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1 Zakres stosowania

Kto?

1. Niniejsze wytyczne majg zastosowanie do wiasciwych organoéw i dostawcéw ustug w
zakresie kryptoaktywdw zgodnie z definicjg zawartg w art. 3 ust. 1 pkt 15 rozporzgdzenia
MiCA, jezeli Swiadczg oni, odpowiednio, ustugi doradztwa w zakresie kryptoaktywdow lub
ustugi zarzgdzania portfelem kryptoaktywow.

Co?

2. Niniejsze wytyczne majg zastosowanie w odniesieniu do:

(i)  wymogdw dotyczgcych odpowiedniosci zgodnie z art. 81 ust. 1, 7, 8, 10, 11 12
rozporzgdzenia MiCA; oraz

(i)  wymogdw majgcych zastosowanie do formatu okresowego sprawozdania
sktadanego przez dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywdw zarzgdzajgcych
portfelem kryptoaktywdéw, zgodnie z art. 81 ust. 14 rozporzadzenia MiCA.

Kiedy?

3. Niniejsze wytyczne stosuje sie po uptywie 60 dni kalendarzowych od dnia ich publikaciji
na stronie internetowej ESMA we wszystkich jezykach urzedowych UE.
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2 Odniesienia do przepisdw prawa, skroty i definicje

2.1 Odniesienia do przepiséw prawa

rozporzgdzenie
w sprawie ustanowienia
ESMA

rozporzgdzenie MiCA

2.2 Skroéty

ESNF
ESMA
UE

2.3 Definicje

ocena odpowiedniosci

robodoradztwo

"Dz.U. L 3312 15.12.2010, s. 84.
2Dz.U. L 150 2 9.6.2023, s. 40.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1095/2010 zdnia 24 listopada 2010r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego
Urzedu Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych), zmiany
decyzji nr716/2009/WE iuchylenia decyzji Komisji
2009/77/WE .

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r. w sprawie rynkow
kryptoaktywdw oraz zmiany rozporzgdzen (UE) nr 1093/2010
i (UE) nr 1095/2010 oraz dyrektyw 2013/36/UE i (UE)
2019/19372.

Europejski System Nadzoru Finansowego
Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych

Unia Europejska

Caty proces gromadzenia informacji o danym kliencie oraz
pozniejszej oceny, czy dane kryptoaktywo jest dla niego
odpowiednie, przeprowadzanej przez dostawce ustug w
zakresie kryptoaktywdw m.in. na podstawie rzetelnej wiedzy
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow na temat
kryptoaktywow, ktére moze on zarekomendowac lub w ktére
moze zainwestowac w imieniu klienta.

Swiadczenie ustug doradztwa w zakresie kryptoaktywow lub
ustug zarzgdzania portfelem kryptoaktywéw (w catosci lub
w czesci) za posrednictwem zautomatyzowanego lub



1 ESMA

European Securities and Markets Authority

potzautomatyzowanego systemu stuzgcego jako narzedzie
do bezposredniego kontaktu z klientem.
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3 Cel

4, Podstawe niniejszych wytycznych stanowi art. 81 ust. 15 rozporzadzenia MiCA oraz
art. 16 ust. 1 rozporzadzenia w sprawie ustanowienia ESMA. Celem niniejszych
wytycznych jest ustanowienie spojnych, wydajnych i skutecznych praktyk nadzorczych
w ramach ESNF oraz zapewnienie wspdlnego, jednolitego i spdjnego stosowania
przepiséw, odpowiednio, art. 81 ust. 1, 7, 8, 10, 11, 12 i 14 rozporzgdzenia MiCA.

5. W szczegdlnosci majg one na celu propagowanie wiekszej konwergencji w stosowaniu
wymogow dotyczgcych odpowiedniosci okreslonych w rozporzgdzeniu MiCA i wymogéw
majgcych zastosowanie do formatu okresowego sprawozdania, ktére ma byc¢
dostarczane przez dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow zarzgdzajgcych
portfelem kryptoaktywdw, oraz w podejsciach nadzorczych do tych wymogow.

6. ESMA identyfikuje szereg waznych kwestii, jak okreslono w ponizszych wytycznych, a
tym samym pomaga zapewni¢, by dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
przestrzegali standardow regulacyjnych, co — jak spodziewa sie ESMA — powinno
przetozy¢ sie na odpowiednie wzmocnienie ochrony inwestoréw.
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Obowigzki w zakresie zgodnosci i powiadomienia

Status wytycznych

Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzgdzenia w sprawie ustanowienia ESMA wiasciwe organy
i uczestnicy rynku finansowego muszg dotozy¢ wszelkich staran, aby zastosowac sie do
niniejszych wytycznych.

Wtasciwe organy, do ktérych majg zastosowanie niniejsze wytyczne, powinny
zastosowac sie do nich poprzez odpowiednie wigczenie ich do swoich krajowych ram
prawnych lub nadzorczych, rowniez w przypadku, gdy poszczegdlne wytyczne sg
skierowane gtéwnie do uczestnikow rynku finansowego. W takim przypadku wiasciwe
organy powinny w ramach sprawowanego nadzoru zapewni¢, aby uczestnicy rynku
finansowego przestrzegali wytycznych.

Obowiazki dotyczace powiadomienia

W terminie dwdch miesiecy od daty publikacji niniejszych wytycznych na stronie
internetowej ESMA we wszystkich jezykach urzedowych UE wilasciwe organy, do
ktérych niniejsze wytyczne majg zastosowanie, muszg powiadomi¢ ESMA, czy (i)
stosujg sie do niniejszych wytycznych; (ii) nie stosujg sie do nich, ale zamierzajg sie do
nich zastosowac; albo (iii) nie stosuja sie i nie zamierzajg sie do nich zastosowac.

W przypadku niestosowania sie do wytycznych wiasciwe organy muszg rowniez
powiadomi¢ ESMA w terminie dwoch miesiecy od daty publikacji wytycznych na stronie
EMSA we wszystkich jezykach urzedowych UE o powodach niestosowania sie do
wytycznych.

Formularz powiadomienia jest dostepny na stronie internetowej ESMA. Po wypetnieniu
formularza nalezy przekaza¢ go do ESMA.

Uczestnicy rynku finansowego nie majg obowigzku powiadomienia, czy stosujg sie do
niniejszych wytycznych.



1 ESMA

5

European Securities and Markets Authority

Wytyczne dotyczace okreslonych aspektéw wymogow
dotyczacych odpowiedniosci wynikajacych z
rozporzadzenia MiCA

5.1 Informacje dla klientéw dotyczace celu przeprowadzania oceny

odpowiedniosci i jej zakresu stosowania (wytyczna 1)

Stosowne prawodawstwo: art. 66 ust. 1 i 2 oraz art. 81 ust. 1, 8, 10 i 11 rozporzadzenia
MiCA.

13.

14.

15.

16.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni informowac swoich klientéw w prosty
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw dziatania w najlepszym interesie klienta.
Powinno to obejmowaé jasne wyjasnienie, ze to dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywéw jest odpowiedzialny za przeprowadzenie oceny, tak aby klienci rozumieli
(i) powdd, dla ktérego sg proszeni o dostarczenie okreslonych informaciji, (i) jak istotne
jest, aby informacje te byty aktualne, doktadne i kompletne oraz (iii) ze bez takich
informacji dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw nie bedzie rekomendowat
kryptoaktywéw lub ustug w zakresie kryptoaktywow ani nie rozpocznie swiadczenia
ustug zarzadzania portfelem kryptoaktywéw. Informacje te mogg by¢ dostarczane w
ujednoliconym formacie.

Informacje o ocenie odpowiedniosci powinny poméc klientom w zrozumieniu celu
stawianych wymogow. Powinny zachecac ich do przekazania aktualnych, prawdziwych
i wystarczajgcych informacji na temat ich wiedzy, doswiadczenia, celow inwestycyjnych
(w tym ich tolerancji ryzyka) oraz sytuacji finansowej (w tym zdolnosci ponoszenia strat).
Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni zwréci¢ uwage swoim klientom na
istotno$¢ zebrania prawdziwych i kompletnych informacji, tak aby na ich podstawie
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow mogt zarekomendowaé klientowi
odpowiednie kryptoaktywa lub ustugi w zakresie kryptoaktywéw. Bez tych informacji
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw nie mogg $Swiadczy¢ ustug doradztwa
w zakresie kryptoaktywéw ani ustug zarzadzania portfelem kryptoaktywéw.

To dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw decyduje o sposobie informowania
klientow o ocenie odpowiedniosci. Zastosowany format powinien jednak umozliwic¢
sprawdzenie, czy przekazano stosowne informacje.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow nie powinni wywotywac¢ zadnych niejasnosci
ani watpliwosci co do swoich obowigzkow w procesie oceny odpowiedniosci
kryptoaktywow lub ustug w zakresie kryptoaktywow. Dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywow powinien w szczegolnosci unikac stwierdzania lub stwarzania wrazenia,
ze o0 odpowiedniosci inwestycji lub ustugi decyduje sam klient lub Ze to klient ustala, ktére
kryptoaktywa lub ustugi w zakresie kryptoaktywdéw pasujg do jego profilu ryzyka.

10



1 ESMA

17.

18.

19.

European Securities and Markets Authority

Przyktadowo dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow nie powinni wskazywac
klientowi, ze dane kryptoaktywo jest tym, ktore klient wybrat jako odpowiednie, ani tez
wymagac¢, aby klient potwierdzit, ze dane kryptoaktywo lub ustuga w zakresie
kryptoaktywdw sg odpowiednie.

Wszelkie zastrzezenia prawne (lub inne podobne oswiadczenia) majgce na celu
ograniczenie odpowiedzialnosci dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw za ocene
odpowiedniosci w zaden sposéb nie wptyng na charakterystyke ustugi w zakresie
kryptoaktywdéw Swiadczonej w praktyce klientom ani na ocene przestrzegania przez
dostawce ustug w zakresie kryptoaktywow obowigzujgcych wymogow. Na przyktad przy
gromadzeniu niezbednych do przeprowadzenia oceny odpowiedniosci informacji o
klientach (m.in. na temat horyzontu inwestycyjnego lub okresu utrzymywania lub na
temat tolerancji ryzyka) dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw nie powinni twierdzic,
ze nie dokonujg oceny odpowiednioSci.

Aby wyeliminowa¢ potencjalne luki w zrozumieniu przez klientdw ustug w zakresie
kryptoaktywéw $Swiadczonych w formie robodoradztwa, poza innymi wymaganymi
informacjami podawanymi klientom dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni:

° jednoznacznie wyjasni¢ doktadny stopien i zakres zaangazowania cztowieka oraz
poinformowaé, czy iw jaki sposéb klient moze zwrdci¢ sie do firmy z prosbag
o kontakt z cztowiekiem;

° wyjasnic, ze udzielone przez klientéw odpowiedzi bedg miaty bezposredni wptyw
na ocene odpowiedniosci decyzji inwestycyjnych rekomendowanych lub
podejmowanych w ich imieniu;

° opisac zrédta informacji wykorzystywanych do generowania porad inwestycyjnych
lub $wiadczenia ustug zarzgdzania portfelem (np. w przypadku korzystania
z kwestionariusza internetowego dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni wyjasni¢, ze odpowiedzi udzielone w kwestionariuszu mogg stanowic
jedyng podstawe dla robodoradztwa lub wskaza¢, czy dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdw ma dostep do innych informaciji lub kont klientow);

° wyjasni¢, w jaki sposob i kiedy informacje dotyczgce klienta bedg aktualizowane w
zakresie dotyczgcym jego sytuaciji, okolicznosci osobistych itp.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni rowniez doktadnie rozwazy¢, czy
ujawniane przez nich informacje sg opracowane tak, aby byly skuteczne (np. informacje
sg udostepniane bezposrednio klientom i nie sg ukryte lub niezrozumiate). W przypadku
dostawcéw ustug w zakresie kryptoaktywéw swiadczgcych ustuge robodoradztwa moze
to w szczegodlnosci obejmowac:

° podkreslenie istotnych informacji (np. z wykorzystaniem funkcjonalnosci takich jak
wyskakujgce okienka);

1"
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° rozwazenie, czy niektérym informacjom powinien towarzyszy¢ tekst interaktywny
(np. z wykorzystaniem funkcjonalnosci takich jak podpowiedzi) lub innych
sposobow przekazywania szczegotowych wyjasnien klientom, ktérzy chcag
uzyskaé¢ dodatkowe informacje (np. za pomoca sekcji czesto zadawanych pytan).

5.2 Mechanizmy niezbedne do uzyskania wiedzy o klientach

(wytyczna 2)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 8 i 10 rozporzadzenia MiCA.

20.

21.

22.

23.

Zbierajgc informacje niezbedne do przeprowadzenia oceny odpowiedniosci dla kazdego
klienta, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni zapewnic, by pytania, ktore
zadajg swoim klientom, bylty wystarczajgco szczegdtowe, mogly z wysokim
prawdopodobienstwem zosta¢ prawidlowo zrozumiane i uwzgledniaty elementy
opracowane w wytycznej 3 oraz by kazda metoda wykorzystywana do gromadzenia
informacji miata na celu uzyskanie informacji wymaganych do oceny odpowiedniosci.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni dopilnowac¢, aby ocena
zgromadzonych informacji o ich klientach byla dokonywana w spdjny sposob,
niezaleznie od srodkow wykorzystywanych do gromadzenia takich informacji.

Na przyktad dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw mogliby korzysta¢c z
kwestionariuszy (zwtaszcza w formacie cyfrowym) wypetnionych przez ich klientow,
informaciji zgromadzonych podczas rozmoéw z nimi lub innych informacji zgromadzonych
juz w ramach istniejgcej relacji dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow z klientem. Na
przyktad niewywigzanie sie z ptatnosci z tytutu innych zobowigzan moze wskazywac na
trudng sytuacje finansowa.

Opracowujgc kwestionariusze majgce na celu zebranie informacji o klientach na
potrzeby oceny odpowiedniosci, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni by¢
Swiadomi najczestszych powodow, dla ktérych klienci mogg wypetnia¢ kwestionariusze
niewtasciwie, i brac je pod uwage. W szczegolnosci:

° nalezy zwroci¢ uwage na jasnosc, kompletnosé i zrozumiatosé kwestionariusza,
a takze unika¢ wprowadzania w btgd oraz mylgcego, nieprecyzyjnego i nadmiernie
technicznego jezyka;

° uktad informacji powinien by¢ starannie opracowany, tak by nie wptywat na decyzje
klientéw (czcionka, odstepy miedzy wierszami itd.);

° nalezy unika¢ zadawania pytan stuzgcych zgromadzeniu informacji na temat kilku

kwestii na podstawie odpowiedzi na jedno pytanie, szczegodlnie przy ocenie wiedzy
i doswiadczenia oraz toleranciji ryzyka;

12
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° aby moc skutecznie gromadzi¢ niezbedne informacje, dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywow powinni starannie rozwazy¢ kolejnos¢ zadawanych pytan;

° aby mozliwe bylo zapewnienie pozyskania niezbednych informacji, w
kwestionariuszu generalnie nie powinna by¢ dostepna opcja nieudzielenia
odpowiedzi (w szczegolnosci w zakresie informacji o sytuacji finansowej klienta).

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni rowniez podjg¢ uzasadnione
dziatania, aby oceni¢ poziom zrozumienia przez klienta ryzyka inwestycyjnego, a takze
zwigzku miedzy ryzykiem a zwrotem z inwestycji, poniewaz ma to kluczowe znaczenie
dla umozliwienia dostawcom ustug w zakresie kryptoaktywéw dziatania zgodnego z
najlepszym interesem klienta podczas przeprowadzania oceny odpowiedniosci.
Przedstawiajgc pytania w tej kwestii, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni
jasno i prosto wyjasni¢, ze ich celem jest umozliwienie dokonania oceny stosunku
klientow do ryzyka (profil ryzyka), a tym samym tego, czy kryptoaktywa lub ustugi w
zakresie kryptoaktywoéw sg dla nich odpowiednie (a w stosownych przypadkach — jakie
rodzaje i ryzyko sg z nimi zwigzane).

Informacje niezbedne do przeprowadzenia oceny odpowiedniosci obejmujg rézne
elementy, ktére mogg wptywac na przyktad na analize sytuacji finansowej klienta (w tym
jego zdolnosci ponoszenia strat) lub celéw inwestycyjnych (m.in. tolerancji ryzyka).
Przyktadami takich elementow sa:

° stan cywilny klienta (w szczegoélnosci zdolnos¢ prawna do zaangazowania
aktywow, ktére mogg naleze¢ réwniez do partnera lub partnerki);

° sytuacja rodzinna klienta (zmiany sytuacji rodzinnej, np. narodziny dziecka lub
rozpoczecie studiow przez dziecko, mogg wptywac na sytuacje finansowa klienta);

. wiek klienta (ktory jest istotny przede wszystkim z punktu widzenia prawidtowej
oceny celoéw inwestycyjnych, w szczegolnosci poziomu ryzyka finansowego, ktére
klient chce podjg¢, jak réwniez okresu utrzymywania Iub horyzontu
inwestycyjnego, ktéry wskazuje na chec¢ utrzymywania inwestycji przez dany
okres);

° sytuacja zawodowa klienta (poziom bezpieczenstwa zatrudnienia lub zblizanie sie
przez klienta do wieku emerytalnego mogg wptywaé na jego sytuacje finansowag
lub cele inwestycyjne);

° potrzeba ptynnosci w niektorych istotnych inwestycjach lub koniecznosc¢

sfinansowania przysztego zobowigzania finansowego (np. zakup nieruchomosci,
optaty za nauke).
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Przy ustalaniu, jakie informacje sg niezbedne, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni mie¢ na uwadze wptyw, jaki znaczgca zmiana tych informacji moze mie¢ na
ocene odpowiedniosci.

ESMA jest zdania, ze dobrg praktykg podczas gromadzenia informacji na temat celéw
inwestycyjnych klienta bytoby uwzglednianie przez dostawcéw ustug w zakresie
kryptoaktywéw elementéw pozafinansowych, a takze (poza elementami wymienionymi
w pkt 25) gromadzenie informacji na temat preferencji klienta w zakresie czynnikéw
srodowiskowych, spotecznych i dotyczgcych fadu korporacyjnego, aby uwzgledni¢ je w
ocenie odpowiedniosci.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni podjg¢ wszelkie rozsgdne dziatania,
aby w wystarczajgcym stopniu oceni¢, na ile klienci rozumiejg gtéwne cechy i ryzyko
zwigzane z poszczegolnymi rodzajami produktow z oferty dostawcéw ustug w zakresie
kryptoaktywéw. Przyjecie przez dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow
mechanizméw majgcych na celu unikanie nadmiernego polegania na samoocenie
klienta i zapewnienie spodjnosci udzielonych przez niego odpowiedzi® jest szczegodlnie
wazne dla prawidtowej oceny wiedzy idoswiadczenia klienta. Zgromadzone przez
dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow informacje na temat wiedzy i doswiadczenia
klienta nalezy wzig¢ pod uwage catosciowo w ogolnej ocenie jego rozumienia produktéw
i ustug oraz ryzyka zwigzanego z rekomendowanymi transakcjami lub z zarzgdzaniem
jego portfelem.

Wazne jest rowniez, aby dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow oceniali zrozumienie
przez klienta podstawowych poje¢ finansowych, takich jak ryzyko inwestycyjne (w tym
ryzyko koncentracji) i zaleznos¢ ryzyko/zwrot. W tym celu dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywéw powinni rozwazy¢ wykorzystanie orientacyjnych, zrozumiatych
przyktadow pozioméw strat/zwrotu, ktdore moga wystgpi¢ w zaleznosci od poziomu
podejmowanego ryzyka, oraz powinni oceni¢ reakcje klienta na takie scenariusze.

W ramach oceny wiedzy i doswiadczenia klienta dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinni upewni¢ sie, ze klient doktadnie rozumie funkcjonowanie
kryptoaktywow, a w szczegdlnosci ryzyko zwigzane z wykorzystaniem technologii
rozproszonego rejestru (na przyktad cyberkradziez, tamanie zabezpieczen, utrata lub
zniszczenie kluczy prywatnych), na ktérych oparte sg kryptoaktywa.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni opracowac kwestionariusze tak, aby
byli w stanie zgromadzi¢ niezbedne informacje o swoim kliencie. Jest to szczegdinie
istotne w przypadku dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow swiadczgcych ustugi
robodoradztwa ze wzgledu na ograniczone interakcje miedzyludzkie. Aby zapewni¢
zgodnos¢ z wymogami dotyczgcymi tej oceny, dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywow powinni wzig¢ pod uwage nastepujgce czynniki:

3 Zobacz wytyczna 4.
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° czy informacje zgromadzone za pomocg kwestionariusza internetowego
pozwalajg dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw stwierdzi¢, ze udzielone
porady sg odpowiednie dla jego klientéw w Swietle ich wiedzy i doswiadczenia,
sytuacji finansowej oraz celéw inwestycyjnych i potrzeb;

° czy pytania sformutowane w kwestionariuszu sg wystarczajgco jasne lub czy
kwestionariusz umozliwia podanie klientom dodatkowych wyjasnien lub
przyktadow, jesli jest to konieczne (np. za pomocg niektérych funkcjonalnosci,
takich jak pojawiajgce sie na ekranie wskazowki lub wyskakujgce okienka);

° czy klienci wypetniajgcy kwestionariusz internetowy majg mozliwosé kontaktu z
cztowiekiem (w tym zdalnego kontaktu za posrednictwem poczty elektronicznej lub
telefonu komorkowego);

° czy podjeto dziatania stuzgce wyeliminowaniu niespdjnosci w odpowiedziach
klientow (np. uwzglednienie podczas opracowywania kwestionariusza elementéw
ostrzegajgcych klientéw, gdy ich odpowiedzi wydajg sie wewnetrznie niespdjne, i
sugerujgcych ponowne ich rozwazenie, lub wdrozenie systemdw automatycznego
oznaczania z pozoru niespojnych informacji przekazywanych przez klientéw, aby
zasygnalizowa¢ dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow konieczno$¢ ich
sprawdzenia).

5.3 Zakres informacji, ktéore nalezy uzyska¢c od klientéw

(proporcjonalnosé¢) (wytyczna 3)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 8 i 10 rozporzadzenia MiCA

32.

Przed swiadczeniem ustugi doradztwa w zakresie kryptoaktywow lub ustugi zarzgdzania
portfelem kryptoaktywéw dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw muszg zebrac
wszystkie ,niezbedne informacje™ na temat wiedzy i doswiadczenia klienta, jego sytuacji
finansowej, celow inwestycyjnych i podstawowego zrozumienia ryzyka zwigzanego z
nabyciem kryptoaktywow, z nalezytym uwzglednieniem charakteru i zakresu
Swiadczonej ustugi. Zakres ,niezbednych” informacji moze by¢ rézny i dostawcy ustug
w zakresie kryptoaktywéw powinni okresli¢ zakres informacji, ktére nalezy uzyskaé od
klientow w Swietle wszystkich cech ustug doradztwa w zakresie kryptoaktywow lub ustug
zarzadzania portfelem kryptoaktywow, ktére majg by¢ Swiadczone tym klientom. W
szczegoblnosci dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdéw powinni uwzgledni¢ cechy
proponowanego doradztwa w zakresie kryptoaktywdw lub proponowanego zarzgdzania

4 Niezbedne informacje” nalezy rozumie¢ jako te, ktére dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywoéw muszg zgromadzi¢, aby
spetni¢ wymogi dotyczgce odpowiedniosci wynikajgce z tresci rozporzgdzenia MiCA.
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portfelem kryptoaktywow, rodzaj i cechy kryptoaktywow, ktére bedg brane pod uwage,
oraz cechy klientow.

Aby okresli¢, jakie informacje sg ,niezbedne”, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni wzig¢ pod uwage, w odniesieniu do wiedzy i doswiadczenia klienta, jego sytuacji
finansowej, celéw inwestycyjnych i podstawowego zrozumienia ryzyka zwigzanego z
nabyciem kryptoaktywow:

° rodzaj kryptoaktywéw lub transakcji lub ustug, ktére dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywéw moze zarekomendowac lub swiadczy¢ (w tym ztozono$c¢ i poziom

ryzyka);

° charakter i zakres ustug, jakie dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdéw moze
Swiadczy¢;

° potrzeby i sytuacje klienta;

° cechy klienta [np. jego poziom zaawansowania, wiedza na temat inwestowania (w
tym w odniesieniu do kryptoaktywow), sytuacja finansowa itp.].

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni zapewnié¢, aby informacje dotyczace
wiedzy i doswiadczenia klienta lub potencjalnego klienta w zakresie inwestowania, w tym
w dziedzinie kryptoaktywow, obejmowaty nastepujgce elementy, w zakresie
odpowiednim do charakteru klienta, charakteru i zakresu Swiadczonej ustugi oraz
rodzaju przewidzianych kryptoaktywow lub transakcji, w tym ich ztozonosci i zwigzanego
Z nimi ryzyka:

° rodzaje ustug, transakcji i produktow finansowych, ktére sg znane klientowi;

° czy klient rozumie technologie rozproszonego rejestru, na ktorej opierajg sie
kryptoaktywa, oraz ryzyko zwigzane z tg technologig, takie jak ryzyko transferu
kryptoaktywéw do niewlasciwego portfela lub adresu lub ryzyko tamania
zabezpieczen;

° charakter, wielkos¢ i czestotliwos¢ transakcji prowadzonych przez klienta, w tym
w zakresie kryptoaktywoéw, oraz okres, w ktérym byty prowadzone;

° poziom wyksztatcenia, a takze obecny zawdd Ilub poprzednie istotne w
rozpatrywanym wzgledzie zawody klienta lub potencjalnego klienta.

Podczas oceny wiedzy klienta na temat kryptoaktywéw lub konkretnego rodzaju
kryptoaktywéw dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow nie powinni opieraC sie
wytacznie na historii transakcji takiego klienta, lecz takze powinni zapewnic¢ zrozumienie
produktu przez klienta.
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Chociaz zakres gromadzonych informacji moze by¢ rozny, to jednak standardy
zapewniajgce, by rekomendacja lub inwestycja dokonana w imieniu klienta byty dla
niego odpowiednie, pozostajg zawsze takie same. W rozporzadzeniu MiCA zezwala sie
dostawcom ustug w zakresie kryptoaktywoéw na gromadzenie informacji na poziomie,
ktéry jest adekwatny i proporcjonalny do oferowanych przez nich produktow i ustug lub
w odniesieniu do ktorych klient prosi o konkrethg ustuge doradztwa w zakresie
kryptoaktywdw lub ustuge zarzgdzania portfelem kryptoaktywdéw. Nie pozwala ono
natomiast dostawcom ustug w zakresie kryptoaktywow na obnizanie poziomu ochrony
naleznej klientom.

Informacje dotyczace celdéw inwestycyjnych klienta lub potencjalnego klienta powinny
zawierac¢, stosownie do potrzeb, informacje na temat dtugosci okresu, w ktérym klient
chciatby prowadzi¢ inwestycje, jego preferencji co do poziomu ryzyka, profilu ryzyka oraz
celéw inwestyciji.

Zapewniajgc dostep do bardziej ztozonych lub ryzykownych kryptoaktywow, dostawcy
ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni gromadzic¢ bardziej szczegoétowe informacje na
temat klienta niz te, ktére gromadziliby, gdyby w gre wchodzity mniej ztozone lub
ryzykowne produkty. Ma to umozliwi¢ dostawcom ustug w zakresie kryptoaktywow
ocene, czy klient jest w stanie zrozumiec¢ ryzyko zwigzane z kryptoaktywami i poniesc¢ je
z finansowego punktu widzenia®. ESMA oczekuje, ze dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdw przeprowadzg solidng ocene m.in. wiedzy i doswiadczenia klienta, w tym
na przyktad zdolnoSci do zrozumienia mechanizmow, ktore sprawiaja, ze
rekomendowane lub bedace przedmiotem obrotu kryptoaktywa sg ,ryzykowne” i
ewentualnie ,ztozone”, czy klient handlowat juz kryptoaktywami i konkretnym rodzajem
kryptoaktywow (na przykiad stabilng kryptowalutg — ang. stablecoin — lub tokenem
uzytkowym), od jak dawna nimi handluje itp.

W odniesieniu do kryptoaktywdéw nieptynnych® niezbedne informacje”, ktére nalezy
zgromadzi¢, powinny obejmowac informacje o okresie, przez jaki klient jest gotowy
utrzymywac inwestycje.

Poniewaz informacje o sytuacji finansowej klienta nalezy uzyskaé¢ w kazdym przypadku,
to zakres informacji do zgromadzenia moze zaleze¢ od rodzaju kryptoaktywow i ustug,
ktére majg zostaC zarekomendowane lub $wiadczone. Na przyktad, poniewaz wiele
kryptoaktywow to inwestycje wysoce spekulacyjne, ,niezbedne informacje”, ktére nalezy
zgromadzi¢ w celu ustalenia, czy sytuacja finansowa klienta pozwala mu inwestowaé w
takie kryptoaktywa lub je utrzymywaé, mogg obejmowac w zaleznosci od potrzeb
wszystkie nastepujgce elementy:

5 Aby mie¢ pewno$¢, ze klienci rozumiejg ryzyko inwestycyjne i potencjalne straty, ktére mogg ponies¢, dostawca ustug

w zakresie kryptoaktywdw powinien w miare mozliwosci przedstawiac te rodzaje ryzyka w jasny i zrozumiaty sposéb,
wykorzystujgc w tym celu przykfady ilustrujgce rozmiar strat w przypadku niekorzystnych wynikoéw kryptoaktywow oraz z
nalezytym uwzglednieniem art. 81 ust. 9 rozporzgdzenia MiCA.

6 Zadaniem kazdego dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow jest okreslenie a priori, ktdre kryptoaktywa zawarte w jego
ofercie skierowanej do inwestoréw uznaje on za nieptynne.
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° wysokos¢ regularnych i tgcznych dochodow Klienta, ich staty lub tymczasowy
charakter oraz zrédto tych dochodéw (np. stosunek pracy, emerytura, dochody z
inwestycji, dochody z wynajmu itp.);

° aktywa klienta z uwzglednieniem aktywéw ptynnych, inwestycji i nieruchomosci, w
tym rodzaje inwestycji finansowych, nieruchomosci wtasnych i inwestycyjnych,
funduszy emerytalnych oraz wszelkich depozytéw gotéwkowych itp. posiadanych
przez klienta. Dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow powinien réwniez w
stosownych przypadkach zgromadzi¢ informacje o ewentualnych warunkach,
zasadach dostepu, kredytach, gwarancjach i innych ograniczeniach zwigzanych z
powyzszymi aktywami;

° regularne zobowigzania finansowe klienta, ktére obejmujg podjete lub planowane
przez niego zobowigzania finansowe (zobowigzania klienta, ogdlng kwote
zadtuzenia oraz inne zobowigzania okresowe itp.).

Okres$lajgc informacje, ktore nalezy zgromadzi¢, dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdw powinni réwniez uwzgledni¢ charakter ustugi, ktéra ma by¢ swiadczona.
Z praktycznego punktu widzenia oznacza to, ze:

° gdy ma by¢ swiadczona ustuga doradztwa w zakresie kryptoaktywow, dostawcy
ustug w zakresie kryptoaktywéw powinni zgromadzi¢ informacje wystarczajgce do
oceny, czy klient jest w stanie zrozumie¢ ryzyko i charakter poszczegdinych
kryptoaktywdw i ustug, ktére dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw zamierza
mu zarekomendowac;

° gdy ma by¢ sSwiadczona ustuga zarzgdzania portfelem kryptoaktywéw — ze
wzgledu na fakt, ze decyzje inwestycyjne ma w imieniu klienta podejmowaé
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdéw — poziom wiedzy i doswiadczenia
potrzebnych klientowi w zakresie wszystkich kryptoaktywéw, kitére moga
potencjalnie znalez¢ sie w portfelu, moze by¢ nizszy, niz w przypadku gdy ma by¢
Swiadczona ustuga doradztwa w zakresie kryptoaktywdéw. Niemniej jednak nawet
w takiej sytuacji klient powinien przynajmniej rozumie¢ tgczne ryzyko zwigzane z
portfelem (w tym ryzyko zwigzane z technologig rozproszonego rejestru) i ogolnie
rozumieC ryzyko zwigzane z poszczegolnymi rodzajami kryptoaktywow, ktoére
mogg znalez¢ sie w portfelu. Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni
bardzo doktadnie zrozumie¢ i pozna¢ poziom wiedzy klienta na temat
kryptoaktywdw i jego profil inwestycyjny.

Podobnie na poziom szczegotowosci informacji gromadzonych na temat klienta moze
rowniez wptywac zakres ustugi zamawianej przez klienta. Dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinni na przyklad gromadzi¢ wiecej informacji o klientach
zwracajgcych sie z pytaniem o ustuge doradztwa w zakresie ich catego portfela
finansowego niz o klientach, ktorzy zwracaja sie z pytaniem o konkretng porade w kwestii
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zainwestowania okreslonej kwoty stanowigcej stosunkowo niewielkg czesé¢ ich catego
portfela.

Okreslajac, jakie informacje nalezy zgromadzi¢, dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdw powinni réwniez uwzgledni¢ specyfike klienta. Na przyktad zwykle nalezy
gromadzi¢ bardziej szczegdtowe informacje w przypadku klientow potencjalnie
podatnych na zagrozenia (np. 0séb starszych) lub niedoswiadczonych, ktérzy zamawiajg
ustuge doradztwa w zakresie kryptoaktywdéw Ilub ustuge zarzgdzania portfelem
kryptoaktywdw po raz pierwszy.

Informacje, ktore nalezy zgromadzic¢, beda rowniez zaleze¢ od potrzeb i sytuaciji klienta.
Na przyktad dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw bedzie prawdopodobnie
potrzebowat bardziej szczegdtowych informaciji o sytuacji finansowej klienta, gdy cele
inwestycyjne klienta sg zroznicowane lub dlugoterminowe, niz w przypadku, gdy klient
chce dokonac krotkoterminowej inwestyciji.

Informacje o sytuacji finansowej klienta obejmujg informacje dotyczgce jego inwestyciji
(w kryptoaktywa i inne produkty). Oznacza to, ze od dostawcow ustug w zakresie
kryptoaktywdéw oczekuje sie dysponowania informacjami o inwestycjach finansowych
klienta, ktére posiada on u dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdéw, w podziale na
poszczegodlne kryptoaktywa. W zaleznosci od zakresu sSwiadczonego doradztwa
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni réwniez zachecac klientow do
ujawniania szczegotowych informacji na temat inwestycji, ktére posiadajg u innych
dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow, lub inwestycji finansowych, ktére posiadajg
w instytucjach finansowych, w miare mozliwosci rowniez w odniesieniu do
poszczegodlnych produktow.

5.4 Wiarygodnos¢ informacji o klientach (wytyczna 4)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1 i 10 rozporzadzenia MiCA.

46.

Od klientow oczekuje sie, ze bedg udziela¢ prawdziwych, aktualnych i petnych informacji
niezbednych do dokonania oceny odpowiedniosci. Dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinni jednak podejmowa¢ wszelkie uzasadnione dziatania i
dysponowaé odpowiednimi narzedziami, aby dopilnowaé, by zebrane informacje na
temat ich klientéw byty wiarygodne, dokfadne i spojne, nie polegajgc przy tym w
nadmiernym stopniu na samoocenie klientow. Powinno to obejmowac miedzy innymi:

° zapewnienie, aby klienci byli $wiadomi wagi przekazywania doktadnych i
aktualnych informaciji;

° zapewnienie, aby wszystkie narzedzia, takie jak narzedzia profilowania oceny
ryzyka lub narzedzia stuzace do oceny wiedzy i doswiadczenia klienta, ktére sg
wykorzystywane w procesie oceny odpowiedniosci, nadawaty sie do zatozonego
celu i byty nalezycie zaprojektowane pod kgtem ich stosowania w odniesieniu do
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klientow, przy czym wszystkie ograniczenia majg zosta¢ okreslone i aktywnie
zminimalizowane w trakcie procesu oceny odpowiedniosci;

zapewnienie, aby pytania wykorzystane w procesie byty tatwe do zrozumienia
przez klientéw, doktadnie odzwierciedlaty cele i potrzeby klienta oraz informacje
niezbedne do zrozumienia oceny odpowiedniosci; oraz

podjecie w razie potrzeby krokéw w celu zapewnienia spojnosci informaciji
dotyczgcych klienta, na przyktad poprzez rozwazenie, czy informacje przekazane
przez klientéw zawierajg oczywiste nieprawidtowosci.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow odpowiadajg za dopilnowanie, aby posiadali
oni informacje niezbedne do przeprowadzenia oceny odpowiedniosci. W zwigzku z tym
zadna umowa podpisana przez klienta ani ujawnienie informacji przez dostawce ustug
w zakresie kryptoaktywow, ktore miatyby na celu ograniczenie odpowiedzialnosci
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw w odniesieniu do oceny odpowiedniosci, nie
beda uznane za zgodne z wymogami wskazanymi w rozporzgdzeniu MiCA.

Aby unikng¢ nadmiernego polegania na samoocenie klienta, kazda dokonana
samodzielnie ocena powinna by¢ réwnowazona przez faktyczne informacje zebrane na
podstawie obiektywnych kryteriéw. Na przykfad:

zamiast pyta¢ klienta o to, czy rozumie pojecia zaleznosci ryzyko/zwrot oraz
dywersyfikacji ryzyka, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw powinien
przedstawi¢ praktyczne przyktady sytuacji, ktére mogg wystgpi¢ w rzeczywistosci,
na przyktad postugujgc sie wykresami lub scenariuszami pozytywnego
i negatywnego rozwoju wydarzen, opartymi na realistycznych zatozeniach;

zamiast pytac, czy klient posiada wystarczajgcg wiedze na temat gtéwnych cech
poszczegolnych rodzajow kryptoaktywow oraz zwigzanych z nimi rodzajéw ryzyka,
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow powinien na przyktad zada¢ pytania
majgce na celu ocene rzeczywistej wiedzy klienta na temat konkretnych rodzajow
kryptoaktywdw, takie jak pytania wielokrotnego wyboru, na ktére klient powinien
prawidtowo odpowiedziec;

zamiast pyta¢ klienta o to, czy uwaza, ze posiada wystarczajgce doswiadczenie,
aby inwestowaé w okreslone kryptoaktywa, dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinien zapyta¢ go, z jakimi rodzajami kryptoaktywow jest
zaznajomiony oraz na ile nieodlegte w czasie i czeste jest jego doswiadczenie w
obrocie nimi;

zamiast pyta¢ klienta o to, czy uwaza, ze posiada wystarczajgce srodki, aby

dokona¢ inwestycji, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw powinien poprosi¢
go o podanie faktow dotyczgcych jego sytuacji finansowej, np. informaciji o statym
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zrédle dochodu, ewentualnych zobowigzaniach pozostajgcych do zaptaty (takich
jak kredyty bankowe lub inne rodzaje zadtuzenia, ktére mogg znaczaco wptyngc
na ocene zdolnosci finansowej klienta do ponoszenia ryzyka i strat zwigzanych z
inwestycjg);

° zamiast pyta¢ o to, czy klient czuje sie komfortowo z ponoszeniem ryzyka,
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdw powinien zapytac, jaki poziom strat w
danym okresie bytby mozliwy do przyjecia dla klienta w odniesieniu do
poszczegolnych inwestycji lub catego portfela.

Dokonujgc oceny wiedzy idoswiadczenia klienta, dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinien rowniez unika¢ zbyt ogdinych pytan z odpowiedziami typu
.ak/nie” lub bardzo szerokiego podejscia do samooceny z wykorzystaniem pol wyboru
(np. dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni unika¢ przedstawiania klientowi
listy kryptoaktywow i proszenia go o wskazanie, ktdre z nich rozumie). Jezeli dostawcy
ustug w zakresie kryptoaktywoéw wstepnie wypetniajg kwestionariusze za klientéw na
podstawie ich historii transakcji u danego dostawcy (np. w ramach innej ustugi w
zakresie kryptoaktywow), powinni zagwarantowac, aby wykorzystywano jedynie
informacje w petni obiektywne, istotne irzetelne oraz aby klient miat mozliwo$¢ ich
weryfikacji i, w razie potrzeby, poprawienia lub uzupetnienia kazdej z wstepnie
wypetnionych odpowiedzi w celu zagwarantowania precyzji wstepnie podanych
informaciji. Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni réwniez wstrzymac sie od
przewidywania poziomu doswiadczenia klientéw na podstawie dokonanych zatozen.

Wczesniejsze inwestycje klienta w kryptoaktywa nie powinny by¢ same w sobie
wystarczajgce, aby dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw mogt stwierdzic, ze taki
klient rozumie kryptoaktywa i ustugi w zakresie kryptoaktywéw (w szczegdlnosci ryzyko
zwigzane z kryptoaktywami).

Oceniajgc tolerancje ryzyka klientéw za pomoca kwestionariusza, dostawcy ustug
w zakresie kryptoaktywdw powinni nie tylko badac pozadane cechy przysztych inwestycji
w zakresie ryzyka i zwrotu, lecz takze brac¢ pod uwage postrzeganie ryzyka przez klienta.
W tym celu mimo ze powinno sie unika¢ samooceny w zakresie tolerancji ryzyka,
dozwolone jest zadawanie jednoznacznych pytan dotyczgacych osobistych wyborow
klientéw w przypadku braku pewnosci co do ryzyka. Co wiecej, dostawcy ustug
w zakresie kryptoaktywow mogg na przyktad korzystac z wykreséw, konkretnych
wartosci procentowych lub danych liczbowych, pytajgc klienta, jak zareagowatby, gdyby
wartos¢ jego portfela spadta.

W przypadku gdy dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw w ramach oceny
odpowiednios$ci polegajg na narzedziach udostepnianych klientom (np. kwestionariusze
lub oprogramowanie stuzgce okresleniu profilu ryzyka), powinni oni zagwarantowac
witasciwe systemy i mechanizmy kontrolne, zapewniajgce przydatnos¢ narzedzi do
zatozonego celu oraz uzyskiwanie zadowalajgcych wynikow. Na przyktad
oprogramowanie stuzace okresleniu profilu ryzyka moze zawieraé mechanizmy kontroli
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spojnosci odpowiedzi klientdw, ukazujgce sprzecznosci miedzy poszczegdlinymi
zgromadzonymi informacjami.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni réwniez podejmowac uzasadnione
dziatania, aby minimalizowa¢ potencjalne ryzyko zwigzane z wykorzystaniem takich
narzedzi. Potencjalne ryzyko moze wystgpi¢ na przyktad woéwczas, gdy klientow
zacheca sie do udzielania konkretnych odpowiedzi, aby uzyska¢ dostep do
kryptoaktywoéw lub ustug w zakresie kryptoaktywdéw, ktére mogg by¢é dla nich
nieodpowiednie (bez stosownego uwzglednienia rzeczywistej sytuacji i potrzeb klienta)’.

Aby zapewni¢ spojnosc¢ informaciji o kliencie, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw
powinni postrzega¢ zgromadzone dane jako cato$é. Dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywéw powinni zwraca¢ uwage na wszelkie istotne sprzecznos$ci miedzy
zgromadzonymi informacjami oraz kontaktowa¢ sie z klientem w celu usuniecia
potencjalnych istotnych niespojnosci lub niescistosci. Przyktadami takich sprzecznosci
sg klienci, ktérzy majg ograniczong wiedze lub ograniczone doswiadczenie oraz
agresywne podejscie do ryzyka, lub klienci o ostroznym profilu ryzyka i ambitnych celach
inwestycyjnych.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni przyjg¢é mechanizmy umozliwiajgce
wyeliminowanie ryzyka przecenienia przez klientéw posiadanej wiedzy i doswiadczenia,
na przyktad poprzez zadawanie pytan, ktére pomogtyby dostawcom ustug w zakresie
kryptoaktywdw oceni¢ poziom zrozumienia przez klientow cech kryptoaktywow i
zwigzanych z nimi ogolnych rodzajéw ryzyka oraz poszczegolnych rodzajéw
kryptoaktywéw. Takie srodki mogg by¢ szczegdlnie istotne w przypadku ustug
robodoradztwa, w zwigzku z wiekszym ryzykiem przecenienia wiasnej wiedzy i
doswiadczenia przez klientow podczas przekazywania informacji za pomoca systemu
zautomatyzowanego (lub potzautomatyzowanego), zwtaszcza w sytuacjach, w ktorych
przewidziano bardzo ograniczone interakcje miedzy klientami a pracownikami dostawcy
ustug w zakresie kryptoaktywow lub ich brak.

5.5 Aktualizacja informacji o klientach (wytyczna 5)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 8, 10 i 12 rozporzadzenia MiCA.

56.

W przypadku gdy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw utrzymuje state relacje z
klientem (np. stale swiadczy ustugi doradztwa w zakresie kryptoaktywdw lub ustugi
zarzgdzania portfelem kryptoaktywdw), aby moéc przeprowadzi¢ ocene odpowiedniosci,
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni przyjgé procedury okreslajgce:
a) jaka czes¢ gromadzonych informaciji o kliencie powinna podlega¢ aktualizacji i z jakg
czestotliwoscig; b) w jaki sposob nalezy dokonywacé aktualizaciji i jakie dziatania powinien

W tym wzgledzie zob. takze pkt 59 wytycznej 5, dotyczacy sytuacii, w ktorej dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
wptywajg na klientéw, aby dokonali oni zmiany udzielonych wczesniej odpowiedzi, nawet jesli ich sytuacja wcale sie nie
zmienita.

22



1 ESMA

57.

58.

59.

60.

61.

European Securities and Markets Authority

podjg¢ dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow w przypadku otrzymania dodatkowych
lub zaktualizowanych informacji lub w przypadku nieprzekazania przez klienta
wymaganych informaciji.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni regularnie sprawdzac¢ informacje o
klientach w celu zagwarantowania, iz nie staly sie one wyraznie nieaktualne,
niedoktadne lub niekompletne. W tym celu dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni wdrozy¢ procedury zachecajgce klientow do aktualizacji informacji
dostarczonych poczgtkowo w przypadku wystgpienia istotnych zmian.

Czestotliwos¢ aktualizacji moze sie r6zni¢ m.in. w zaleznosci od profilu ryzyka klienta i
rodzaju rekomendowanego kryptoaktywa. Na podstawie zebranych informacji o kliencie
zgodnie z wymogami dotyczagcymi odpowiedniosci dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdéw okresla profil ryzyka klienta, tj. jakie rodzaje kryptoaktywow lub ustug w
zakresie kryptoaktywow mogg by¢ dla niego odpowiednie, uwzgledniajgc jego wiedze,
doswiadczenie, sytuacje finansowg (w tym zdolno$¢ ponoszenia strat) oraz cele
inwestycyjne (w tym tolerancje ryzyka). Na przykfad profil ryzyka zapewniajacy klientowi
dostep do szerszej gamy bardziej ryzykownych produktéw moze wskazywac¢ na
konieczno$¢ dokonywania czestszych aktualizacji. Proces aktualizacji mogg rowniez
uruchomi¢ pewne zdarzenia, na przyktad osiggniecie przez klienta wieku emerytalnego
lub bezrobocie.

Ze wzgledu na wymog dokonywania przeglgdu oceny odpowiedniosci co najmniej raz
na dwa lata (zgodnie z art. 81 ust. 12 rozporzadzenia MiCA) aktualizacje powinny
odbywac sie co najmniej raz na dwa lata w celu zapewnienia, aby zaktualizowana ocena
odpowiedniosci nie opierata sie na nieaktualnych informacjach o kliencie. Oznacza to
réwniez, ze aktualizacji nalezy dokona¢ przed przeprowadzeniem jakiejkolwiek nowej
oceny odpowiedniosci w terminie dwoch lat.

Aktualizacji mozna na przyktad dokonac poprzez wystanie klientom kwestionariusza
aktualizacyjnego. Odpowiednie dziatania mogg obejmowac¢ zmiane profilu klienta na
podstawie pozyskanych zaktualizowanych informaciji.

Wazne jest rowniez, aby dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow podejmowali
réwniez dziatania majgce na celu zminimalizowanie ryzyka nakfaniania klienta do
aktualizacji wlasnego profilu, tak aby wydawat sie odpowiedni w kontekscie produktu
inwestycyjnego lub ustugi, ktére w przeciwnym razie nie bytyby dla klienta odpowiednie,
kiedy w rzeczywistosci sytuacja klienta nie ulegta zmianie®. Przyktadem dobrej praktyki
radzenia sobie z tym rodzajem ryzyka jest przyjmowanie przez dostawcéw ustug
w zakresie kryptoaktywéw procedur stuzgcych weryfikacji, przed lub po dokonaniu
transakcji, czy profil klienta jest aktualizowany zbyt czesto lub czy aktualizacje
przeprowadzono w krotkim czasie od ostatnich zmian (szczegdlnie jesli zmiana nastgpita
w dniach bezposrednio poprzedzajgcych rekomendowang inwestycje). Takie sytuacje

8 W tym kontekscie istotne sg rowniez srodki stuzgce zapewnieniu wiarygodnosci informaciji dotyczacych klientéw zgodnie z
pkt 46 wytycznej 4.
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nalezy zatem zgtasza¢ wtasciwej osobie petnigcej funkcje kontrolng. Powyzsze zasady
i procedury sg szczegolnie wazne w sytuacjach podwyzszonego ryzyka konfliktu miedzy
interesem dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow a najlepszym interesem klienta, np.
w sytuacjach, w ktérych dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow plasuje kryptoaktywa
u witasnych klientéw. Innym istotnym czynnikiem, ktéry nalezy rozwazy¢ w tym
kontekscie, jest rodzaj interakcji z klientem (tj. rozmowa telefoniczna w przeciwienstwie
do kontaktu za posrednictwem zautomatyzowanego systemu).

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw powinni informowaé klienta, kiedy
przekazane dodatkowe informacje skutkujg zmiang jego profilu, bez wzgledu na to, czy
stanie sie on w konsekwencji bardziej ryzykowny (sprawiajgc, ze szerszy zakres bardziej
ryzykownych i bardziej ztozonych kryptoaktywdw moze by¢ zatem dla niego odpowiedni,
co wigze sie z mozliwoscig poniesienia wiekszych strat), lub odwrotnie — bardziej
zachowawczy (w efekcie czego wezszy zakres kryptoaktywéw moze by¢ dla niego
odpowiedni).

Informacje o klientach w przypadku oséb prawnych lub grup
(wytyczna 6)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 8 i 10 rozporzadzenia MiCA.

63.

64.

65.

Jezeli klient jest osobg prawng lub grupg ztozong z co najmniej dwoch osoéb fizycznych
lub jezeli co najmniej jedna osoba fizyczna jest reprezentowana przez inng osobe
fizyczng, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw powinien ustanowi¢ i wdrozyc
polityke, na zasadzie ex ante, dotyczgcg procedury i kryteriow, ktorych nalezy
przestrzega¢, aby w takich sytuacjach spetni¢ wymogi dotyczgce odpowiedniosci
wynikajgce zrozporzadzenia MICA. Obejmuje to: (i) kogo nalezy poddac¢ ocenie
odpowiedniosci; (ii) sposdb, w jaki nalezy przeprowadzi¢ ocene odpowiedniosci w
praktyce, w tym od kogo nalezy gromadzi¢ informacje na temat wiedzy i doswiadczenia,
sytuacji finansowej i celdow inwestycyjnych oraz (iii) mozliwe skutki, jakie moze to mie¢
dla odpowiednich klientdow, zgodnie z obowigzujgca polityka.

W przypadku gdy klient jest osobg prawng lub osobg fizyczng reprezentowang przez
inng osobe fizyczng, sytuacje finansowg i cele inwestycyjne nalezy ocenia¢ w Swietle
sytuacji finansowej i celéw inwestycyjnych klienta podstawowego (osoby prawnej lub
osoby fizycznej, ktéra jest reprezentowana), a nie przedstawiciela. Przy ocenie wiedzy i
doswiadczenia nalezy podda¢ ocenie wiedze i doswiadczenie przedstawiciela.
Oznaczatoby to miedzy innymi, ze sprawdza sie, czy zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa krajowego dany przedstawiciel jest faktycznie upowazniony do
przeprowadzania transakcji w imieniu klienta.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni rozwazyé, czy obowigzujgce krajowe
ramy prawne zapewniajg konkretne wskazowki, ktére nalezy wzigé pod uwage w celu
przeprowadzenia oceny odpowiedniosci (moze to mie¢ miejsce na przyktad wtedy, gdy
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przepisy prawa wymagajg wyznaczenia przedstawiciela prawnego: np. w przypadku
0s0b niepetnoletnich lub ubezwtasnowolnionych albo oséb prawnych).

W ramach obowigzujgcej polityki nalezy wprowadzi¢ wyrazne rozrdznienie miedzy
sytuacjami, w ktérych przedstawiciela okresla sie na podstawie obowigzujgcych
przepisdw prawa krajowego, co ma miejsce m.in. w przypadku oséb prawnych, a
sytuacjami, w ktorych nie przewiduje sie wyznaczenia przedstawiciela, i skoncentrowacé
sie na tych drugich. Jesli polityka przewiduje umowy miedzy klientami, nalezy ich
jednoznacznie poinformowac w formie pisemnej o potencjalnych skutkach takich umow
z punktu widzenia ochrony ich interesdéw. Kroki poczynione przez dostawce ustug
w zakresie kryptoaktywéw zgodnie z jego politykg powinny by¢é odpowiednio
udokumentowane, aby umozliwi¢ kontrole ex post.

Jezeli klientem jest grupa co najmniej dwéch osoéb fizycznych, a obowigzujgce przepisy
prawa krajowego nie przewidujg przedstawiciela, polityka dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywdw powinna okreslaé, od kogo nalezy uzyska¢ niezbedne informacje oraz w
jaki sposob zostanie przeprowadzona ocena odpowiednioéci. Klienci powinni byc¢
nalezycie informowani o podejsciu dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow (zgodnie
z jego politykg) i wptywie tego podejscia na sposdb, w jaki w praktyce przeprowadza sie
ocene odpowiednioSci.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow moga rozwazy¢ zastosowanie nastepujgcych
rozwigzan: a) mogg zdecydowac sie na zwrocenie sie do grupy co najmniej dwbdch oséb
fizycznych o wyznaczenie przedstawiciela lub b) mogg rozwazy¢ zebranie informacji o
kazdym kliencie i dokonanie oceny odpowiedniosci w odniesieniu do kazdego klienta.

Zwrocenie sie do grupy co najmniej dwoch osoéb fizycznych o wyznaczenie przedstawiciela

69.

70.

71.

Jezeli grupa co najmniej dwoch oséb fizycznych zgadza sie na wyznaczenie
przedstawiciela, mozna zastosowac takie samo podejscie, jak opisane w pkt 64 powyzej:
ocenie podlegajg wiedza i doswiadczenie przedstawiciela oraz sytuacja finansowa i cele
inwestycyjne klienta podstawowego (klientow podstawowych). Wyznaczenie
przedstawiciela powinno mie¢ forme pisemng, by¢ zgodne z obowigzujgcymi przepisami
prawa krajowego oraz zosta¢ zarejestrowane przez odpowiedniego dostawce ustug
w zakresie kryptoaktywéw. Klienci stanowigcy czesé grupy powinni by¢ wyraznie
poinformowani w formie pisemnej o wptywie, jaki porozumienie miedzy klientami
mogtoby mie¢ na ochrone ich intereséw.

Polityka dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow moze jednak wymagac¢ od klientéw
podstawowych, by okreslili swoje cele inwestycyjne.

Jezeli zaangazowane strony majg trudnoéci z podjeciem decyzji, od kogo nalezy
uzyska¢ informacje o wiedzy i doswiadczeniu, ustaleniem podstawy do okreslenia
sytuacji finansowej na potrzeby oceny odpowiedniosci lub okresleniem celéow
inwestycyjnych, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw powinien przyjgc
najostrozniejsze podejscie, biorgc pod uwage informacje dotyczgce odpowiednio osoby
o najbardziej ograniczonej wiedzy i doswiadczeniu, najmniej korzystnej sytuacji
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finansowej lub najbardziej konserwatywnych celach inwestycyjnych. Alternatywnie w
polityce dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw mozna réwniez zaznaczy¢, ze w
takiej sytuacji dostawca nie bedzie w stanie $wiadczy¢ ustug doradztwa w zakresie
kryptoaktywow ani ustug zarzgdzania portfelem kryptoaktywow. Dostawcy ustug w
zakresie kryptoaktywéw powinni by¢ ostrozni przynajmniej za kazdym razem, gdy
wystepujg znaczne réznice w poziomie wiedzy i doswiadczenia lub w sytuacji finansowej
poszczegodlnych klientéw nalezgcych do grupy.

Gromadzenie informacji o kazdym poszczeqdlnym kliencie i ocena odpowiednioSci w

odniesieniu do kazdego klienta

72.

5.7

Kiedy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdéw decyduje sie na gromadzenie
informaciji i ocene odpowiedniosci w odniesieniu do kazdego klienta bedgcego czescig
grupy, i jesli istniejg znaczne réznice miedzy cechami poszczegdlnych klientdw (np. jesli
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow zaklasyfikuje ich do réznych profili
inwestycyjnych), powstaje pytanie, jak zapewni¢ spdjnos¢ ustug doradztwa w zakresie
kryptoaktywdéw lub ustug zarzgdzania portfelem kryptoaktywéw w odniesieniu do
kryptoaktywow lub portfela tej grupy klientéw. W takiej sytuacji dane kryptoaktywo moze
by¢ odpowiednie dla jednego klienta nalezgcego do danej grupy, ale dla innego juz nie.
W swoijej polityce dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdw powinien jasno okresli¢, jak
rozwigze takie sytuacje. Rowniez w tym przypadku dostawca ustug w zakresie
kryptoaktywdéw powinien przyjg¢é najostrozniejsze podejscie, biorgc pod uwage
informacje o tych klientach nalezagcych do grupy, ktérzy dysponujg najbardziej
ograniczong wiedzg i doswiadczeniem, sg w najmniej korzystnej sytuacji finansowej lub
przyjeli najbardziej konserwatywne cele inwestycyjne. Alternatywnie w polityce dostawcy
ustug w zakresie kryptoaktywow mozna réwniez zaznaczyé, ze w takiej sytuacji
dostawca nie bedzie w stanie swiadczy¢ ustug doradztwa w zakresie kryptoaktywow ani
ustug zarzagdzania portfelem kryptoaktywow. W tym kontekscie nalezy zaznaczyé, ze
gromadzenie informacji o wszystkich klientach nalezgcych do tej grupy i wziecie pod
uwage — na potrzeby oceny — profilu uwzgledniajgcego $redni poziom wiedzy i
kompetencji wszystkich tych klientow prawdopodobnie nie bytoby zgodne z nadrzedng
zasadg dziatania w najlepszym interesie klienta, wynikajgcg z tresci rozporzgdzenia
MiCA.

Mechanizmy niezbedne do zrozumienia kryptoaktywow
(wytyczna 7)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 10 rozporzadzenia MiCA.

73.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw powinni posiada¢ odpowiednie zasady i
procedury, aby zapewni¢, ze rozumiejg cechy, charakter i wtasciwosci, w tym koszty i
ryzyko, kryptoaktywoéw i ustug w zakresie kryptoaktywow wybranych dla swoich klientow
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oraz ze oceniaja, biorgc pod uwage koszty i ztozonos¢, czy rownowazne kryptoaktywa
lub ustugi w zakresie kryptoaktywéw mogg pasowac do profilu ich klienta.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni przyjgé solidne i obiektywne
procedury, metodyki i narzedzia, ktére pozwolg im odpowiednio uwzgledni¢ rézne cechy
i odpowiednie czynniki ryzyka (takie jak ryzyko kredytowe, ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci®, ryzyko operacyjne, w tym ryzyko hakowania itp.) kazdego kryptoaktywa,
ktére mogg zarekomendowac klientowi lub w ktére mogg zainwestowac w jego imieniu.
Szczegolnie istotne jest uwzglednienie stopnia ,ztozonosci” produktéw, ktéry ponadto
nalezy dopasowa¢ do informacji o kliencie (w szczegdlnosci jego wiedzy i
doswiadczenia).

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni przyja¢ procedury w celu
zapewnienia, aby informacje stuzgce zrozumieniu i prawidiowej klasyfikacji
kryptoaktywow nalezgcych do ich oferty produktéw bedg wiarygodne, prawdziwe, spojne
i aktualne. Przyjmujgc takie procedury, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni wzig¢ pod uwage rozne cechy i charakter rozwazanych kryptoaktywow.

Ponadto dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni dokonac¢ przeglgdu
wykorzystywanych informaciji, aby uwzgledni¢ wszelkie istotne zmiany, ktére mogag
wptywac na klasyfikacje produktu. Jest to szczegolnie wazne w sytuacji ciggtej ewoluciji
i rosngcego tempa rozwoju rynkow kryptoaktywdw.

Mechanizmy niezbedne do zapewnienia odpowiedniosci
kryptoaktywow Ilub ustug w zakresie kryptoaktywow
(wytyczna 8)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 10, 11 i 12 rozporzadzenia MiCA.

77.

Aby dopasowac odpowiednie inwestycje i ustugi do klientow, dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywow powinni ustanowi¢ zasady i procedury zapewniajgce konsekwentne
uwzglednianie:

o wszystkich dostepnych informacji na temat klienta niezbednych do oceny, czy
kryptoaktywo lub ustuga sg odpowiednie, wtym na temat biezgcego portfela
inwestycji klienta (oraz alokacji aktywow w ramach tego portfela, ktéra nie powinna
ograniczac sie do alokacji kryptoaktywow);

9 Szczegdlnie wazne jest to, aby zidentyfikowane ryzyko ptynnosci nie zostato zrownowazone innymi wskaznikami ryzyka (na
przyktad tymi, ktére przyjeto przy ocenie ryzyka kredytowego, ryzyka kontrahenta i ryzyka rynkowego). Cechy ptynnosciowe
kryptoaktywow nalezy bowiem poréwnywac z informacjami o gotowosci klienta do utrzymania kryptoaktywow przez okreslony
czas, tj. tzw. ,okres utrzymywania”.
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° wszystkich istotnych cech kryptoaktywéw i ustug rozwazanych podczas oceny
odpowiedniosci, w tym wszystkich stosownych rodzajow ryzyka oraz wszelkich
bezposrednich lub posrednich kosztéw ponoszonych przez klienta.

Dostawcom ustug w zakresie kryptoaktywéw przypomina sie, ze ocena odpowiedniosci
nie ogranicza sie do rekomendacji zakupu danego kryptoaktywa. Kazda rekomendacja
musi by¢ odpowiednia, niezaleznie od tego, czy np. dotyczy zakupu, posiadania czy
sprzedazy kryptoaktywa lub powstrzymania sie od powyzszych dziatanh.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw polegajgcy podczas procesu oceny
odpowiedniosci na narzedziach (np. portfele wzorcowe, oprogramowanie okreslajgce
alokacje aktywow lub narzedzia do profilowania ryzyka potencjalnych inwestycji) powinni
posiada¢ wlasciwe systemy i mechanizmy kontrolne zapewniajgce przydatnos¢ tych
narzedzi do zatozonego celu oraz osigganie zadowalajgcych wynikdw poprzez ich
wykorzystanie.

W zwigzku z tym narzedzia powinny by¢ zaprojektowane tak, aby uwzgledniaty
wszystkie istotne cechy kazdego klienta lub kryptoaktywa. Na przyktad narzedzia, ktére
klasyfikujg klientéw lub kryptoaktywa w sposéb ogodlny, nie bedg przydatne do
omawianego celu.

Dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow powinien ustanowi¢ zasady i procedury
umozliwiajgce m.in. zagwarantowanie, ze:

° ustugi doradztwa w zakresie kryptoaktywow i ustugi zarzgdzania portfelem
kryptoaktywdéw swiadczone na rzecz klienta uwzglednia odpowiedni stopien
dywersyfikacji ryzyka, w tym w odniesieniu do rodzaju instrumentéw w portfelu
(kryptoaktywa, instrumenty finansowe itp.);

° klient posiada adekwatng wiedze o zwigzku miedzy ryzykiem a stopg zwrotu, tj. o
z koniecznosci niskich zyskach z aktywéw wolnych od ryzyka, o wptywie horyzontu
czasowego na ten zwigzek oraz o skutkach kosztow dla jego inwestycji;

o sytuacja finansowa klienta pozwala mu sfinansowac kryptoaktywa, a klient jest w
stanie ponies¢ wszelkie potencjalne straty wynikajgce z inwestycji;

° wszelkie osobiste rekomendacje lub transakcje zawarte w trakcie swiadczenia
ustug doradztwa w zakresie kryptoaktywow lub ustug zarzadzania portfelem
kryptoaktywdéw w przypadku, gdy chodzi o produkt nieptynny, uwzgledniajg
dlugosc¢ okresu, w ktorym klient jest gotowy utrzymywac inwestycje;

° zapobiezono niekorzystnemu wptywowi wszelkich konfliktéw intereséw na jakos¢
oceny odpowiedniosci.
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Podejmujac decyzje w sprawie metodyki, ktéra ma zosta¢ przyjeta w celu
przeprowadzenia oceny odpowiedniosci, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow
powinien rowniez wzig¢ pod uwage rodzaj i charakter $wiadczonych ustug w zakresie
kryptoaktywdw oraz, w ogdlniejszym zakresie, wlasny model biznesowy.

W ramach oceny odpowiedniosci dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw swiadczgcy
ustuge zarzagdzania portfelem kryptoaktywow powinien z jednej strony oceni¢ (zgodnie
z trescig pkt 41 punktor drugi niniejszych wytycznych) wiedze i doswiadczenie klienta w
zakresie kazdego rodzaju kryptoaktywéw, ktére mogg sta¢ sie czescig jego portfela,
a takze rodzaje ryzyka zwigzane z zarzgdzaniem tym portfelem. W zaleznosci od
poziomu ztozonosci kryptoaktywdéw dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow powinien
oceni¢ wiedze i doswiadczenie klienta bardziej szczegotowo niz tylko na podstawie
rodzaju, do ktérego nalezy dane kryptoaktywo (np. token powigzany z aktywami
zwigzany z koszykiem walut rynkéw wschodzgcych w poréwnaniu z tokenem
powigzanym z aktywami zwigzanym wyigcznie z EUR i USD). Z drugiej strony, w
odniesieniu do sytuacji finansowej i celéw inwestycyjnych klienta, ocene odpowiedniosci
dotyczacq oddziatywania kryptoaktywow i transakcji mozna przeprowadzi¢ na poziomie
catego portfela klienta. W praktyce oznacza to, ze jezeli w umowie zarzgdzania portfelem
okreslono w sposéb wystarczajgco szczegdtowy strategie inwestycyjng, ktéra jest
odpowiednia dla klienta pod katem kryteriow odpowiedniosci wskazanych w
rozporzadzeniu MICA i ktéra bedzie realizowana przez dostawce ustug w zakresie
kryptoaktywéw, ocena odpowiedniosci decyzji inwestycyjnych mogtaby zostac
przeprowadzona wbrew strategii inwestycyjnej wskazanej w umowie zarzgdzania
portfelem, a caty portfel klienta powinien odzwierciedlac przyjetg strategie inwestycyjna.
Kiedy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdw przeprowadza ocene odpowiedniosci
na podstawie analizy catego portfela klienta w ramach ustugi doradztwa w zakresie
kryptoaktywow, z jednej strony oznacza to, ze poziom wiedzy i doswiadczenia klienta
nalezy oceni¢ w odniesieniu do kazdego kryptoaktywa i rodzaju ryzyka zwigzanego z
dang transakcjg. Z drugiej strony, w odniesieniu do sytuacji finansowej i celow
inwestycyjnych klienta, ocene odpowiedniosci dotyczgcg oddziatywania produktu i
transakcji mozna przeprowadzi¢ na poziomie portfela klienta.

Kiedy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow przeprowadza ocene odpowiedniosci
na podstawie analizy catego portfela klienta, powinien on zapewni¢ odpowiedni stopien
dywersyfikacji portfela klienta, biorgc pod uwage narazenie portfela klienta na rézne
rodzaje ryzyka finansowego (ryzyko geograficzne, walutowe itp.). Dostawcy ustug
w zakresie kryptoaktywow powinni zachowac¢ szczegdlng ostrozno$¢ w odniesieniu do
ryzyka kredytowego: nalezy przede wszystkim uwzgledni¢ narazenie portfela klienta na
ryzyko zwigzane z tym, ze wszystkie wchodzgce w jego sktad produkty pochodzg od
jednego emitenta lub emitentdéw nalezgcych do tej samej grupy. Jesli bowiem portfel
klienta obejmuje produkty wyemitowane przez jeden podmiot (lub podmioty nalezgce do
tej samej grupy), klient moze straci¢ wszystkie zainwestowane s$rodki w sytuacji
niewyptacalnosci tego podmiotu.
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Aby zapewni¢ spdjnos¢ oceny odpowiedniosci przeprowadzanej za pomocg narzedzi
zautomatyzowanych (nawet jesli interakcja z klientami nie odbywa sie za posrednictwem
zautomatyzowanych systemow), dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdw powinni
regularnie monitorowac i testowac algorytmy stuzgce ocenie odpowiedniosci transakcji
rekomendowanych lub przeprowadzanych w imieniu klientow. Okreslajgc takie
algorytmy, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni bra¢ pod uwage charakter
i cechy kryptoaktywow i ustug zawartych w ich ofercie dla klientow. W szczegdlnosci
dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni co najmniej:

° opracowac odpowiednig dokumentacje dotyczacg projektowania systemow, jasno
okreslajgcg cel, zakres i projekt algorytméw. W stosownych przypadkach
elementami tej dokumentacji powinny by¢ drzewa decyzyjne lub reguty decyzyjne;

° posiada¢ udokumentowang strategie testowania wyjasniajgcg zakres testowania
algorytméw. Powinna ona obejmowac plany testow, przypadki testowe, wyniki
testow, usuwanie usterek (jesli dotyczy) i kohcowe wyniki testow;

° wprowadzi¢ odpowiednie zasady i procedury zarzgdzania wszelkimi zmianami w
algorytmie, wigczajgc w to monitorowanie i ewidencjonowanie wszelkich zmian
tego typu. Obejmuje to wdrozenie mechanizméw bezpieczenstwa w celu
monitorowania nieautoryzowanego dostepu do algorytmu i zapobiegania takiemu
dostepowi;

° dokonywa¢ przeglagdu i aktualizacji algorytméw w celu zapewnienia, aby
odzwierciedlaty one wszelkie istotne zmiany (np. zmiany na rynku i zmiany w
obowigzujgcych przepisach), ktére mogg mie¢ wptyw na ich skutecznosé;

. wprowadzi¢ zasady i procedury umozliwiajgce wykrycie btedéw w algorytmie i
podjecie odpowiednich dziatah, w tym np. zawieszenie $wiadczenia ustug
doradztwa, jezeli btgd ten moze skutkowaé udzieleniem nieodpowiednich porad
lub naruszeniem stosownych przepisoéw lub regulacji;

° dysponowa¢ odpowiednimi zasobami, w tym zasobami ludzkimi i
technologicznymi, w celu monitorowania i nadzorowania dziatania algorytmow
poprzez odpowiedni i terminowy przeglad udzielanych porad; oraz

° wprowadzi¢ odpowiedni wewnetrzny proces zatwierdzania, aby zagwarantowac
skuteczne podejmowanie powyzszych dziatan.

W przypadku gdy ustugi doradztwa w zakresie kryptoaktywow lub ustugi zarzadzania
portfelem kryptoaktywéw sg $wiadczone w catosci lub w czesci za posrednictwem
zautomatyzowanego lub pétzautomatyzowanego systemu, odpowiedzialnos¢ za
dokonanie oceny odpowiedniosci powinna spoczywac¢ na dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywow swiadczgcym ustuge i nie mozna jej zmniejszy¢ poprzez uzycie systemu
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elektronicznego przy dokonywaniu osobistej rekomendacji lub decyzji o przystgpieniu do
transakgciji.

5.9 Koszty i ztozonos¢ produktow réwnowaznych (wytyczna 9)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 10 i 12 rozporzadzenia MiCA.

87.

88.

89.

90.

Zasady i procedury dotyczgce odpowiedniosci powinny gwarantowaé, ze zanim
dostawca ustug w zakresie kryptoaktywdw podejmie decyzje w sprawie kryptoaktywow,
ktére bedag przedmiotem rekomendaciji lub inwestycji w ramach portfela zarzagdzanego
przez dostawce w imieniu klienta, przeprowadzona zostanie doktadna ocena mozliwych
rozwigzan alternatywnych wzgledem kryptoaktywow i ustug w zakresie kryptoaktywow,
z uwzglednieniem kosztu i ztozonosci produktéw.

Dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow powinien wdrozy¢ proces uwzgledniajgcy
charakter ustugi, model biznesowy i rodzaj oferowanych kryptoaktywéw, aby oceni¢
dostepne kryptoaktywa, ktore sg ,réownowazne” pod wzgledem zdolnosci zaspokojenia
potrzeb klienta oraz z punktu widzenia jego sytuacji, takie jak kryptoaktywa z podobnymi
klientami docelowymi i podobnym profilem ryzyka i zysku.

Biorgc pod uwage czynnik kosztéw, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni
uwzglednia¢ wszystkie koszty i optaty objete odpowiednimi przepisami art. 81 ust. 4
rozporzadzenia MiCA. W kwestii ztozonos$ci dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow
powinni odniesc¢ sie do kryteriow okreslonych w wytycznej 7 powyzej. Jesli dostawca
ustug w zakresie kryptoaktywoéw oferuje ograniczong game kryptoaktywow lub
rekomenduje jeden rodzaj kryptoaktywéw oraz w sytuacji, gdy ocena ,rownowaznych”
kryptoaktywdédw moze by¢ ograniczona, klienci muszg by¢ w petni Swiadomi tych
okolicznosci. W tym kontekscie szczegdlnie wazne jest, aby klienci otrzymali wiasciwe
informacje na temat tego, na ile ograniczony jest zakres oferowanych kryptoaktywow
zgodnie z trescig art. 81 ust. 2 lit. b) rozporzgdzenia MiCA'™.

W przypadku gdy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywoéw stosuje wspolne strategie
portfelowe lub modelowe propozycje inwestycyjne, ktére majg zastosowanie do réznych
klientow o tym samym profilu inwestycyjnym (okreslonym przez dostawce ustug
w zakresie kryptoaktywow), ocena kosztéw i ztozonosci kryptoaktywow ,rownowaznych”
moze by¢ przeprowadzona na wyzszym poziomie, centralnie (na przykfad przez komitet
inwestycyjny lub inny komitet okreslajacy wspdlne strategie portfelowe lub modelowe
propozycje inwestycyjne), przy czym dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw nadal
bedzie musiat dopilnowag¢, aby wybrane kryptoaktywa byly odpowiednie w $wietle profili
poszczegdlnych klientow.

10 Zgodnie z rozporzgdzeniem MiCA nie oczekuje sie zatem od dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow uwzglednienia
catego spektrum mozliwych opcji kryptoaktywodw istniejgcych na rynku, aby spetni¢ wymogi wytycznej 7.
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Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni by¢ w stanie uzasadni¢ wybér lub
rekomendacje kryptoaktywa drozszego lub bardziej ztozonego niz kryptoaktywo
réwnowazne, biorgc pod uwage, ze w procesie selekcji produktow w kontekscie ustug
doradztwa w zakresie kryptoaktywéw lub ustug zarzadzania portfelem mozna réwniez
rozwazy¢ dodatkowe kryteria (np. poziom dywersyfikacji portfela, ptynnos$¢ lub poziom
ryzyka). Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni dokumentowac te decyzje i
przechowywac¢ zwigzang z nimi dokumentacje, poniewaz wymagajg one szczegolnej
uwagi ze strony osoby petnigcej funkcje kontrolng. Stosowng dokumentacje nalezy
poddawaé przeglagdom wewnetrznym. Swiadczac ustuge doradztwa w zakresie
kryptoaktywow, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywédw mogg rowniez, w Scisle
okreslonych okolicznosciach, podjaé decyzje o poinformowaniu klienta o wyborze
bardziej kosztownego i ztozonego kryptoaktywa.

5.10Koszty i korzysci zwigzane ze zmianami inwestycji (wytyczna 10)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 1, 10 i 12 rozporzadzenia MiCA.

92.

93.

94.

W ramach zasad i procedur dotyczgcych oceny odpowiedniosci dostawcy ustug w
zakresie kryptoaktywow powinni przeprowadzi¢ analize kosztow i korzysci zwigzanych
ze zmiang, tak aby dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow byli w stanie racjonalnie
wykazag, ze oczekiwane korzysci wynikajgce ze zmiany przewyzszajg koszty.

Do celdéw niniejszej wytycznej przyjmuje sie, ze decyzji inwestycyjnych takich jak
réwnowazenie struktury zarzgdzanego portfela w przypadku ,strategii pasywnej”
odzwierciedlania sktadu indeksu (na podstawie ustaleh dokonanych z klientem) zwykle
nie uznaje sie za zmiane. Aby unikng¢ watpliwosci, przyjmuje sie, ze kazda transakcja,
w ktdrej progi te nie zostaty zachowane, zostanie uznana za zmiane.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdéw powinni bra¢ pod uwage wszystkie
niezbedne informacje, aby méc przeprowadzi¢ analize kosztéw i korzysci wynikajgcych
ze zmiany, tj. ocene wad i zalet nowych kryptoaktywéw. Biorgc pod uwage wymiar
kosztéw, dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdéw powinni uwzgledniaé wszystkie
koszty i optaty objete odpowiednimi przepisami art. 81 ust. 4 rozporzadzenia MiCA. W
tym kontek$cie istothne mogg by¢é zaréwno pieniezne, jak i niepieniezne czynniki
zwigzane z kosztami i korzysciami. Moga to by¢ na przykfad:

° oczekiwany zwrot netto z proponowanej transakcji alternatywnej
(z uwzglednieniem ewentualnych kosztéw poczatkowych, jakie musi poniesé
klient) w stosunku do oczekiwanego zwrotu netto z obecnej inwestycji
(z uwzglednieniem wszelkich kosztow wyjscia, ktore klient moze poniesé
w zwigzku ze zbyciem kryptoaktywa, ktére juz znajduje sie w jego portfelu);
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° zmiana sytuacji i potrzeb klienta, ktéra moze sktaniaé go do rozwazenia zmiany,
np. potrzeba uzyskania ptynnosci w  krétkim  terminie  w zwigzku
z niespodziewanym i nieplanowanym zdarzeniem rodzinnym;

° zmiana cech kryptoaktywow lub sytuacji na rynku, ktére moga by¢ powodem
rozwazenia zmiany w portfelu klienta, np. kiedy dane kryptoaktywo traci ptynnos¢
na skutek okreslonych trendéw rynkowych;

° korzysci dla portfela klienta wynikajgce ze zmiany, takie jak (i) zwiekszenie
dywersyfikacji portfela (wedtug obszaru geograficznego, rodzaju kryptoaktywow,
rodzaju emitenta itp.); (ii) zwiekszone dostosowanie profilu ryzyka portfela do
celow ryzyka klienta; (iii) zwiekszenie ptynnosci portfela; lub (iv) zmniejszenie
ogolnego ryzyka kredytowego portfela.

W przypadku doradztwa w zakresie kryptoaktywéw jasne wyjasnienie, czy korzysci
wynikajgce z rekomendowanej zmiany przewyzszajq jej koszty, powinno zosta¢ zawarte
w sprawozdaniu o odpowiedniosci'', ktére dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw
musi przekazac klientowi przed dokonaniem transakciji.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywéw powinni takze wdrozy¢é systemy i
mechanizmy kontrolne umozliwiajgce monitorowanie ryzyka obejscia obowigzku
oszacowania kosztéw i korzysci wynikajacych z wprowadzenia rekomendowane;j
zmiany, na przyklad w sytuacji, gdy Kklientowi doradza sie sprzedaz danego
kryptoaktywa, a nastepnie (np. kilka dni pdzniej) zakup innego, a obie transakcje
faktycznie byly od samego poczatku scisle powigzane.

W przypadku gdy dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow stosuje wspdlne strategie
portfelowe lub modelowe propozycje inwestycyjne majgce zastosowanie do réznych
klientow o tym samym profilu inwestycyjnym (okreslonym przez dostawce ustug
w zakresie kryptoaktywow), analize kosztow i korzysci wynikajgcych ze zmiany mozna
przeprowadzi¢ na poziomie wyzszym od poziomu poszczegolnych klientow Iub
poszczegolnych transakcji. W szczegdélnosci gdy decyzja o zmianie podejmowana jest
centralnie, na przyktad przez komitet inwestycyjny lub inny komitet okreslajgcy wspolne
strategie portfelowe lub modelowe propozycje inwestycyjne, analize kosztoéw i korzysci
moze przeprowadzi¢ wiasnie taki komitet. Jesli decyzje o zmianie podejmuje sie na
poziomie centralnym, analiza kosztéw i korzysci przeprowadzona na tym poziomie
zazwyczaj dotyczy wszystkich porownywalnych portfeli klientow i nie jest dokonywana w
odniesieniu do kazdego indywidualnego klienta. W takiej sytuacji decyzjg wtasciwego
komitetu dostawca ustug w zakresie kryptoaktywow moze réwniez ustali¢, dlaczego
zmiana nie zostanie dokonana w stosunku do niektorych klientéw. Chociaz w takich
sytuacjach analiza kosztow i korzysci moze zostaé przeprowadzona na wyzszym
poziomie, dostawca ustug w zakresie kryptoaktywéw powinien dysponowac

" Sprawozdanie o odpowiedniosci, o ktorym mowa w art. 81 ust. 13 rozporzadzenia MiCA.
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odpowiednimi mechanizmami kontrolnymi umozliwiajgcymi sprawdzenie, czy w zwigzku
ze szczegoblnymi cechami niektérych klientdw nie bedzie konieczne przeprowadzenie w
wiekszym stopniu odrebnej analizy.

Jezeli zarzadzajgcy portfelem uzgodnit z klientem bardziej zindywidualizowane
upowaznienie i strategie inwestycyjng ze wzgledu na szczegdlne potrzeby inwestycyjne
klienta, nalezy — w przeciwienstwie do powyzszego — przeprowadzi¢ analize kosztow i
korzysci wynikajgcych ze zmiany na poziomie klienta.

Niezaleznie od powyzszego, jezeli zarzadzajacy portfelem uzna, ze sktad lub parametry
portfela nalezy zmieni¢ w sposdb, ktéry nie jest dozwolony na podstawie upowaznienia
ustalonego z klientem, zarzgdzajgcy portfelem powinien omowic to z klientem i dokonaé
przegladu oceny odpowiednioéci lub przeprowadzi¢ nowg ocene w celu uzgodnienia
nowego upowaznienia.

5.11 Kwalifikacje personelu (wytyczna 11)-

Stosowne prawodawstwo: art. 68 ust. 5 i art. 81 ust. 7 rozporzadzenia MiCA.

100.

101.

102.

103.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow majg obowigzek dopilnowac, aby personel
zaangazowany w istotne aspekty procesu odpowiedniosci posiadat adekwatny poziom
umiejetnosci, wiedzy ogdlnej i wiedzy fachowej w odniesieniu do kryptoaktywdw i ustug
w zakresie kryptoaktywow.

Pracownicy powinni rozumie¢ role, jakg odgrywajg w procesie oceny odpowiedniosci,
oraz posiada¢ niezbedne umiejetnosci, wiedze ogdélng i wiedze fachowa, w tym
dostateczng znajomos¢ odpowiednich wymogow i procedur regulacyjnych, by wywigzaé
sie ze swoich obowigzkow.

Pracownicy powinni posiadac niezbedng wiedze i kompetencje, w tym w odniesieniu do
oceny odpowiedniosci. W tym celu dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni
zapewni¢ pracownikom odpowiednie szkolenia.

Pozostali pracownicy, ktérzy nie majg bezposredniego kontaktu z klientami, ale
uczestniczg w ocenie odpowiedniosci w inny sposob, takze powinni posiada¢ niezbedne
umiejetnosci, wiedze ogodlng i wiedze fachowg wymagane w zaleznoséci od roli, jaka
petnig w procesie oceny odpowiedniosci. Moze to dotyczy¢é m.in. opracowywania
kwestionariuszy, okreslania algorytmow na potrzeby oceny odpowiednio$ci lub innych
aspektow niezbednych do przeprowadzenia oceny odpowiedniosci i kontrolowania
zgodnosci z wymogami dotyczgcymi odpowiedniosci.

12 Zgodnie z mandatem wynikajgcym z art. 81 ust. 15 lit. a) rozporzgdzenia MiCA ESMA wyda w pdzniejszym terminie bardziej
ogolne wytyczne dotyczace kryteriow oceny wiedzy i kompetencji zgodnie z art. 81 ust. 7 rozporzadzenia MiCA.
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104. W stosownych przypadkach przy stosowaniu narzedzi zautomatyzowanych (w tym
narzedzi hybrydowych) dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni zadbac o to,
by ich pracownicy zaangazowani w dziatania zwigzane z okreslaniem tych narzedzi:

posiadali odpowiednia wiedze na temat technologii i algorytméw
wykorzystywanych na potrzeby udzielania porad cyfrowych (w szczegdlnosci aby
byli w stanie zrozumie¢ logike dziatania, ryzyko izasady funkcjonowania
algorytméw generujgcych porady cyfrowe); oraz

byli w stanie zrozumiec¢ i dokona¢ przegladu cyfrowych lub zautomatyzowanych
porad generowanych przez algorytmy.
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6 Wytyczne dotyczace formatu okresowego sprawozdania
z zarzadzania portfelem kryptoaktywow

6.1 Trwaly nosnik (wytyczna 1)
Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 14 rozporzadzenia MiCA.

105. Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni przekazywac¢ kazdemu takiemu
klientowi okresowe sprawozdanie, o ktérym mowa w art. 81 ust. 14 rozporzgdzenia
MiCA, w formacie elektronicznym, ktory jest rowniez trwatym nosnikiem.

106. Taki no$nik powinien umozliwia¢ klientowi: (i) przechowywanie informacji skierowanych
osobiscie do tego klienta w sposob dostepny do wykorzystania w przysztosci i przez
okres odpowiedni do celéw informaciji; oraz (ii) odtworzenie przechowywanych informacji
W niezmienionej postaci.

6.2 Dostep do systemu internetowego (wytyczna 2)
Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 14 rozporzadzenia MiCA.

107. Do celéw art. 81 ust. 14 akapit drugi rozporzadzenia MiCA dostawcy ustug w zakresie
kryptoaktywow powinni zapewnié¢, aby:

o system internetowy, do ktorego klienci majg dostep, kwalifikowat sie jako trwaty
nosnik;

° klient byt powiadamiany drogg elektroniczng o tym, gdzie i w jaki sposéb mozna
uzyska¢ dostep do informacji (np. jezeli system internetowy jest strong
internetowa, nalezy powiadomi¢ klienta o adresie strony internetowej oraz miejscu
na stronie internetowej, w ktérym mozna uzyska¢ dostep do informaciji);

° klient byt powiadamiany o udostepnieniu nowego okresowego sprawozdania; oraz
° informacje byly stale dostepne za posrednictwem tego systemu internetowego i

przez taki okres, jakiego klient moze w normalnych okolicznosciach potrzebowac,
aby je sprawdzic.
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6.3 Tres¢ okresowego sprawozdania (wytyczna 3)

Stosowne prawodawstwo: art. 81 ust. 14 rozporzadzenia MiCA.

108. W celu zapewnienia klientom rzetelnego i wywazonego przeglagdu podjetych dziatan,
wynikéw portfela oraz sposobu, w jaki podejmowane dziatania odpowiadajg
preferencjom, celom i aktualnym informacjom na temat oceny odpowiedniosci w okresie
sprawozdawczym, okresowe sprawozdanie powinno zawiera¢ co najmniej:

109.

zestawienie tresci i wyceny portfela, w tym szczegétowe informacje na temat
poszczegodlnych posiadanych kryptoaktywow, ich wartosci rynkowej lub wartosci
godziwej, jezeli nie jest dostepna informacja o wartosci rynkowej, oraz salda
srodkdéw pienieznych — wszystkie na poczatek i na koniec okresu
sprawozdawczego;

wyniki portfela w okresie sprawozdawczym, w tym wszelkie tokeny otrzymane
bezptatnie w celu zapewnienia ciggtosci dziatania mechanizméw konsensusu w
oparciu o dowdd pracy(proof-of-work) i dowdd stawki (proof-of-stake) w systemie
blockchain (nagrody za staking);

catkowitg kwote optat pobranych podczas okresu sprawozdawczego, w rozbiciu co
najmniej na catkowite optaty z tytutu zarzadzania i catkowite koszty zwigzane z
wykonaniem zlecenia, w tym w razie potrzeby rowniez oswiadczenie o mozliwosci
dostarczenia bardziej szczegétowego zestawienia kosztéw na wniosek klienta;

poréwnanie wynikbw w okresie objetym sprawozdaniem ze wskaznikiem
referencyjnym wynikéw (jesli taki istnieje) uzgodnionym miedzy dostawcg ustug w
zakresie kryptoaktywéw a klientem;

w odniesieniu do kazdej transakcji wykonanej w danym okresie — gtéwne cechy
danej transakgciji;

wyjasnienie, w jaki sposéb dziatania lub ich brak odpowiadajg preferencjom, celom
i innym cechom klienta.

Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywow powinni rowniez okresli¢ date ostatniej oceny
odpowiedniosci lub jej przegladu oraz, w stosownych przypadkach, na jakiej podstawie
zostata ona ostatnio zaktualizowana (np. nowe informacje dostarczone przez klienta
powodujgce zmiane profilu klienta, nowe kryteria zastosowane przez dostawce ustug w
zakresie kryptoaktywdéw).
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