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Dnia 30.12.2025 r. uptynat rok od terminu, w ktérym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 w spra-
wie rynku kryptoaktywéw (MiCA)' zaczeto obowiazywac w obrebie regulacji dziatalnosci m.in. tzw. dostawcéw ustug w zakre-
sie krytpoaktywdw (CASP). Szczegdlnie istotnym przepisem MiCA jest w tym obszarze zakaz prowadzenia dziatalnosci jako
CASP, chyba ze podmiot zainteresowany uzyska zezwolenie od organu wyznaczonego przez panstwo, w ktérym ma on swoja
siedzibe statutowa. Niewyznaczenie organu przez parnstwo faktycznie uniemozliwia podjecie dziatalnosci jako CASP przedsie-
biorcom majacym siedzibe statutowa w tym panstwie. Taka sytuacja zaistniata obecnie w Polsce - w konsekwencji skorzystania
przez Prezydenta z prawa weta wobec projektu ustawy majacej wyznaczyé Prezesa Komisji Nadzoru Finansowego jako organ
wiasciwy do wydawania zezwolen na prowadzenie dziatalnosci jako CASP. Niniejszy artykut podejmuje prébe analizy - pozosta-
jacej w cieniu sytuacji politycznej - prawnej sytuacji podmiotow, ktérym na wyznaczeniu organu zalezy najbardziej - podmiotéw
dziatajacych i planujacych podjaé dziatalno$é na rynku kryptoaktywow jako CASP z siedziba w Polsce. Ponadto, zaproponowane
jest spojrzenie - i rozwigzanie - systemowe, ktére, zdaniem autoréw, stanowitoby kompromis uwalniajacy sektor kryptoaktywdw
w Polsce od widma stagnacji, a jednoczesnie pozostawiajacy - na ten moment - najbardziej sporne kwestie nierozstrzygnietymi.
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Wobec takiego brzmienia przepiséw MiCA, brak ustawy imple-
mentujacej rozporzadzenie skutecznie uniemozliwia rozpoczecie

dawcy, od ponad roku nalezy stosowaé MiCA, ktére jako rozpo- jakiejkolwiek dziatalnosci zwigzanej z kryptoaktywami przedsie-

rzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE ma zasieg ogdliny,
wigze w catosci i jest bezposrednio stosowane w Polsce®. Innymi
stowy, pomimo braku ustawy - a wiec niewypetnienia obowiaz-
kéw natozonych na Polske przez prawodawce unijnego - przepisy
MiCA obowiazujg juz dzis. Za nierzetelne i wprowadzajace w btad
nalezy uzna¢ wiec pojawiajace sie w domenie publicznej twier-

biorcom majacym siedzibe w Polsce''. Z powyzszego natomiast
wynika, ze réwniez nieprawdziwe sg twierdzenia pojawiajace sie
wokot ustawy o rynku kryptoaktywow, iz uchwalenie jej przyczyni-
toby sie do odptywu podmiotéw zwigzanych z rynkiem kryptowa-
lutowym z Polski'. Przeciwnie - to brak ustawy powoduje, ze takie
podmioty w ogdle na rynku polskim nie moga sie pojawié.
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" Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 z 31.5.2023 r. w sprawie rynku kryptoaktywéw oraz zmiany rozporzadzen (UE) Nr 1093/2010 i (UE) Nr 1095/2010 oraz

dyrektyw 2013/36/UE i (UE) 2019/1937, Dz.Urz. LNr 150 2 9.6.2023 ., s. 40-205; dalej jako: MiCA.

2 Przebieg prac nad projektem w Radzie Ministrow: https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12382311 (dostep: 7.1.2026 r.).
3 Przebieg prac nad projektem w Sejmie: https://www.sejm.gov.pl/sejm10.nsf/PrzebiegProc.xsp?nr=1424 (dostep: 7.1.2026 1.).
* Wniosek Prezydenta w sprawie ustawy o rynku kryptoaktywdw z 1.12.2025 r., https://www.prezydent.pl/prawo/ustawy-zawetowane/weto-do-ustawy-o-rynku-kryptoaktywow, 111337

(dostep: 7.1.2026 1.).

° Wyniki gtosowania nad odrzuceniem weta Prezydenta wobec ustawy o rynku kryptoaktywow https://www.sejm.gov.pl/Sejm10.nsf/Glosowanie.xsp?posiedzenie=46&glosowanie=75

(dostep: 7.1.2026 1.).

¢ Traktat o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej, Dz.Urz. C Nr 202 2 7.6.2016 1., s. 47-200, art. 288.

7 Zapis stenograficzny z 46. posiedzenia Sejmu z 5.12.2025 r., s. 339-369.
8 Dalej jako: CASP.

7 MICA, art. 59.

0 MICA, art 59 w zw. z art. 62.

" Wynika to w szczegdlnosci z braku wyznaczenia organu odpowiedzialnego za rozpoznawanie wnioskow o wydawanie zezwolenia na prowadzenie dziatalnoci, o czym dalej.
2 Whiosek Prezydenta w sprawie ustawy o rynku kryptoaktywoéw z 1.12.2025 r., https://www.prezydent.pl/prawo/ustawy-zawetowane/weto-do-ustawy-o-rynku-kryptoaktywow, 111337

(dostep: 7.1.2026 1.).
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Wobec niepewnej sytuacji - zaréwno politycznej, jak i rynko-
wej - niniejsza publikacja ma na celu szczegétowe zarysowanie
i omdwienie problemow, ktére moga wyniknac z braku polskiej
implementacji MiCA z perspektywy przedsiebiorcéw planujacych
$wiadczy¢ ustugi zwigzane z kryptowalutami. Ponadto, rozwazone
beda réwniez potencjalne rozwigzania - zaréwno dorazne, dla
poszczegdlnych podmiotéw, ale takze systemowe, ktdre zapew-
nityby jak najszybsze wykonanie zobowigzan cigzgcych na Polsce
w zwigzku z wej$ciem w zycie rozporzadzenia i ktére stanowi-
tyby - choéby bardzo ograniczony - kompromis rozwigzujgcy naj-
bardziej palagce problemy. Pomimo, ze MiCA zawiera regulacje
dotyczace catego rynku kryptoaktywdw, niniejszy tekst skupia sie
przede wszystkim na tych dotyczacych podmiotéw planujacych
podjecie dziatalnosci jako CASP. Wptyw majg na to dwa powig-
zane ze sobg czynniki. Po pierwsze, zakaz prowadzenia dziatal-
nosci jako CASP, bez uzyskania zezwolenia zostat odroczony
w czasie do 1.7.2026 r. dla podmiotdéw, ktére dziataty zgodnie
z prawem na rynku przed 30.12.2024 r.” Po drugie, podmiotéw
korzystajacych z odroczenia w Polsce jest az 1350, a nieuchwa-
lenie ustawy implementujgcej w ciggu nastepnych kilku miesiecy
de facto spowoduje konieczno$¢ zawieszenia przez nie dziatal-
nosci. Skutki ekonomiczne koniecznosci przerwania prowadzenia
dziatalnosci przez tak duzg liczbe podmiotéw moga okazad sie
niezwykle drastyczne - zaréwno dla nich samych, jak i dla catej
gospodarki.

Geneza rozporzadzenia MiCA

Jak wskazano w motywach MiCA, przed jego wejsciem w zycie
znaczna cze$¢ kryptoaktywdéw pozostawata poza zakresem
przepiséw dotyczacych ustug finansowych i podlegata jedy-
nie przepisom dotyczacym przeciwdziatania praniu pienie-
dzy. Nieuregulowane pozostawaty m.in. kwestie funkcjonowa-
nia platform obrotu kryptoaktywami, wymiany kryptoaktywéw
na s$rodki pieniezne lub inne kryptoaktywa oraz zapewnienia
przechowania kryptoaktywdéw i administrowania nimi w imie-
niu klientéw. W ocenie unijnego prawodawcy, taka sytuacja
narazata na ryzyko posiadaczy nieuregulowanych kryptoak-
tywow, w szczegdlnosci w obszarach nieobjetych przepisami
dotyczacymi ochrony konsumentéw, jednoczesnie stanowiac
zagrozenie dla samego rynku finansowego z uwagi na ryzyko
naduzyé - w tym przestepstw finansowych'. W istocie, nie-
ktérzy autorzy zwracali uwage na braki w regulacji kryptoakty-
wow - np. w zakresie obowigzkéw informacyjnych przy ofercie
publicznej (initial coin offering®) - ktéra stanowi kryptowalutowy
odpowiednik oferty publicznej dobrze znanej z rynkéw finan-
sowych (initial public offering'”). W tym kontekscie, w literatu-

3 MICA, art. 143 ust. 3.

rze wskazywano m.in. na braki w zakresie informacji udziela-
nych w tzw. whitepapers - czyli dokumentach, ktére powinny
zawiera¢ szczegoty danego projektu’®. Ponadto, zwracano
uwage na liczne oszustwa, ataki hackerskie oraz btedy systeméw
informatycznych obstugujgcych kryptoaktywa, ktére doprowa-
dzity do miliardowych strat, niepewnosci na rynku i masowych
wyptat pieniedzy z bankdw, co tacznie przyczynito sie do ogto-
szenia upadtosci przez istotnych uczestnikow amerykanskiego
i $wiatowego rynku finansowego takich jak FTX Trading Ltd., Sili-
con Valley Bank oraz Signature Bank'”. Obok opisanych proble-
mow i rosnacej niepewnosci na rynku kryptoaktywdw, w same;j
Unii Europejskiej poszczegdline panstwa cztonkowskie zaczety
tworzy¢ wiasne regulacje. Rozdrobnienie przepiséw na starym
kontynencie stanowito kolejng przestanke do stworzenia instru-
mentu harmonizujgcego regulacje rynku kryptoaktywdéw w UE?.

W opisanych powyzej problemach zwigzanych z rynkiem
kryptoaktywow upatrywac nalezy genezy MiCA, uchwalonego
31.5.2023 r. rozporzadzenia, ktdére przyjmujac za cel ustale-
nie ram prawnych, ktére zwiekszg przejrzystosc i bezpieczen-
stwo rynkdéw kryptoaktywdw, przewiduje szczegdtowe wymogi
m.in. dla emisji, ICO oraz obrotu wybranymi kryptoaktywami,
a takze ustanawia przepisy regulujgce dziatalnos$é dostawcdw
ustug w zakresie kryptoaktywdw. Przepisy MiCA, dla petnej efek-
tywnosci, wymagajq ustanowienia rozwigzan krajowych, ktére
beda implementowad wybrane uregulowania - np. poprzez usta-
nowienie organu wtasciwego do sprawowania nadzoru nad ryn-
kiem kryptoaktywdw oraz do wydawania zezwolen na prowadze-
nie okreslonych rodzajéw dziatalnosci?'.

Zezwolenie CASP - zagadnienia ogdlne,
wiasciwe panstwo do ztozenia wniosku
oraz podmioty obowigzane do uzyskania
zezwolenia

Rozporzadzenie naktada na dostawcéw ustug w zakresie kryptoa-
ktywdédw wymdg uzyskania zezwolenia (tzw. ,zezwolenie CASP” -
Crypto Asset Service Provider), a takze reguluje warunki dalszego
prowadzenia przez nich dziatalnosci?.

MiCA w art. 59 ust. 1 stanowi, ze: ,zakazane jest $wiadczenie
w Unii ustug w zakresie kryptoaktywdw, chyba ze osoba $wiad-
czaca takie ustugi[...]" jest podmiotem, ktéry uzyskat zezwole-
nie na prowadzenie dziatalno$ci jako dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdw zgodnie z art. 63 MiCA lub instytucja finansowa,
ktérej zezwolono na $wiadczenie ustug w zakresie kryptoakty-
woéw w trybie powiadomienia wlasciwego organu o zamiarze
$wiadczenia tych ustug oraz zatwierdzenia przez ten organ doku-

14 Zgodnie z danymi z rejestru dziatalnosci w zakresie walut wirtualnych prowadzonego przez Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach, https://www.slaskie.kas.gov.pl/c/document_library/
get_file?uuid=73ffde9b-0123-4594-8a94-a4d458218386&groupld=3559133, wedtug stanu na dzien 7.1.2026 1.

5 MiCA, motyw 4.
' Dalej jako: ICO.
17 Dalej jako: IPO.

18 D.A. Zetzsche, R.P. Buckley, D.W. Arner, L. Fohr, The ICO Gold Rush: It's a Scam, It's a Bubble, It's a Super Challenge for Regulators, ,Harvard Inetrnational Law Journal” Vol. 60, Nr 2/2019,

s.267.

1% D.A. Zetzsche, R.P. Buckley, D.W. Arner, M.C. van Ek, Remaining regulatory challenges in digital finance and crypto-assets after MiCA, 2023, studium wykonane na zlecenie Komisji Gospo-
darczej i Monetarnej (ECON), s. 31 i 36, https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2023/740083/IPOL_STU(2023)740083_EN.pdf (dostep: 7.10.2025 1.).
2 D.A. Zetzsche, J. Woxholth, The EU Law on Cryptoassets. A guide to European fintech regulation, Cambridge University Press 2025.

2 MICA, art. 93,59, 62§ 63.
2 MICA, Tytut V.
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