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od: Kacki Jakub <jakub.kacki@mf.gov.pl> ‘@!/’%‘; & o /
Wystano: 21 marca 2018 11:23 /
Do ‘poczta@izfa.pl’; 'kdpw@kdpw.pl’; 'gpw@gpw.pl'; "Agnieszka, Brewka@nt?é pl;

‘Weronika.Lip@nbp.pl’; 'Tomasz.Ciszak@nbp.pl'; 'Mariola.Prucnal@gpwpl;
‘Jacek.Michalczyk@kdpw.pl'; 'biuro@sii.org.pl’; 'biuro@seg.org.pl’;
'biuro@idm.com.pl’; 'biuro@zmid.org.pl’; 'beata.binek@pid.org.pl;
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‘kancelaria@bfg.pl'; 'olga.naszkiewicz@zbp.pl'; ‘norbert.jeziolowicz@zbp.pl';
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‘psik@psik.org.pt’; 'irgit@irgit.pl; 'tge@tge.pl'’; ‘biuro@kibr.org.pl; "kskok@skok.pl;
‘malgorzata.szczes@nbp.pl'; ‘biuro@compliancepolska.pl’; ‘bgk@bgk.pl'; Butgaryn
Pawet; ‘Marek Nieduzak@mr.gov.pl'; 'renata.pawlicka@nbp.pl;
'monikajankowska@uokik.gov.p!'; 'pawel. marecki@uokik.gov.pl’;
‘p_makowski@giodo.gov.pl; 'tadeusz.bialek@zbp.pl’; janusz.laski@ingbank.pl’;
j.rapcia@kzbs.org'; 'pwidawski@fintechpoland.com’;
‘pbrewinski@fintechpoland.com'; 'krzysztof. wojdylo@wardynski.com.pl’;
‘tsnazyk@snazykgranicki.pl’; 'Robert. Tretowski@kir.pl'; 'Krzysztof.Pycia@kir.pl';
‘Dariusz.Kulakowski@gpw.pl'; 'Lukasz.Mioduszewski@gpw.pl’;

‘pawel franczak@xtb.com'; 'M.Wojciechowski@bossa.pl'; 'zbogusz@izfa.pl’;
‘mkuna@piu.org.pl’ ‘pakozyra@pzu.pl’; 'Slawomir.Panasiuk@kdpw.pl’;

‘Konrad Kus@kdpw.pl'; 'piotr.biernacki@seg.org.pl'; ‘dariusz.witkowski@seg.org.pl’;
‘andrzej.poninski@ponip.pl’; ‘mczugan@kpf.pl; ‘piotr.patka@skok.pl'

jacek wisniewski@squirepb.com’; 'O_Zabolewicz@giodo.gov.pl’;
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*karolina.uminska@skok.pl'; Kwiatkowski Michat; ‘Marianna Sidoroff@mr.gav.pl’;
*krzysztof korus@diklegal.com’; 'wojciech.rogowski@nbp.pl’;
‘adam.tochmanski@nbp.pl’; ‘jacek.czarnecki@wardynski.com.pl’;
‘piotr.sobkow@idm.com.pl’; Jaroslaw Korczynski@mr.gov.pl';
‘Maciej.Podgorski@mr.gov.pl'; ‘sekretariat.dzd@mc.gov.pl’; ‘Katarzyna.Prusak-
Gorniak@mec.gov.pl’; 'Maciej.Kawecki@mc.gov.pl'; 'izabela.szewczyk-
krzyzanowska@uokik.gov.p!'; 'DESIWM@giodo.gov.pl’;
‘krzysztof.maciejewski@nbp.pl’; 'michal.maslowski@nbp.p!;

'A Kwiatkowska@piu.org.pl'
DW: Obroniecki Marcin; Kopera Krzysztof
Temat: RE: Whniosek legistacyjny KE ws, europejskich dostawcdw ustug w zakresie
finansowania spotecznosciowego dla przedsigbiorcow - COM{2018) 113
Zataczniki: COM_2018_99 PL_ACTE fdocx

Szanowni Patistwo,

w nawigzaniu do wezesniejszej korespondencji, przesytam krotki projekt dyrektywy zmieniajgcej dyrektywe
2014/65/UE. Projekt ten ma na celu dostosowanie przepiséw dyrektywy MiFID2 do planowanego rozporzadzenia
ws, finansowania spofecznosciowego.

Z powazaniem,

Jakub Kacki

Referendarz

Wydzial Rynku Kapitatowego

Departament Rozwoju Rynku Finansowego



Finangdw
ul, Swigtokrzyska 12
00-018 Warszawa

tel: +48 22 694 59 78
fax: +48 22 694 38 50

e-maif: jakub. kacki@mi gov.pl

Niniejsza wiadomesé {wraz z zalgcznikami) jest wlasncscia Ministerstwa Finanséw i moZe zawierad informacie siuzbowe prawnie chronione, Jedli nie 58
Pafstwo wlasciwym adresatem lub otrzymali Pansiwo le wiadomosé na skutek pamytki, prosimy o tym fakcie niezwiocznie poinfarmowad nadawce | usunad
oirzymang windomosc, Kazde nieauloryzowane kopiowanis, uawnianie lub rozpowszechnianie zatgezone] informaci jest zabronione,

From: Kacki Jakub

Sent: Friday, March 16, 2018 4:27 PM

To: ‘poczta@izfa.pl' <poczta@izfa.pl>; ‘kdpw@kdpw.pf <kdpw@kdpw.pl>; ‘gpw@gpw.pl’ <gpw@gpw.pi>;
'Agnieszka.Brewka@nbp.p!' <Agnieszka.Brewka@nbp.pl>; "Weronika.Lip@nbp.pl" <Weronika.Lip@nbp.pl>;
‘Tomasz.Ciszak@nbp.pl' <Tomasz.Ciszak@nbp.pl>; '‘Mariola.Prucnal@gpw.pl' <Mariola.Prucnal @gpw.pt>;
‘Jacek.Michalczyk@kdpw.pl' <lacek.Michalczyk@kdpw.pl>; *biuro@sii.org.p!’ <biuro@sit.org.pl>; 'biuro@seg.org.pl
<biuro@seg.org.pl>; 'biuro@idm.com.pl’ <biuro@idm.com.pl>; 'biuro@zmid.org.pl' <biuro@zmid.org.pl>;
‘beata.binek@pid.org.pl' <beata.binek@pid.org.pl>; 'psik@ppea.org.pl’ <psik@ppea.org.pl>; igte@igte.com.pf’
<igte@igte.com.pl>; 'bondspot@bondspot.pl’ <bondspot@bondspot.pl>; 'kancelaria@bfg.pl' <kancelaria@bfg.pl>;
'olga.naszkiewicz@zbp.pl' <olga.naszkiewicz@zbp.pl>; ‘norbert.jeziolowicz@zbp.pl' <norbert.jeziolowicz@zbp.pl>:
‘koordynacja.mf@knf.gov.pl’ <koordynacja.mf@knf.gov.pl>; 'sekprez@solidarnosc.org.pl’
<sekprez@solidarnosc.org.pl>; ‘golab@opzz.org.pl' <golab@opzz.org.pl>; 'ue@fzz.org.pl' <ue@fzz.org.pl>;
‘sekretariat@pkpplewiatan.pl’ <sekretariat@pkpplewiatan.pl>; 'sekretariat@prywatni.pl’
<sekretariat@prywatni.pl>; 'sekretariat@pracodawcyrp.pl <sekretariat@pracodawcyrp.pl>; ‘europa@zrp.pl'
<europa@zrp.pl>; 'biuro@bcc.org.pl' <biuro@bcce.org.pl>; ‘psik@psik.org.pl’ <psik@psik.org.pl>; irgit@irgit.pl'
<irgit@irgit.pl>; 'tge@tge.pl' <tge@tge.pl>; ‘biuro@kibr.org.pl' <biuro@kibr.org.pl>; 'kskok@skok.pl'
<kskok@skok.pi>; ‘'malgorzata.szczes@nbp.pl' <malgorzata.szczes@nbp.pl>; ‘biuro@compliancepolska.pl’
<biuro@compliancepolska.pl>; 'bgk@bgk.pl' <bgk@bgk.pl>; Butgaryn Pawet <pawel.bulgaryn@mf.gov.pl>;
‘Marek.Nieduzak@mr.gov.p}' <Marek.Nieduzak@mr.gov.pl>; 'renata.pawlicka@nbp.pl' <renata.pawlicka@nbp.pl>;
‘monika jankowska@uokik.gov.pl’ <monika.jankowska@uokik.gov.pl>; ‘pawel.marecki@uokik.gov.pl’
<pawel.marecki@uokik.gov.pi>; 'p_makowski@giodo.gov.pl' <p_makowski@giodo.gov.pl>; ‘tadeusz.bialek@zbp.p!'
<tadeusz.bialek@zbp.pl>; 'Janusz.laski@ingbank.pl’ <janusz.laski@ingbank.pl>; 'j.rapcia@kzbs.org'
<j.rapcia@kzbs.org>; ‘pwidawski@fintechpoland.com' <pwidawski@fintechpoland.com>;
‘pbrewinski@fintechpoland.com’ <pbrewinski@fintechpoland.com>: 'krzysztof.wojdylo@wardynski.com.pl'
<krzysztof.wojdylo@wardynski.com.pl>; 't.snazyk@snazykgranicki.pl' <t.snazyk@snazykgranicki.pl>;
'Robert.Tretowski@kir.pl' <Robert. Tretowski@kir. pl>; 'Krzysztof Pycia@kir.pl' <Krzysztof.Pycia@kir.pl>;
'Dariusz.Kulakowski@gpw.p!' <Dariusz.Kulakowski@gpw.pl>; ‘Lukasz.Mioduszewski @gpw.pl'
<Lukasz.Mioduszewski@gpw.pl>; 'pawel.franczak@xth.com' <pawel franczak@xtb.com>;
'M.Wojciechowski@bossa.pl' <M.Wojciechowski@bossa.pl>; ‘zbogusz@izfa.pl' <zbogusz@izfa.pl>;
‘m.kuna@piu.org.pl' <m.kuna@piu.org.pl>; ‘pakozyra@pzu.pl’ <pakozyra@pzu.pl>; ‘Slawomir.Panasiuk@kdpw.p!’
<Slawomir.Panasiuk@kdpw.pl>; 'Konrad.Kus @kdpw.pl' <Konrad.Kus@kdpw.pl>; ‘piotr.biernacki@seg.org.pl"
<piotr.biernacki@seg.org.pl>; "dariusz.witkowski@seg.org.pl’ <dariusz.witkowski@seg.org.pl>;
‘andrzej.poninski@ponip.pl' <andrzej.poninski@ponip.pl>; 'mczugan@kpf.pl’ <mczugan@kpf.pl>;
‘piotr.palka@skok.pl’ <piotr.patka@skok.pl>; 'jacek.wisniewski@squirepb.com’ <jacek.wisniewski@squirepb.com>;
'‘0_Zabolewicz@giodo.gov.pl' <0_Zabolewicz@giodo.gov.pl>; 'U_Goral@giodo.gov.pl' <U_Goral@giodo.gov.pl>;
‘magdalena.borowik@mc.gov.pl' <magdalena.borowik@mc.gov.pl>; 'karolina.uminska@skok.pl'
<karolina.uminska@skok.pl>; Kwiatkowski Michat <michal .kwiatkowski@mf.gov.pi>; 'Marianna.Sidoroff@mr.gov.pl’
<Marianna Sidoroff@mr.gov.pi>; 'krzysztof korus@dlklegal.com’ <krzysztof korus@diklegal.com>;
‘wojciech.rogowski@nbp.pl' <wojciech.rogowski@nbp.pl>; ‘adam.tochmanski@nbp.pl’
<adam.tochmanski@nbp.pl>; 'jacek.czarnecki@wardynski.com.pl’ <jacek.czarnecki@wardynski.com.pl>;
‘piotr.sobkow@idm.com.pl' <piotr.sobkow@idm.com.pl>; ‘Jaroslaw.Korczynski@mr.gov.pl’
<laroslaw.Korczynski@mr.gov.pi>; ‘Maciej.Podgorski@mr.gov.pl' <Maciej.Podgorski@mr.gov.pl>;

2



‘sekretariat.dzd@mc.gov.pl' <sekretariat.dzd@mec.gov.pl>; 'Katarzyna.Prusak-Gorniak@mc.gov.pt'
<Katarzyna.Prusak-Gorniak@mc.gov.pl>; ‘Maciej.Kawecki@mc.gov.pl' <Maciej.Kawecki@mc.gov.pl>;
'izabela.szewczyk-krzyzanowska@uckik.gov.pl' <izabela.szewczyk-krzyzanowska@uokik.gov.pl>;
'DESIWM®@giodo.gov.pl' <DESIWM @giodo.gov.pl>; 'krzysztof.maciejewski@nbp.pl'
<krzysztof.maciejewski@nbp.pl>; 'michai.maslowski@nbp.pl' <michal.maslowski@nbp.pl>;

‘A Kwiatkowska@piu.org.pl' <A.Kwiatkowska@piu.org.pk>

Ce: Obroniecki Marcin <marcin.obroniecki@mf.gov.pl>; Kopera Krzysztof <krzysztof kopera@mf.gov.pl>

Subject: Wniosek legislacyiny KE ws. europejskich dostawcdw ustug w zakresie finansowania spotecznoéciowego dia

przedsiebiorcow - COM(2018) 113

Szanowni Paidstwo,

z upowaznienia Pana Marcina Obronieckiego, Zastepcy Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku Finansowege w
Ministerstwie Finansdw, w zatgczeniu przesytam wniosek legislacyjny Komisji Europejskie] — projekt rozporzadzenia
w sprawie europejskich dostawcow ustug w zakresie finansowania spofecznodciowego dla przedsiebiorcéw, z
uprzejmg prosha o przekazanie Panstwa stanowisk do tego dokumentu w nieprzekraczalnym terminie do dnia 22
marca br, Panstwa komentarze zostang wzigte pod uwage przy opracowaniu stanowiska Rzadu RP do tego

dokumentu,

lednoczednie, w zwigzku z tematyka projektu rozporzadzenia, pozwalam sobie przestad niniejszego maila réwniez do
0s6b biorgcych udziat w pracach Zespoiu roboczego ds. rozwoju innowacji finansewych (FinTech).

Z powalaniem,

Jakub Kacki

Referendarz

Wydzial Rynku Kapitatowego

Departament Rozwoju Rynku Finansowego

Finanséw
ul. Swietokrzyska 12
(00-918 Warszawa

tal: +48 22 694 54 78
fax. +48 22 694 39 50

e-mail; lakub kacki@migov.nl

www.mf.gov.pt

Miniejsza wiadomose (wraz z zalacznikami) jest wlasnodcla Ministerstwa Finansow | mare zawierad informacie shuzbowe prawnie chronione, Je$li nie sg
Patstwo wiadciwym adresaterm lub ofrzymali Paristwo te windomodd na skutek pomyli, prosimy o tym fakcie niezwlonznie poinformowad nadawee | usunad
otrzymang windomosc, Kazde nieauloryzowane koplowanie, ulawnianie lub rozpowszechnianie zamezone] informacii jest zabronione.

This message (inciuding attachments) is a property of Ministry of Finance and may contain important and/or privileged information. if you are not the intended
recipient or have received this message by mistake, please nolify the sender immediately and delste this message. Any unauthorized copying, disclosure or

distribution of the material in this message is prohibited.
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. KOMISJA
* EUROPEJSKA

Bruksela, dnia 8.3.2018
COM(2018) 99 final

2018/0047 (COD)

Wniosek
DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajgca dyrektywe 2014/65/UE w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

{SWD(2018) 56} - {SWD(2018) 57}
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

Komisja przyjeta dzi§ pakiet srodkéw shuzgeych poglebieniu unii rynkéw kapitalowych wraz
z towarzyszgcym mu komunikatem ,,Dokoficzenie budowy unii rynkéw kapitatowych do roku
2019 — czas przyspieszy¢ realizacje”. Pakiet ten obejmuje niniejszy wniosek, a takze: wniosek
w sprawie skutecznych unijnych ram dotyczgcych obligacji zabezpieczonych, wniosek
w sprawie utatwienia transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych, wniosek dotyczacy
rozporzadzenia w sprawie prawa wiasciwego dla skutecznoéei przelewu wierzytelnosci wobec
0sob trzecich oraz komunikat w sprawie prawa wiaciwego dla skutkéw rozporzadzajacych
transakcji w obrocie papierami warto§ciowymi,

Niniejsza inicjatywa wigze si¢ z priorytetem Komisji, jakim jest ustanowienie unii rynkdéw
kapitalowych, akonkretnie z daZeniem do poszerzenia dostepu do finansowania dla
przedsigbiorstw innowacyjnych, przedsigbiorstw typu start-up iinnych przedsiebiorstw
nienotowanych na gieldzie.

Obecnie przedsigbiorstwa te napotykaja trudnosci w dostepie do finansowania — zwtaszcza na
ctapie przejéciowym migdzy okresem rozruchu dziatalnosci a fazg ekspansji — ktérych zrédlem
jest strukturalna asymetria informacji. Nadmierne uzaleznienie od krotkoterminowych,
niezabezpieczonych kredytéw bankowych jest czgsto zbyt kosztowne dla przedsiebiorstw typu
start-up oraz ogélnie dla matych i §rednich przedsiebiorstw (MSP). Ponadto w nastepstwie
kryzysu finansowego z 2008 r. wolumen kredytéw udzielanych przez banki przedsigbiorstwom
typu start-up i MSP uleglt znacznemu zmnigjszeniu, w zwigzku zczym brak $rodkéw
finansowych stal si¢ jednym z gléwnych powodéw, dla ktérych przedsiebiorstwa typu start-up
czgsto zawodzity poktadane w nich nadzieje.

W kontekscie tych niedoskonato$ci rynku rozwinglo sie finansowanie spolecznoéciowe, stajac
si¢ zaawansowang forma crowdsourcingu ialternatywnych zrodel finansowania. Model
finansowania spotecznoéciowego obejmuje zazwyczaj whascicieli projektéw, ktérzy proponuja
projekt wymagajacy sfinansowania, inwestoréw wspierajacych ten projekt poprzez
finansowanie oraz platforme, ktdra taczy obie te strony w celu sfinansowania i realizacji danego
projektu. Platformy finansowania spolecznoéciowego sa w coraz wickszym stopniu
wykorzystywane jako narzedzie finansowania réznych dziatan przez male lub dopiero co
powstale przedsiebiorstwa.

W zwigzku ztym niekiére panstwa czlonkowskie wprowadzily juz krajowe systemy
odpowiednio dopasowanych regulacji w zakresie finansowania spolecznoéciowego. Pafistwa
cztonkowskie dostosowujg jednak swoje ramy regulacyjne do cech i potrzeb lokalnych rynkéw
i iInwestordw, co prowadzi do réznic, jesli chodzi o sformutowanie i wdrozenie tych przepiséw
w odniesieniu  do warunkéw prowadzenia dzialalnoéci przez platformy finansowania
spolecznosciowego, zakresu dozwolonych czynnosei oraz wymogéw dotyczacych zezwolen.
W wyniku rbéznych koncepcji regulacyjnych nielatwo jest ,przenosié” modele biznesowe
platform do réznych krajéw Unii. Z uwagi na istniejaca niepewno$é oraz wysokie dla platform
koszty przestrzegania przepiséw w warunkach transgranicznych, ktére sa wynikiem braku
odpowiednich unijnych ram dotyczgcych finansowania spoleczno§ciowego, dostawey tego
rodzaju ustug napotykaja trudnosci w rozwoju dzialalnoéci i transgraniczne przeptywy kapitatu
pozostajg ograniczone.
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Parlament Europejski i Rada przyjety rozporzadzenie (UE) XXXX/XX w sprawie europejskich
dostawcow ustug w zakresie finansowania spolecznosciowego! wcelu, miedzy mnymi,
ustanowienia proporcjonalnych wymogéw w zakresie S§wiadczenia ustug w zakresie
finansowania spotecznosciowego oraz ulatwienia §wiadczenia tych ustug na zasadach
transgranicznych, przy jednoczesnym zachowaniu kontroli nad ryzykiem operacyjnym
1 zapewnieniu wysokiego poziomu przejrzystoéci i ochrony inwestordw., Rozporzadzenie (UE)
XXXX/XX [rozporzgdzenie w sprawie europejskich dostawcéw ustug w zakresie finansowania
spofecznodciowego] okresla jednolite, proporcjonalne ibezposrednio stosowane wymogi
w zakresie udzielania zezwolef inadzoru (w tym dotyczace jednego podmiotu
odpowiedzialnego za nadzor).

Ponadto, z uwagi na konieczno$¢ jasnego rozdzielenia ustug w celu zarzadzania konfliktami
interesdw oraz zapewnienia skutecznego nadzoru, osoba posiadajgca zezwolenie jako dostawca
ustug w zakresie finansowania spoteczno$ciowego na mocy rozporzadzenia (UE) XXXX/XX
[rozporzadzenie w sprawie europejskich dostawcéw ushug wzakresie finansowania
spoleczno§ciowego] nie powinna uzyskaé zezwolenia na mocy dyrektywy 2014/65/UE — i vice
versd.

W interesic pewnodci prawa oraz aby unikngé stosowania wymogéw wynikajgcych
z dyrektywy 2014/65/UE w odniesieniu do $wiadczenia ushig w zakresie finansowania
spolecznosciowego, nalezy wyraznie okredli¢, ze dyrektywa 2014/65/UE nie ma zastosowania
do o0séb posiadajgcych zezwolenie jako dostawcy uslug w zakresie finansowania
spotecznosciowego zdefiniowani w rozporzadzeniu (UE) XXXX/XX.

W tym celu niniejszy wniosek zwalnia dostawedw ushig wzakresie finansowania
spoteczno$ciowego z koniecznosci stosowania sie do wymogdw dyrektywy 2014/65/UE
w sprawie rynkow instrumentdw finansowych.

* Spojnos¢ z przepisami obowiazujacymi w tej dziedzinie polityki

Swiadczenie ustug w zakresie finansowania spolecznosciowego w catej Unii jest regulowane
przepisami rozporzadzenia (UE) XXXX/XX w sprawie europejskich dostawcow ushug
w zakresie finansowania spolecznosciowego, w stosunku do ktérego niniejszy wniosek ma
charakter uzupetiajacy.

o Spojnosé z innymi politykami Unii

Whniosek jest spdjny z rozporzadzeniem (UE) XXXX/XX w sprawie europejskich dostawcow
ushug w zakresie finansowania spoteczno$ciowego i uzupehia to rozporzadzenie, ktére ma na
celu poszerzenie dostepu do finansowania dla przedsicbiorstw innowacyjnych, przedsiebiorstw
typu start-up iinnych przedsigbiorstw nienotowanych na gieldzie, zgodnie z priorytetem
Komisji, jakim jest ustanowienie unii rynkéw kapitalowych. Zapewniajac dostawcom ustug
w zakresie finansowania spotecznosciowego bardziej sprzyjajace ramy prawne, wspomniane
rozporzadzenie, uzupelione o niniejszy wniosek, ma na celu ulatwienie przedsiebiorstwom
typu start-up i MSP dostgpu do alternatywnych #rédet kapitalu — podobnie jak byto to
w przypadku innych inicjatyw, ktére shuzyly ulatwieniu tym podmiotom dostepu do
finansowania, takich jak ramy regulujgce europejskie fundusze venture capital.

Niniejsza inicjatywa stanowi réwniez element planu dziatania w zakresie technologii
finansowej, opracowanego przez Komisje¢ z mysla o lepszym zrozumieniu roli technologii
w sektorze ustug finansowych i ulatwieniu wspierania przez te technologie rozwoju tego
sektora. Branza ustug finansowych jest bowiem najwazniejszym uzytkownikiem technologii

! Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) XXXX/XX w sprawie europejskich dostawcéw
ustug w zakresie finansowania spolecznodciowego (Dz.U. L{...}z[...L,s. [...]).
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cyfrowych ijednym z gléwnych czynnikéw napedzajacych cyfrowa transformacje naszego
spoleczefistwa. Te nowe technologie rewolucjonizujg sposéb, wjaki konsumenci
1 przedsigbiorstwa korzystajg z ustug, a takze zwiekszaja mozliwoéci zrozumienia i pomiaru
ryzyka. Komisja skiania si¢ ku takiemu podejéciu do technologii finansowej, ktére bardzigj
sprzyjaloby innowacjom - dazac do stworzenia otoczenia regulacyjnego, w ktérym
innowacyjne produkty, ustugi i rozwiazania finansowe moglyby by¢ wprowadzane w catej UE
wotoczeniu  bezpiecznym  istabilnym  finansowo zaréwno dla inwestoréw, jak
1 przedsigbiorstw.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCIONALNOSC

° Podstawa prawna

Podstawa prawng niniejszego wniosku jest art. 53 ust. 1 Traktata o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (TFUE) umozliwiajacy przyjecie $rodkow stuzacych zblizeniu przepisow
krajowych regulujgcych dostep do dzialalnodci firm inwestycyjnych oraz dotyczgcych rynkow
regulowanych i dostawcéw ustug w zakresie danych.

» Pomocniczoéé

Zgodnie zart.4 TFUE dzialania UE podejmowane w celu urzeczywistnienia rynku
wewneirznego nalezy oceniaé w $wietle zasady pomocniczoéci okreélonej wart. 5 ust. 3
Traktatu o Unii Europejskiej (TUE). Nalezy oceni¢, czy cele wniosku nie moglyby zostaé
osiggnigte przez pafistwa cztonkowskie w ramach ich krajowych systeméw prawnych oraz czy,
ze wzgledu na ich skalg i skutki, moga one zostaé w lepszy sposob osiggniete na poziomie UE.

Rozne podejécia przyjete przez panstwa czlonkowskie UE oraz r0zny sposob, wjaki
interpretuja one dziatalnoéé w zakresie finansowania spolecznosciowego, sprawiajg, ze
dostawcom ustug w tym zakresie trudno jest oferowa¢ ustugi na obszarze catej Unii. Stuzby
Komisji monitorujg rozwdj sytuaciji na tym rynku od 2013 r. i stwierdzily, Ze wystepujg coraz
wigksze rozbieznosci oraz narastajg zwigzane z tym problemy, co czyni zasadng interwencje
na szczeblu UE. Ponadto dotychczas panstwa czlonkowskie nie podjety Zadnych staran
o koordynacje, jesli chodzi o przepisy dotyczace udzielania pozyczek przez instytucje
nieprzyjmujace depozytdw, a stosowanie przepiséw dyrektywy MiFID w odniesieniu do
platform finansowania spotecznosciowego opartego na inwestycjach jest w niedostatecznym
stopniu ujednolicone, by umozliwié prowadzenie dziatalnosci transgranicznej. Dalsze dzialania
podejmowane przez pafstwa czlonkowskie mogg przyniesé poprawe sytuacji tylko na
poszczegolnych rynkach wewnetrznych, co nie wystarcza do ograniczenia negatywnych
skutkéw dla funkcjonowania jednolitego rynku.

W zwigzku ztym cel w postaci ulatwienia dostepu do finansowania etapu zalazkowego
i wezesnych etapéw dziatalno$ci przedsigbiorstw innowacyjnych, przedsigbiorstw typu start-
up i innych przedsigbiorstw nienotowanych na gieldzie, oraz cel w postaci stworzenia jasnego,
jednolitego i przejrzystego otoczenia regulacyjnego dla inwestoréw, ktorzy pragng wspierad
tego rodzaju projekty, nie mogg zostaé osiagniete poprzez indywidualne dzialania panstw
czlonkowskich.

. Proporcjonalnoéé

Zgodnie z zasada proporcjonalnoéci zakres i forma dziatania Unii nie powinny wykraczaé poza
to, co jest konieczne do osiagnigceia celdw okreslonych w Traktatach,

Finansowanie spoleczno$ciowe oznacza prowadzenie na nieduza skale dziatalnodci polegajacej
na pozyskiwaniu kapitatu dla nowych przedsigbiorstw typu start-up fub matych przedsiebiorstw
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potrzebujgcych $rodkdw na dalszg ekspansje. W niektdrych panstwach czlonkowskich
dostawcy odpowiednich ushug muszg stosowaé obowigzujace przepisy sektorowe, zawarte np.
w MiFID I i MiFIR. Przepisy te moga by¢ nieproporcjonalne w przypadku dzialalnodei
prowadzonej na nieduza skale. Przepisy te moga réwniez byé nieodpowiednie. Finansowanie
spolecznosciowe obejmuje wiele réznych modeli biznesowych, z ktérych niektére moga
pozostaC nieuwzglednione, co moze prowadzi¢ do nieprzewidywalnych skutkéw ubocznych
dla systemu regulacji. W rezultacie niemozliwe moze okazaé sie uwzglednienie
w proporcjonalny sposéb w przepisach rosnacej liczby platform laczgcych rézne modele
biznesowe, ktére mogg obejmowaé zarbwno pozyczki itransakcje, ktérych podstaws sg
inwestycje, jak i stosowanie nowych, niezdefiniowanych jeszcze instrumentow.

Z wymienionych wzgleddw zwolnienie dostawcdéw ushug w zakresie finansowania
spolecznosciowego z wymogdw dyrektywy MiFID, w wyniku czego beda miaty do nich
zastosowanie wylgcznie przepisy rozporzgdzenia (UE) XXXX/XX, doprowadzi do powstania
bardziej proporcjonalnego otoczenia regulacyjnego dia tych podmiotéw.

Ponadto przyniesie to do$¢ szybkie i znaczne zmniejszenie kosztéw wejécia na rynek (kosztow
zwigzanych  zprzestrzeganiem regulacji inadzorem) dla platform finansowania
spotecznodciowego prowadzacych (lub zamierzajgeych prowadzié) dziatalno$é transgraniczna,
jako Ze bedg one musialy tylko raz staraé sie o zezwolenie i skorzystaja na Zmniejszeniu
niepewnosci prawa.

. Wybdr instrumentu

Art. 53 ust. I TFUE dopuszcza przyjecie aktéw w formie dyrektywy lub rozporzadzenia.
Zmiany zakresu dyrektywy 2014/65/UE mozna w najbardziej prosty, a zarazem prawnie spéjny
sposob dokona¢ za pomocag dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej
dyrektywe 2014/65/UE.

3. OCENY SKUTKOW
° Ocena skutkéw

Najwazniejsze skutki gospodarcze i spoleczne zostaly szczegétowo przeanalizowane w ocenie
skutkéw dotgezonej do wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie europejskich dostawcow ustug w zakresie finansowania spotecznosciowego.

° Sprawnosc¢ regulacyjna i uproszczenie
Nie dotyczy.
. Prawa podstawowe

Niniejsza inicjatywa nie ma zadnego istotnego wplywu na prawa podstawowe.

4, WPLYW NA BUDZET

Ninigjszy wniosek nie ma wplywu finansowego na budzet Unii.

5. ELEMENTY FAKULTATYWNE
° Plany wdrozenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania
Nie dotyczy.
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. Szczegélowe objasnienia poszczeg6inych przepiséw wniosku

Art. 1 jest jedynym merytorycznym przepisem zawartym we wniosku, Zmienia on zakres
dyrektywy 2014/65/UE poprzez dodanie dostawcédw ushug  w zakresie finansowania
spotecznodciowego, kidrzy posiadaja zezwolenie na mocy rozporzadzenia (UE) XXXX/XX
[rozporzadzenie w sprawie europejskich dostawcow ustug  w zakresie finansowania
spolecznosciowego], do wykazu wylaczonych podmiotéw, do ktdrych dyrektywa 2014/65/UE
nie ma zastosowania. Art. 2 naklada na panstwa czlonkowskie obowiazek zapewnienia
transpozycji przepiséw dyrektywy. Art. 3 okresla datg wejScia w Zycie zmienionego przepisu
dyrektywy 2004/65/UE.
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2018/0047 (COD)
Wniosek

DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajaca dyrektywe 2014/65/UE w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,
uwzglgdniajae Traktat o funkcjonowaniu Unii Buropejskiej, w szczegdInosei jego art. 53 ust. 1,

uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskie;,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajge opinig Europejskiego Banku Centralnego?,

uwzgledniajgc opinig Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowigce zgodnie ze zwykta procedura ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(D)

@)

3)

)

Finansowanie spotecznoiciowe zapewnia przedsiebiorstwom alternatywng mozliwoéé
pozyskania $rodkéw finansowych, a tym samym przyczynia sie do osiggniecia celow
unii rynkéw kapitatowych.

Zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) XXXX/XX* osoby
prawne mogg zwroci¢ si¢ do Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow
Warto$ciowych o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosei jako dostawcy
ustug w zakresie finansowania spolecznosciowego.

Rozporzadzenie (UE) XXXX/XX [rozporzadzenie w sprawie europejskich dostawcow
ustug w zakresie finansowania spolecznoéciowego] okreéla jednolite, proporcjonalne
i bezposdrednio stosowane wymogi w zakresie udzielania zezwoleft dostawcom ushig
w zakresie finansowania spoleczno$ciowego oraz nadzoru nad nimi oraz zapewnia
scentralizowany nadz6r nad tymi dostawcami ushug prowadzony przez Europejski
Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych.

Aby zagwarantowal pewno$é prawa w odniesieniu do oséb 1 rodzajéw dziatalnodci
objetych zakresem, odpowiednio, rozporzadzenia (UE) XXXX/XX 1 dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE?, a takze aby unikngé sytuacji, w ktorej
ten sam rodzaj dziatalnosci jest objgty w Unii réznymi zezwoleniami, osoby prawne
posiadajgce  zezwolenie jako dostawcy ushig wzakresie finansowania
spolecznoSciowego wydane na podstawie rozporzgdzenia (UE) XXXX/XX

DzU.C[...]z}..,s.[...]

DzU.C[.]z[...,s[...1

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) XXXX/XX w sprawie europejskich dostawcéw
ustug w zakresie finansowania spotecznosciowego (Dz.U. L [...]1z[...],s. [...]).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (D2 U L
1732 12.6.2014, 5. 349).
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©)

[rozporzadzenie w sprawie europejskich dostawcéw ushug w zakresie finansowania
spofecznodciowego] powinny zostaé wylaczone z zakresu stosowania dyrektywy
2014/65/UE.

Poniewaz zmiana przewidziana w niniejszej dyrektywie jest bezposrednio powigzana
z rozporzadzeniem (UE) XXXX/XX [rozporzadzenie w sprawie europejskich
dostawcéw ushug w zakresie finansowania spolecznosciowego], date, od ktérej pafistwa
cztonkowskie majg stosowaé krajowe $rodki transponujace t¢ zmiang, nalezy odroczy¢,
tak aby byla ona zbiezna 2 okreslona w tym rozporzadzeniu datg rozpoczecia jego
stosowania,

PRZYIMUJA NINIEISZA DYREKTYWE:

Artykut 1

Woart. 2 ust, 1 dyrektywy 2014/65/UR dodaje si¢ lit. p) w brzmieniu:

D) dostawcow ustug w zakresie finansowania spotecznosciowego zgodnie
z definicja w art. 3 pkt 1 lit. c) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) XXXX/XX*,

* Rozporzgdzenie Parlamenty Europejskiego i Rady (UE) XXXX/XX W sprawie
europejskich dostawcéw ushig w zakresie finansowania spofecznosciowego (Dz.U. L [...]z

[..Ls.[..D"

Artykut 2

Pafistwa czlonkowskie przyjmuja i publikuja, najpdzniej do dnia [Publications Office:
6 months from entry into force of the Crowdfunding Regulation] r., przepisy ustawowe,
wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy.

Pafistwa czlonkowskie stosuja te przepisy od dnia [Publications Office: date of entry
into application of the Crowdfunding Regulation] r.

Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji i ESMA teksty podstawowych przepisdw
prawa krajowego w dziedzinie objetej niniejszg dyrektywa.

Artvkut 3

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po Jej opublikowaniu w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskie;.

Artykut 4

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

Wimieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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