oak-y  ( inis ers o inans  2024), niek re or anizac e ran o e za e no   k es iono a y  o noszono  szcze no ci, e nkc ono anie  o rocie e-inic i pieni za e ek roniczne o  ar  2 21a  oraz e inic i   ar  1 7 i  pro a zi o y o nak a ania si  re i  c  s a  ( inis ers o i-nans  2024a, pk  9, 12, 2 ) oraz pos o ano rak o anie e-pieni za i  ako ie o r ne ka e orie pro k  ( inis ers o inans  2024a, pk  9, 2 , 4)  os a y e s sznie zos a y przez inis ers o inans  o rz cone ako pros  sprzeczne z i  Na e y o ie  po kre i , e z chwil  przy cia rozporz -

dzenia MiCA w obrocie po awi a si  po prost  nowa kate oria e-pieni dza, 
kt ra przy m e posta  tokena  nkc on e ona y  sa y  r no e e o ok znanyc  o  a na i po szec nionyc    o rocie pos aci pieni za e ek ro-niczne o ser ero e o  ( zie posia any przez y ko nika ins r en  p a ni-czy s y po czeni  si  z ser ere  i a oryzo ani  o cia ar o ci pieni nyc  p a niko i i nas pnie przypisani  ic  o iorcy) oraz kar o e o  (  zapisane o na karcie, zie ransakc i aki  ins r en e  o arzyszy o cie rekor   i p s  ezpo re nio na akie  karcie)  s o nie e nak na e y za a y , e  es  e yn  ka e ori  pieni za e ek roniczne o, k ra  c i i o ecne  a s o- a ono iczn  e inic   o r ny  akcie pra ny  a nie ra ne na e y zna  a i skaz ce na po enc a ny a iz  e inicy ny  y  zakresie, ynika cy z e o, e e inic a   ezpo re nio s oso any  rozporz zeni  i  nk-c on e o ecnie r no e e o e inic i pieni za e ek roniczne o  , i p e-en ce   y  zakresie 2  eore ycznie, o na oczy i cie so ie yo ra-zi , e s a o a ca po ski  pra ie kra o y  pro a zi y e inic  pieni za e ek roniczne o sprzeczn  z 2 oraz z e inic   z i  y ac a aka s a-no i a y e nak zar no nar szenie yrek y y 2, k ra na ocy e  ar  16 es  yrek y  ar onizac i pe ne , ak i ar  4 s   rak a  o nii rope skie , 
18 o o k a i ikac i  i  ako s a i nyc  kryp o a  pan e zasa niczo z o no   ok rynie  ak  szcze no ci  oso  2024, s  67  o czak 202 , przypis 62 oraz Bi ski 2022, s  101
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okre a ce o z  zasa  o a ne  sp pracy  pra ie 19  sze kie p i o ci  y  zakresie zos an  zresz  s ni e raz z przy cie  , na sk ek cze o ni na  e inic a pieni za e ek roniczne o, po o nie ak e inic a , zna zie si    re ci ni ne o rozporz zeni  i poprzez po y sze zie os a ecznie y iera a sk ek ezpo re ni oraz zie ezpo re nio s oso ana e szys -kic  pa s ac  cz onko skic    y   o sce20  ak s sznie za a a r nie   ic na (2024), ar  49 i  pro a za pona o e yko ane, a ce  s o-s nk  o 2 c arak er zasa y e is i i yk p  , co y  ar zie  skaz e na rak ko iz i po i zy y i ak a i pra ny i, ak r nie  po i zy i  i przepisa i pra a kra o e o e i p e en cy i (na rak akie  ko iz i po i zy 2 oraz i  skaz e r nie  cor a 2025, s  149)  

.  bszar wsp lny ni nych przepis w prawa rynk  
kryptoaktyw w oraz p atno ci  pieni dza elektroniczne oNie p i ie nie o na zarz ci  ni ny  pra o a co , e k es ia po enc a ne o kon ik  czy e  na o enia si  zakres  re ac i i  i o o i z cyc   ni -nyc  re ac i pra a s  p a niczyc  ca ko icie nie zos a a przez nic  os rze ona    2014 rok  B  z raca a a , e a y ir a ne  czy i po cie o nieco szerszy  zakresie znaczenio y  ni  kryp o a y  po i o e o, e przypo ina- pro k y, k re  ieszcz  si   zakresie 2, po inno y  rozr niane o  pieni za e ek roniczne o, k ry o iennie o  a y ir a ne  s ano i cy ro  reprezen ac  a y i c arne  ( rope ski rz  Na zor  Banko e o 2014, s  6)  , e e i co  ia o y z ieni  akie s ano isko  o niesieni  o a y ir-a ne  (kryp o a y), o a nie e  po i zanie z a  i c arn , co es  przecie  a nie cec  c arak erys yczn   nie   rakcie kons ac i p icznyc  po-prze za cyc  c a enie i  roz a ano  ra ac  z  arian  2, re o a-nie o ro  s a i ny i kryp o a a i  2 ( o is a rope ska 2020a, s  9)21  o i ce ,  re ci o arzysz ce  i  ocenie sk k  re ac i o is a rope -ska pros  skaza a na k czo y i y a e si  o  oczy is y ak , e  przypa k , y os a ca o er e akie s i ak rans er s a i nyc  kryp o a , o czas s a a o e po e a  po  2, a e e i „stabilne kryptowal ty” by yby zna-

ne za pieni dz elektroniczny, to w wczas s i pole a ce na ich transferze 
m sia yby zosta  znane za s i p atnicze ( o is a rope ska 2020 , s  54)  
19 o nie z  zasa  pa s a cz onko skie nie y ko przy  sze kie o po ie nie ro ki, a y zape ni  ykonanie zo o i za  ynika cyc  z pra a , a e ak e po s rzy  si  o  sze kic  zia a , k re o y y za rozi  rea izac i ce  nii,  y  ce  okre onyc   przepisac  pra a poc o ne o, ak ni ne yrek y y i rozporz zenia  20 Na pos p ce z a iska y or  rozporz ze  ako ins r en  ar onizac i pra a  o szarze re ac i no yc  o szar  ni ne o sek ora inanso e o  os a nic  a ac  z raca  r nie  a-  o niesieni  o zia a no ci inanso ania spo eczno cio e o ( osz, o arski 2024, pk  5 1)21 s a ecznie o s piono o  e o in  z a i na ak  o a y  zakresie oc rony kons en  oraz rak  o i o ci z nienia  2 pro e a yki po io  sys e o yc , aki i po enc a -nie o  s a  si  o a ne s a i ne kryp o a y  ( o is a rope ska 2020a, s  9)  
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Na ak , e niek re s i  zakresie kryp oak y  o  pokry a  si  z s a i p a niczy i z 2, z raca a  r nie  pk  90 prea y o i   po y sze-o po o  r no zroz ie , ak o o o  o ak a ece pos ni e  niepe no ci pra nore acy ne   ,  szcze no ci  o niesieni  o sy ac i  akie  zna -e si  o ecnie , c c cy ia czy  niek re s i  zakresie kryp oak y , o e ce s oi  zakrese  

. Us i w zakresie kryptoaktyw w a EMTak zos a o ykazane po y e , ar  48 s  2 i  e noznacznie roz ie a p i-o ci co o s a s  pra ne o , pros  zna c e za ka e ori  pieni za e ek-roniczne o  oprzes anie przez ni ne o s a o a c  y cznie na po y szy  pos ano ieni  z pe nie e nak po i a ie e rnyc , prak ycznyc  i p ikac i, akie i  si   z i zk  z y  a  c c cyc  ia czy  s i  zakresie kryp oak y  o nosz ce si  o  r ci  na e y a   szcze no ci na ie spo r  s   zakresie kryp oak y , (i) zape nianie przec o y ania kryp oak y  i a inis ro ania ni i  i ie-ni  k ien  ( s a z ar  16 a i )  oraz(ii) ia czenie s  rans er  kryp oak y   i ieni  k ien  ( s a z ar  16  i )o na przy , e  pe ny  proszczeni  s i e s   zakresie kryp oak y  o po ie nika i  s  pro a zenia rac nk  p a nicze o (por e a) pieni za e ek roniczne o oraz ia czenia s  prze e  pieni za e ek roniczne o z a-kie o rac nk   kon ek cie prze s a ionyc  po y e  a  na e a  przyznania  przez i  s a s  ka e orii pieni za e ek roniczne o oznacza o e nak, e w zakresie w akim dany CAS  zarz dza by portfelem kryptoaktyw w swo-
e o klienta l b wiadczy  s i transfer  kryptoaktyw w z takie o portfela 

w odniesieni  do zna d cych tam EMT, to w zakresie tych EMT s i te sta-
nowi  b d  ednocze nie wiadczenie s  p atniczych w zakresie pieni dza 
elektronicznego. o yczy o zar no ransakc i  (  przepro a zanyc  ezpo re nio  ec no o ii ockc ain, z zapise  operac i  rozproszone  ksi ze ( ), ez zia  ra ycy ne  in ras r k ry anko e ), ak i  (po e a -ce  na przeniesieni  ar o ci e ek ronicznyc  pieni zy poza ockc aine   np  poprzez zapis ksi o y  sys e ie e i en a  os a cy s , ez re es ro a-nia ransakc i  rozproszone  ksi ze ( ))  o ykonania e ne  i r ie  s -i,  o ecny  s anie pra ny  y a ane es  za e  posia anie s a s  ins y c i kredytowej22, instyt cji pieni dza e ektroniczne o  instyt cji p atniczej2  Nie istnieje aden przepis i  ani innyc  akt w prawnyc  nijne o rynk  inanso-
22 zy i w po ski  przypadk  ank   sp dzie czej kasy oszcz dno ciowo-kredytowej ( )  2  o ija  przy ty  ce owo przypadki s , dzie wiadczenie takic  s  jest wy czone z zakres  stosowania przepis w o pieni dz  e ektroniczny , np  na ocy art  1 st  4 5 2
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we o, kt ry zwa nia y  od posiadania zezwo enia na prowadzenie dzia a no-ci w c arakterze kt rejko wiek z tyc  instyt cjirzepisy i  wydaj  si  za wa a  ten przepis wy cznie cz ciowo  wsze , i  przewid je w art  60 proszczon  dro  do rozpocz cia dzia a no ci w za-kresie kryptoaktyw w d a instyt cji kredytowyc  ( st  1) oraz instyt cji pieni dza e ektroniczne o ( st  4), je e i na 40 dni przed rozpocz cie  wiadczenia takic  s  przeka  w a ciwe  or anowi nadzor  in or acje i dok enty wskazane w art  60 st  7 i  (szerzej na ten te at w to arski 202  s  66)  rzepisy te sta-nowi  jednak atwienie wy cznie d a tyc  dw c  kate orii dostawc w i po ijaj  przy ty  sa e y24  y c sa odzie nie wiadczy  w  s i w zakre-sie kryptoaktyw w w odniesieni  do , na e y o ecnie ie a  si  zate  o a  dwa nieza e ne od sie ie zezwo enia, tj    oraz  co naj niej  zezwo enie instyt cji pieni dza e ektroniczne o  rzepisy i  z z pe nie niezroz ia yc  wz d w nie za wa aj , z jak wie ki  wyzwanie  or anizacyjny , inansowy  i re acyjny  taka syt acja d a  si  wi e  Rozporz dzenie MiCA, S 2 ani 
EM 2 nie przewid  r wnie  dla CAS  adnych atwie  w procesie biega-
ni  si  o kt rekolwiek z powy szych zezwole .  o ecny  stanie prawny  jedyn  rea n  a ternatyw  d a  wo ec posiadania podw jne o zezwo enia  jest podj cie i prowadzenie dzia a no ci w zakresie s   we wsp pracy z instyt cj  kredytow , pieni dza e ektroniczne o  p at-nicz  w tzw  ode  25  ysoce pro e atyczne (c o  nie nie o iwe) dzie jednak stworzenie w taki  przypadk  ode  re acyjne o wsp pracy z dostawc , je e i on sa  nie dzie ia  prawnie   z ciowo owie  taka s a y a y wiadczona przez  w i ieni  w asny , a w cz ci w i ieni  i na rzecz wsp prac j ce o dostawcy s  pieni dza e ektroniczne o  rzyczyni si  to do wysokiej ko p ikacji proces w wiadczenia s i, i to zar wno w wy iarze iznesowy , jak i prawnore acyjny  est to te  z pe nie sprzeczne z za o enia-i nijne o rynk  inansowe o oraz zasada i jedno ite o e ropejskie o paszport  ro e y w ty  zakresie zosta y do  szy ko dostrze one przez najwi kszyc  dostawc w s  w zakresie kryptoaktyw w o ecnyc  j  na rynk , kt rzy nie czekaj c na rozw j syt acji, zdecydowa i si  na wyst pienie r wno e e zar wno o zezwo enie , jak i o zezwo enie na wiadczenie s  w zakresie pieni dza e ektroniczne o26  yska i oni ty  sa y  rynkow  przewa  nad konk renta i, kt rzy si  na taki krok nie zdecydowa i  ozwi zanie zastosowane przez w w  do-stawc w jest jednak wysoce kosztowne i j  z te o powod  nie dzie dost pne d a wszystkic , co o e ne atywnie wp yn  na rozw j rynk  oraz ko ercyjn  o ert  d a ytkownik w tyc  s  w  poso  na rozwi zanie te o pro e  zde-
24 raz  co j  z pe nie niezroz ia e i zostanie rozwini te poni ej  instyt cje p atnicze  25 Na te at s  inansowyc  w ode   zo  in  ra owski 202126 ak i dzy inny i irc e oraz oin ase, kt re j  w c wi i o ecnej aj  zar wno zezwo enia , jak i zezwo enia instyt cji pieni dza e ektroniczne o  ttps www es a e ropa e es as-acti i-ties di ita - inance-and-inno ation arkets-crypto-assets-re ation- ica nteri i e ister (dost p 20 05 2025)
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cydowa a si  posz ka  o isja ropejska, kt ra 6 r dnia 2024 rok  ( o isja ropejska 2024) zwr ci a si  do B  oraz ropejskie o rz d  Nadzor  ie d i apier w arto ciowyc  ( ) o ocen  ryzyka podw jnej re acji dzia a no-ci  po e aj cej na przeprowadzani  trans er w , wynikaj cej z jednocze-sne o stosowania i  i 2  skaz j c na art  9c ozporz dzenia ar a ent  ropejskie o i ady ( ) nr 109 2010 z dnia 24 istopada 2010 r  stanawiaj ce ropejski rz d Nadzor  Bankowe o, o isja zas erowa a rozwa enie wyda-nia przez B  tzw    podj cia innyc  dzia a  o raniczaj cyc  e -zekwowanie przepis w 2 wo ec takic  s  o isja jednak rozr nia t taj wykorzystanie  jako (i) rodka zap aty (an  )  przed iot  transakcji p atniczej 2  oraz (ii) syt acje, w kt ryc   dzie wykorzystywane w ce ac  inwestycyjnyc , dy  po redniczy w wy ianie  na rodki pie-ni ne  inne kryptoaktywa  y ko w ty  dr i  przypadk  o isja podnosi, e o owi zek zyskania podw jne o zezwo enia oraz spe nienia podw jnyc  wy-o w wynikaj cyc  zar wno z i , jak i z 2, o e stanowi  nad ierne o ci enie re acyjne, wy a aj ce interwencji B  w try ie art  9c ozporz dze-nia ar a ent  ropejskie o i ady ( ) nr 109 2010  yda e si  tymczasem 
kontrowersy ne, czy transfery EMT, dokonywane wy cznie w celach inwesty-
cy nych pomi dzy portfelami tego samego klienta, powinny w og le by  trak-
towane ako transakc e p atnicze   swoi  i cie do B  i , o isja nie zwraca r wnie  wa i na wie e innyc  istotnyc  pro e w wynikaj cyc  z nak adaj cyc  si  o ecnie na sie ie re acji p atniczyc  i kryptoaktyw w w zakresie   pierwszej ko ejno ci na wa  zas je c ocia y kwestia spoczywaj ce o na dostawcy wy o  co do czas  wykonania trans er    konsekwencji za-kwa i ikowania  jako pieni dza e ektroniczne o, znajdzie do nie o zastoso-wanie c ocia y wspo niana powy ej zasada 1, wy a aj ca, a y data znania rac nk  p atnicze o od iorcy nie y a p niejsza ni  dzie  ro oczy, w kt ry  rac nek dostawcy s  p atniczyc  od iorcy zosta  znany kwot  transakcji p atniczej, a kwota transakcji p atniczej y a, co do zasady, do dyspozycji od iorcy natyc iast po znani  t  kwot  rac nk  dostawcy s  p atniczyc  od iorcy   praktyce dokonywania trans er w  jako transakcji  niez dne jest ty czase  dokonanie operacji na sieci, kt ra w za e no ci od etody konsens s , jaki jest na niej stosowany (oraz koszt w przeprowadzenia transakcji), o e cz -sto trwa  d ej ni  1  zas i zasady przeprowadzenia danej operacji oraz osi -ni cia konsens s  na sieci o  y  r wnie  j  nie ody ikowa ne z wa i na przednio przyj te (i np  zapisane w ockc ainie) zasady jej nkcjonowania  o ejny  istotny  wyzwanie  w kontek cie  jest r wnie  (do)stosowanie w odniesieni  do nic  zasad si ne o wierzyte niania k ienta (z an) ( ), o kt rej owa w art  97 2  otyczy to zar wno przy-padk  inicjowania trans er  , jak i zyskiwania dost p  do port e a, na kt ry   dzie trzy a  d a k ienta je o  Nie e a w tp iwo ci, e zasady nkcjo-nowania  y y opracowywane w oderwani  od potencja ne o o owi zk  wdro-
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enia ic  na zdecentra izowanyc  sieciac , jak ockc ain  oniewa  praktycznie wszystkie port e e, na kt ryc  y trzy a  d   d a swoic  k ient w, d  dost pne on ine, do ka de o z nic  zastosowanie znajd  r wnie  nijne przepisy dotycz ce otwartej ankowo ci, w ty  o owi zek dotycz cy zapewnienia do takic  port e i dedykowanyc  inter ejs w dost powyc  na ocy ozporz dzenia de e o-wane o o isji 2018 8927, a dostawcy wiadcz cy s i  (z an  ) takie jak dost p in or acji o rac nk  czy te  inicjowanie transakcji p atniczyc , powinni  przynaj niej w teorii  y  w stanie o erowa  swoje s i w odniesieni  do takic  rac nk w  Nie e a w tp iwo ci, e ani dostawcy s   ani nijny syste  otwartej ankowo ci nie jest o ecnie przy otowany do nk-cjonowania takic  s  w odniesieni  do  odw jny re i  zezwo eniowy w odniesieni  do dzia a no ci o ej j cej  oznacza r wnie  podwojenie i r wno e e stosowanie przepis w i  (art  67) oraz 2 (art  10) w zakresie wy o w ostro no ciowyc , w ty  przepis w okre aj cyc  wy o i kapita owe d a dzia a no ci w zakresie kryptoaktyw w oraz s  p atniczyc   ty  ostatni  przypadk , w naj ardziej niekorzystnej d a sie ie kon i racji, dostawca wiadcz cy s i w zakresie kryptoaktyw w w od-niesieni  do  dzie zo owi zany do jednoczesne o posiadania (i) kapita w w wysoko ci 150 tys  e ro na podstawie art  67 1 a i  oraz za cznika  do i  oraz (ii) kapita  za o ycie skie o w wysoko ci 50 tys  e ro na podstawie art  4 2  owy sze to ty ko niekt re z przyk ad w niezwyk e ci iwyc  podw jnyc  wy-o w przepis w prawa s  p atniczyc  oraz rynk  kryptoaktyw w, kt re nie zosta y poddane wystarczaj cej re eksji w tok  prac nad  
.   oczekiwani  na S SR a EMT  pinia E A  

oraz General Approach Rady UEyt acja prawna dostawc w c c cyc  prowadzi  dzia a no  w zakresie kryptoak-tyw w o ej j c  , jest na r ncie o ecnie o owi z j cyc  przepis w wysoce sko p ikowana  Nie ort nnie skonstr owane przepisy nak adaj  owie  na nic  w praktyce nieproporcjona nie ci iwe i kosztowne o ci enia re acyjnopraw-ne  Niestety, projektowane jako nast pcy prawni 2 oraz 2, re acje  i   w pierwotny  rz ieni  przedstawiony  przez o isje  nie ty ko nie zawiera y rozwi za  d a tyc  pro e w, co wr cz sa e stwarza y ko ejne   te o te  powod  ca y rynek kryptoaktyw w z niecierp iwo ci , a e i nadziej  oczekiwa  odpowiedzi B  na proponowany przez o isj  ropejsk  
letter  o i o wyra enia niezw ocznie przyc y ne o os  co do tej propozycji 
27 ozporz dzenie e e owane o isji ( ) 2018 89 z pe niaj ce dyrektyw  ar a ent  ropej-skie o i ady ( ) 2015 2 66 w odniesieni  do re acyjnyc  standard w tec nicznyc  dotycz cyc  si ne o wierzyte niania k ienta i wsp nyc  i ezpiecznyc  otwartyc  standard w ko nikacji
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( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2024)  odpowied  B  w postaci opinii w sprawie za e no ci po i dzy dyrektyw  ( ) 2015 2 66 ( 2) a rozporz dze-nie  ( ) 202 1114 ( i ) w odniesieni  do dostawc w s  w zakresie kryp-toaktyw w dokon j cyc  transakcji tokena i pieni dza e ektroniczne o, kaza a si  dopiero 10 czerwca 2025 rok  ( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 )  o wi cej, w swojej tre ci opinia ta w przewa aj cej ierze stanowi niestety z i r post at w r t r d a nijnyc  or an w prawodawczyc , kt ryc  zaadresowa-nie przyniesie rozwi zanie d a zdia nozowanyc  pro e w prawnore acyjnyc  w naj epszej ierze dopiero w perspektywie nast pnyc  2  at (po rozpocz ci  okres  stosowania  oraz ) swojej opinii B  istotnie potwierdza za to j  teraz, e o i e s i wy iany kryptoaktyw w na rodki pieni ne (art  16 c i ) oraz wy iana kryptoak-tyw w na inne kryptoaktywa (art  16 d i ) nie stanowi  s  p atniczyc , o ty e s i zapewniania przec owywania kryptoaktyw w i ad inistrowania ni i w i ieni  k ient w ( 16 a i ) oraz trans er  kryptoaktyw w w i ieni  k ien-t w (art  16 j i ) w odniesieni  do EMT stanowi  s gi p atnicze ( ro-pejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 , s  8)  znacza to, e  c c cy wiad-czy  takie s i w stos nk  do  si ie  odpowiedni  podstaw  prawn  k  te  zar wno w re i ie prawny  , jak i 2  e t  jest on tym samym zo owi zany k m atywnie spe ni  podw jne wymo i w zakresie kapita  za o y-cie skie o i nd szy w asnyc  okre one w o ydw  aktac  prawnyc  ( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 , s  12, pkt 25) oraz przej  skomp ikowane po-st powanie zezwo eniowe przed jednym z or an w re acyjnyc  nijnyc  pa stw cz onkowskic  edynym konkretnym atwieniem proponowanym przez E A 
est w tym zakresie wy cznie rekomendac a dla takich organ w, aby zapew-

ni y CAS om „okres prze ciowy” do dnia  marca 2 2  rok , w kt rym po-
dw ne zezwolenie nie b dzie eszcze wymagane ( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 , s  2)  B  rekomend je przy tym r wnie , a y w powy szym okresie przej ciowym nie priorytetyzowa  w stos nk  do w nadzor  nad stosowaniem niekt ryc  wymo w z 2 w zakresie wymo w oc ronnyc  (sa
e ar ), in ormacyjnyc , prawa kons menckie o, czy te  otwartej ankowo ci ( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 , s  2)   procesie zezwo eniowym 2 or anom krajowym rekomendowane jest ponadto, a y w maksyma nym mo -iwie zakresie po e a y one na in ormacjac  przedstawionyc  przednio przez  w tok  ie ania si  o zezwo enie w re imie prawnym i  ( ropejski rz d Nadzor  Bankowe o 2025 , s  10)  aj c jednak na wadze praktyk  nijn  co do czas  trwania post powa  zezwo eniowyc  w re imie 2 oraz akt , e s  kraje jak o ska, ort a ia czy Be ia, w kt ryc  z wa i na rak przepis w krajowyc  zdo ycie prawnienia  jest do dzisiaj niemo iwe, atwienia proponowane o ecnie przez B  na e y oceni  krytycznie, jako da ece niewystarczaj ce  ar wno omisja, jak i B  w da szym ci  pomijaj  za to w  akt, e w my  o owi z j cyc  j  przepis w prawa s  p atniczyc , do wiadczenia s  p atniczyc  w zakresie pieni dza e ektroniczne o prawnione s  nie ty ko instyt cje kredytowe i instyt cje pieni dza e ektroniczne o, a e r wnie  instyt -
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cje p atnicze  o iwo  tak  przewid je przepis art  8 2, z odnie z kt rym pa stwa cz onkowskie mo  zezwo i  instyt cjom p atniczym na emisj  pieni -dza e ektroniczne o, pod war nkiem e zosta y one powa nione do te o z odnie z wymo ami tej dyrektywy   prawie po skim przepis ten zosta  imp ementowany w art  7 a , kt ry mo iwia krajowej instyt cji p atniczej ( ) posiadaj cej kapita  za o ycie ski w wysoko ci nie ni szej ni  r wnowarto  125 tys  e ro, do wydawania pieni dza e ektroniczne o  prawnienie takie jest jednocze nie o rani-czone wy cznie do terytori m o ski oraz w o raniczone kwotowo, maksyma nie do r wnowarto ci 5 m n e ro miesi cznie28  aj c zatem j  prawnienie do wy-dawania pieni dza e ektroniczne o, dodatkowe prawnienia do wiadczenia s  w zakresie kryptoaktyw w mo iwia o y zatem instyt cji p atniczej wiadczenie ez przeszk d takic  s  w zakresie   wa i jednak na pomini cie instyt -cji p atniczyc  w tre ci i , o ecnie tacy dostawcy, w odr nieni  do instyt -cji kredytowyc  oraz instyt cji pieni dza e ektroniczne o, nie maj  jakiejko wiek proszczonej  dro i do zyskania prawnienia do wiadczenia s  w zakre-sie kryptoaktyw w  a da instyt cja p atnicza, ce em zyskania prawnienia do wiadczenia s  p atniczyc , stoi tymczasem przed konieczno ci  przej cia w  skomp ikowane o post powania zezwo eniowe o oraz spe nienia ry orystycznyc  wymo w ostro no ciowyc , kt re nie od ie aj  znacz co od stawianyc  wo ec instyt cji pieni dza e ektroniczne o29  omimo to, stat s instyt cji p atniczej jest o ecnie e a t zr wnany z ka dym innym dostawc , niemaj cym na moment ap i-kowania o zezwo enie , jakie oko wiek stat s  re amentowane o dostawcy s  inansowyc  Aby zatem wiadczy  akiekolwiek s gi w zakresie kryp-
toaktyw w t . nie tylko w zakresie EMT , instyt c a p atnicza m si prze  
przez ca y, standardowy proces post powania zezwoleniowego. ale y po-
wy sze oceni  ednoznacznie krytycznieik j c w czerwc  202  rok  projekty  i , omisja ropejska nie wy-korzysta a szansy, a y przy okazji  prac nad tymi re acjami podj  pr  sko-ry owania p  ko izji pomi dzy nimi a rozporz dzeniem i , pomimo te o, e w tym czasie w nijnym systemie prawnym i  j  o owi zywa  est to o ty e zastanawiaj ce, e jednym z wa niejszyc  propozycji e is acyjnyc  omisji w ra-mac  nowyc  nijnyc  akt w prawa s  p atniczyc  jest ostateczne po czenie zakres  re acji 2 oraz 2 d ce te o konsekwencj   nicestwienie, jako odr ne o yt , instyt cji pieni dza e ektroniczne o  raz z przyj ciem  i  instyt cje p atnicze stan  si  tym samym jedynym nie- ankowym (tj  nie d cym instyt cj  kredytow ) dostawc  s  p atniczyc  prawnionym do wiadczenia s  w zakresie pieni dza e ektroniczne o  omimo te o, omisja nie zdecydowa-a si  odzwiercied i  powy szej decyzji w tre ci innyc  nijnyc  akt w prawnyc , 
28 y rozpocz  wiadczenie s  w zakresie pieni dza e ektroniczne o  zo owi zana jest jedno-cze nie zawiadomi  o tym przednio N  oraz przed o y  wniosek o wpis in ormacji o wydawani  pieni dza e ektroniczne o wraz z akt a izacj  swoje o pro ram  dzia a no ci  a dy z tyc  wymo-w pod e a ka dorazowej ocenie N29 czywi cie pewne r nice t  wyst p j   c ocia y w zakresie zwi kszone o wymo  w stos nk  do wysoko ci kapita  za o ycie skie o  or  art  4 2
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kt re odwo j  si  do instyt cji pieni dza e ektroniczne o, przyznaj c im niekiedy (tak jak ma to miejsce w przypadk  i ) odr ne prawnienia wynikaj ce z sa-me o posiadania takie o stat s  Nic nie stoi tymczasem na przeszkodzie, aby 
na mocy nowo chwalonych S  i SR dokona  zmian w tre ci MiCAR i przy-
zna  instyt c om p atniczym wszelkie prawnienia przyznane przez MiCAR 
instyt c om pieni dza elektronicznego ternatywnym rozwi zaniem mo o y y  r wnie  przyznanie dotyc czasowym instyt cjom p atniczym stat s  instyt -cji pieni dza e ektroniczne o, jako e przy zac owani  kata o  s  p atniczyc , do wiadczenia kt ryc  prawniona jest dana instyt cja p atcznicza, zmiana taka y a y wy cznie zmian  nomenk at ry  ednoznacznie przyczyni a y si  ona za  do rozwi zania wie  pro em w opisanyc  w przedmiotowym artyk e, co na e y zna  za jeden z podstawowyc  o szar w post at w e le e are a, kt ry, nieste-ty, na adnym etapie prac nad  i  nie zosta  dot d podniesionyo nieco ardziej optymistycznyc  wniosk w prowadzi ekt ra op ikowanyc  18 czerwca 2025 rok  zakt a izowanyc  projekt w  ( omisja ropejska 2025a) i  ( omisja ropejska 2025 ), jako tzw  enera  pproac , kt re d  stanowi y podstaw  do da szyc  z odnie  ic  tre ci w tok  e is acyjnej proced -ry ne ocjacji pomi dzy omisj  ropejsk , ar amentem ropejskim oraz ad   miany w zakresie art    przewid j  owiem dedykowane postanowie-nia odnosz ce si  do ap ikant w o zezwo enie p atnicze, kt re przednio zyska-y zezwo enie w re imie i  rzyc y ne stosowanie ic  w przysz o ci istotnie stwarza pewne nadziej, e skr cenia czas  oczekiwania na zdo ycie przez takie podmioty zezwo enia p atnicze o niez dne o d a prowadzenia przez nie swojej podstawowej dzia a no ci w zakresie kryptoaktyw w  ak wspomniano na rea n  ocen  sk tk w ewent a ne o wprowadzenia tej re acji przyjdzie jednak pocze-ka  jeszcze co najmniej 2  ata  

ods mowanie rzy owa ana iza nijnyc  przepis w prawa s  p atniczyc  oraz kryptoaktyw w (zar wno o owi z j cyc , jak i projektowanyc ) nie stawia, niestety, naj epsze o wiadectwa co do jako ci e is acyjnej stanowione o w  prawa w tym zakresie  omimo dysponowania zaso ami dzkimi czo owyc  e ropejskic  e is ator w i specja ist w, prawodawca nijny coraz cz ciej staje si  o iar  nieprawdopo-do ne o wr cz tempa post p  tec no o iczne o, jaki ma miejsce na rynk  inanso-wym  a dorazowe do o enie ko ejne o e ement  nijnej e is acji poci a za so  konieczno  dokonania coraz ardziej skomp ikowanej i roz dowanej ana izy jej wp yw  na inne o owi z j ce i projektowane przepisy prawa   dr iej strony, w adze i decydenci  znajd j  si  pod coraz wi ksz  presj  zarz t w przere o-wania nijnej ospodarki  ( mont 202 ), kt ra poprzez to traci  ma na konk ren-cyjno ci wz dem m in  tan w jednoczonyc  meryki nocnej oraz i skiej ep iki dowej, zar wno pod wz dem ada  na kowyc  ( odr ez-Na arro 2024), jak i ospodarki nowyc  tec no o ii, na co szcze nie zwraca si  w ostat-
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nim czasie wa  w kontek cie szt cznej inte i encji ( ren a 2024  n, ittm, kins 2024)   przypadk  re acji szt cznej inte i encji mo na stwierdzi , e sy-t acja jest podo na do kryptoaktyw w, jako e w o  przypadkac  przepisy nijne y y pierwszymi komp eksowymi pr ami re owania swojej tematykina iza systemowa pro ematyki czy te  po ityki stanowienia prawa w  wykracza poza ramy niniejsze o opracowania, jednak pomimo krytycznyc  wa  co do o ec-ne o stan  rzeczy w zakresie po a styk  kryptoaktyw w oraz s  p atniczyc , jest zdecydowanie przedwcze nie, a y zna , e podej cie nijne nie sprawdzi si  w d szej perspektywie  Na e y szcze nie mie  na wz dzie akt, e c ocia y od czas  c wa enia i  oraz op ikowania projekt w  i , zdecydo-wanie wzros a w  wiadomo  istniej cyc  rak w re acyjnyc  zcze nie w tok  prac w adzie  w trakcie po skiej prezydencji mia a miejsce o ywiona dysk sja na temat te o, w jaki spos   i  powinny wie e z por szonyc  w tym artyk e niedoskona o ci i  skory owa , a pa stwa cz onkowskie przedk ada y do ady  nieo icja ne propozycje rozwi za  w tym zakresie, w or-mie tzw  non-papers 0  Na e y zatem mie  oczekiwanie, e nadc odz ce prace nad  i  w trakcie tri o  ady, ar ament  ropejskie o oraz omisji ropej-skiej, przynios  t  pozytywne rozstrzy ni cia  

ibliogra iacorta  (2025), e lat ta le s t e r ea sset e ere e e s
a e e s, w   astor empere (red ), er a e a tr l ata a
tal t e r ea le ar et  aw, o ernance and ec no o y eries, o  71  prin er, am  ttps doi or 10 1007 978- -0 1-74889-9 7Bi ski  (2022), e ra ra e la r t a t r e s e , w   Bieda,  ko  (red ), eta at ra e te e as e t r e te l , arszawan , ittm , kins  (2024), arat e l al e lat l ers e t es
r t e a a t e  orne  ni ersity omp ters and ocietyosz , to arski  (2024), e tar art r e a arla e t r e
s e a r s ra e e r e s sta s a s
a a s e e la r e s s ar ra e a e r r e e

re t , w   y i ski (red ), r e e arla
e t r e s e a r s ra e e r e s sta
s a s a a s e e la r e s s ar ra e a e r
r e e re t  omentarz, arszawa

0 ermin a er w kontek cie  odnosi si  do nie orma nyc  dok ment w wykorzystywanyc  w procesie decyzyjnym i e is acyjnym, wnie w ce ac  dysk sji nad przedstawionymi w ic  tre ci propozycjami rozwi za  o  nie maj  one o icja ne o stat s  i nie s  o icja nie p ikowane, pe -ni  istotn  nkcj  w kszta towani  po ityk i stanowisk oraz s  wymieniane pomi dzy or anami  i pa stwami cz onkowskimi
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mont B  (202 ), a ear r a e lat e t t  ropean o rna  o  isk e ation , 14(2)ropejski rz d Nadzor  Bankowe o (2014), rt al rre es, ttps www e a e ropa e re ation-and-po icy cons mer-protectionropejski rz d Nadzor  Bankowe o (2024), e a a err a a s ra
e s ale a , 10 r dnia  ropejski rz d Nadzor  Bankowe o (2025a), le le e

t ele tr e , ttps www e a e ropa e sin e-r e- ook- a na iew p i-c d 2022 6 6 ropejski rz d Nadzor  Bankowe o (2025 ), a s ra e ale
re t a r r e e es e

sta s a res e r t a t tra sa t e a e a
ele tr e , B p 2025 08, 10 czerwca 2025 r  inancia  ction ask orce (2021), pdated idance or a risk- ased approac  irt a  as-sets and irt a  asset ser ice pro ider, aryra owski  (2021), e al s e ts te a el a t e r ea l s a er
a a  o rna  o  isk and inancia  ana ement , 14(6)omisja ropejska (2020a), se r e e arla e t r e s e a
s ra e r r t a t e a e re t , (2020) 59  ina , 2020 0265 ( ), Br kse a, 24 wrze nia 2020 romisja ropejska (2020 ), ss ta r e t a t ssess e t

a t e e t r sal r a e lat t e r ea arl a e t a t e
l ar ets r t assets a a e re t e , (2020) 80 ina , 24 wrze nia 2020 romisja ropejska (2024), s s ra e rela a , e  res(2024)8440645  06 12 2024omisja ropejska (2025a), r e e s ra e s at a at

e a arla e te r e s , 1  czerwca 2025 r , 10268 25, ttps data consi-i m e ropa e doc doc ment -10268-2025- N en pd  omisja ropejska (2025 ), re t a s ra e s at a at e
a arla e te r e s 1  czerwca 2025 r , 10176 25, ttps data consi i me ropa e doc doc ment -10176-2025- N en pd  omisja Nadzor  inansowe o (2015), ta s s ra e a a a r e a t

art r e a , ttps www kn o p kn p komponenty im stanowisko ws wy-dawania kart przedp aconyc 42192 pdart nez Nada   (2025), ta le s t e e lat , w   astor empere (red ), 
er a e a tr l ata a tal t e r ea le ar et e al

ra e r r e tal ssets e t t es a ata a es, prin er izaic na  (2024), e e e e e a a r a e a ele tr e , onitor rawa Bankowe o , 10  
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inisterstwo inans w (2024), r e t sta r r t a t er r e t  ance aria rezesa ady inistr w, ttps www o p we premier projekt- stawy-o-kryptoaktywacinisterstwo inans w (2024a), estawienie wa  (wszystkie z oszone wa i w ramac  z odnie , kons tacji i opiniowania) z 18 kwietnia 2024 r , ttps e is acja o p docs2 12 82 11 1 040 9 1 040 96 dok ment664 11 rtoso   (2024), tr t t sta le s , onitor rawa Bankowe o , 11ren a  (2024), re lat t e t e a a a t tat e a al ta

t e le al a al s s t e al e ts  o rna  o  t ics and e a  ec no o ies , 6(2)odr ez-Na arro  (2024), tr es s t e ar es le e t e s
a e a s r se a t e s sta at  a ity  antity, 26 12 2024to arski  (202 ), a re la ra e ar a a r a e a a al

r sta e r t a t ls e  onitor rawniczy , Nr 9omczak  (202 ), e s sta t e s e t e e lat er and aw e iew , o  6, No  1(11), item 4ry na  prawied iwo ci  (2024), yrok z 22 te o 2024 r  w sprawie -661 22, B  rojektai B przeciwko iet os ankas  2024 1 8  


