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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMIS]JI (UE) 2025/415
z dnia 13 grudnia 2024 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 20231114 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych dostosowanie si¢ do wymogu w zakresie
funduszy wlasnych i minimalne cechy programéw testéw warunkow skrajnych emitenté6w tokenéw
powigzanych z aktywami i tokenéw bedgcych e-pienigdzem

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 20231114 z dnia 31 maja 2023 r. w sprawie rynkéw
kryptoaktywow oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 1095/2010 oraz dyrektyw 2013/36/UE
i (UE) 2019/1937 ('), w szczegdlnosci jego art. 35 ust. 6 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Wymogi okreSlone w art. 35 ust. 3 i 5 rozporzadzenia (UE) 2023/1114 majg rowniez zastosowanie, zgodnie
z art. 58 ust. 1 lit. b) tego rozporzadzenia, do instytucji pienigdza elektronicznego emitujacych znaczace tokeny
bedace e-pienigdzem oraz, w przypadku gdy jest to wymagane przez wlasciwy organ na podstawie art. 58 ust. 2
tego rozporzadzenia, do instytucji pienigdza elektronicznego emitujgcych tokeny bedace e-pienigdzem, ktére nie sa
znaczace.

(2)  Oceniajac okolicznosci wymagajace zwigkszenia funduszy wlasnych emitentéw tokendéw powigzanych z aktywami
lub token6éw bedacych e-pienigdzem, wlasciwe organy powinny bra¢ pod uwage wplyw niepowodzenia tokenéw na
stabilno$¢ finansowa, w tym wykup na duza skale, sprzedaz po skrajnie obnizonych cenach z powodu trudnej
sytuacji finansowej pod wzgledem aktywéw rezerwowych lub wycofywanie depozytéw, co moze powodowaé
znaczace zaklocenia na rynku, negatywne konsekwencje dla finansowania oraz ryzyko systemowe w calym
systemie finansowym.

(3)  Poniewaz tokeny powigzane z aktywami i tokeny bedace e-pienigdzem oraz ich emitenci stanowia nowosé
w systemie finansowym, nie istniejg uniwersalne ramy oceny ryzyka. Podejmujac decyzje o tym, czy zwigkszenie
wymogéw w zakresie funduszy wilasnych jest uzasadnione, wlasciwe organy powinny zatem przeanalizowad
indywidualna sytuacje kazdego emitenta, przeprowadziwszy szeroko zakrojong oceng¢ wszystkich istotnych
kryteriow ryzyka okreslonych w art. 35 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 2023/1114. Wymdg ewentualnego zwigkszenia
wymogoéw w zakresie funduszy wlasnych powinien zaleze¢ od okolicznosci specyficznych dla danego emitenta.
Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem, ktérzy podlegaja takim
wymogom w zakresie funduszy wlasnych, powinni zawsze dysponowaé odpowiednimi poziomami kapitatéw
w stosunku do ryzyka, na jakie s narazeni. Do celéw wspomnianej szeroko zakrojonej oceny i analizy nalezy
wykorzysta¢ wszystkie historyczne i aktualne informacje, ktére sa dostepne. Ogdlnie rzecz biorac, zwigkszenie
wymogow w zakresie funduszy wlasnych powinno by¢ konieczne tylko wtedy, gdy istnieje wyzszy poziom ryzyka,
ktérego jeszcze nie uwzgledniono, a $rodki danego emitenta sg niewystarczajaco skuteczne, aby ryzyko to
ograniczy¢.

(4) W przypadku gdy wlasciwy organ wymaga zwiekszenia wymogéw w zakresie funduszy wlasnych emitenta tokenow,
ramy czasowe przewidziane na dostosowanie si¢ do takiego zwigkszenia powinny by¢ jak najkrotsze, poniewaz
dany emitent, stosujac wlasciwe i skuteczne zarzadzanie ryzykiem, powinien zawsze dysponowaé odpowiednimi
poziomami kapitaléw w stosunku do ryzyka, na jakie jest narazony.

(5)  Jezeli wlasciwy organ stwierdzi, ze ryzyko, w tym zmienno$¢, zwigzane z danym tokenem powigzanym z aktywami
lub tokenem bedacym e-pienigdzem moze prowadzi¢ do znacznego pogorszenia sytuacji finansowej danego
emitenta lub wplyna¢ na jego stabilno$¢ finansowa, powinien wyznaczy¢ danemu emitentowi krétsze ramy
czasowe na zwigkszenie funduszy wilasnych.

() Dz.U.L150z9.6.2023, s. 40, ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2023/1114/oj.
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(6) W celu zapewnienia, aby emitenci tokendéw powigzanych z aktywami lub tokendéw bedacych e-pienigdzem
podejmowali rozwazne decyzje w zakresie zarzadzania ryzykiem, tacy emitenci i ich odpowiednie wlaiciwe organy
powinni rozumieé¢ ryzyko finansowe i operacyjne zwigzane ze zwigkszonym wykorzystaniem tokendw
powiazanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem. Ponadto powinni oni braé pod uwage powigzania
z ekosystemem emitentéw tokendéw w szerszym ujeciu oraz nieodlgczne powigzania z tradycyjnym sektorem
finansowym wynikajace z utrzymywanych rezerw aktywéw. W zwiazku z tym konieczne jest doprecyzowanie
testow warunkow skrajnych dotyczacych ryzyka wyplacalnosci i plynnosci emitentéw.

(7)  Wplyw tak zwanego ryzyka ucieczki oznaczajacego nagly wzrost zadan wykupu tokenéw i skutkujacego
wyprzedaza aktywéw rezerwowych zabezpieczajacych tokeny, nalezy przeanalizowaé za pomocg testéw warunkéw
skrajnych w zakresie plynnosci. Konieczne jest zatem okreslenie minimalnych cech testéw warunkéw skrajnych
w zakresie plynnosci, takich jak cechy zwigzane z zarzadzaniem, infrastruktura danych, kategoryzacja ryzyka
i czestotliwoscia.

(8)  Aby zapewni¢ adekwatno$¢ wynikéw, emitenci znaczacych tokendéw powigzanych z aktywami lub tokenéw
bedacych e-pieniadzem powinni przeprowadzaé test warunkow skrajnych w zakresie wyplacalnosci co kwartal,
a emitenci tokenéw powiazanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem, ktére nie sg znaczace— co pét
roku. Test warunkow skrajnych w zakresie plynnosci nalezy przeprowadzaé co miesigc.

(9) W testach warunkéw skrajnych nalezy uwzgledni¢ groZne, cho¢ realistyczne scenariusze finansowych
i pozafinansowych warunkéw skrajnych, takie jak szoki pltynnosciowe i kredytowe, wstrzasy zwigzane ze stopami
procentowymi i kursami walutowymi, ryzyko zwigzane z zadaniami wykupu oraz wstrzasy operacyjne i wstrzasy
zwigzane z osobami trzecimi. Testy te powinny réwniez zapewnia¢ stosowanie wewnetrznych zasad zarzadzania
i odpowiedniej infrastruktury danych pozwalajacych emitentom tokenéw powigzanych z aktywami lub tokendw
bedacych e-pienigdzem i wlasciwym organom zrozumie¢ ryzyko charakterystyczne dla dziatalnosci takich
emitentow, okresla¢ je ilosciowo i gromadzi¢ dowody na to, Ze emitenci ci na biezgco skutecznie rozkladaja
i ograniczajg ryzyko.

(10) Przyjeto zasade przewodniy, ze zasady i podejscie dotyczace programéw testéw warunkow skrajnych powinny by¢
podobne do zasad i podejicia dotyczacego testow warunkéw skrajnych przeprowadzanych przez instytucje
kredytowe na podstawie dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE (?). Biorac jednak pod uwage, ze
ryzyko zwigzane z dzialalno$cig w zakresie kryptoaktywéw prowadzona przez emitentéw tokenéw powigzanych
z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem innych niz instytucje kredytowe jest rézne od ryzyka zwiagzanego
z dzialalnoScig instytucji kredytowych, do celéw testow warunkéw skrajnych konieczne jest grupowanie
dzialalno$ci w zakresie kryptoaktywéw w rézne kategorie ryzyka. Ponadto grupowanie dziatalno$ci w zakresie
kryptoaktywow i zwigzanego z tym ryzyka powinno zapewnié, aby emitenci odpowiednich tokenéw i wlasciwe
organy byli w stanie zidentyfikowa¢ wszystkie funkcje, procesy i podmioty oraz zwigzane z nimi ryzyko, w tym
wszelkie czynniki Srodowiskowe, spoleczne i z zakresu ladu korporacyjnego, oraz zidentyfikowaé wszelkie
potencjalne problemy lub zagrozenia. Identyfikacja ta powinna ulatwi¢ opracowanie scenariuszy dotyczacych
konkretnego ryzyka i przypisanie ich do réznych rodzajéw dziatalnosci danego emitenta. Scenariusze te powinny
by¢ dobrze zdefiniowane w celu ilosciowego okreslenia ich potencjalnego wplywu, zakresu potencjalnych strat oraz
zakresu wiarygodnosci zwigzanego ze zidentyfikowanymi scenariuszami dotyczacymi konkretnego ryzyka.
W zwigzku z tym przy identyfikowaniu konkretnych rodzajéw ryzyka odpowiedni emitent powinien okresli¢
horyzont czasowy scenariusza warunkéw skrajnych, ktéry powinien wynosi¢ trzy lata w przypadku testu
warunkow skrajnych w zakresie wyplacalnosci i maksymalnie jeden rok w przypadku testu warunkéw skrajnych
w zakresie plynnosci.

(11) Podstawe¢ niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedlozony Komisji
przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB).

(12) EUNB przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonal analizy potencjalnych powigzanych kosztéw
i korzysci oraz zwrdcit sie o opini¢ do Bankowej Grupy Interesariuszy ustanowionej zgodnie z art. 37
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 (),

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji

kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 338), ELL http:|/data.europa.eu/eli/dir/2013/
36/0j).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia
Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji
Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1093/0j).
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PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Zakres stosowania

Niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie do nastgpujacych emitentéw tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw
bedacych e-pienigdzem:

a) emitentéw tokendw powigzanych z aktywami;
b)  instytucji pieniadza elektronicznego emitujacych znaczace tokeny bedgce e-pienigdzem;

0) instytucji pieniadza elektronicznego emitujacych tokeny bedace e-pienigdzem, ktére nie sa znaczace, jesli wymaga
tego wlasciwy organ na podstawie art. 58 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 2023/1114.

Artykut 2

Procedura

1.  Wladciwy organ macierzystego panstwa czlonkowskiego (,wlasciwy organ”) przekazuje emitentowi tokendow
powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pieniadzem projekt swojej decyzji nakazujacej zwigkszenie funduszy
wlasnych zgodnie z art. 35 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 20231114, z nalezytym uwzglednieniem opinii wyrazonych przez
danego emitenta.

2. Projekt, o ktérym mowa w ust. 1, zawiera:

a) kwote, o ktérg nalezy zwigkszy¢ fundusze wlasne, oraz odsetek wyzszy niz kwota rezerwy aktywéw wynikajaca
z zastosowania art. 35 ust. 1 akapit pierwszy lit. b) rozporzadzenia (UE) 2023/1114;

b)  odpowiednie uzasadnienie stwierdzenia wyzszego stopnia ryzyka;

¢)  informacje, czy ten wyzszy stopien ryzyka moze mie¢ istotny wplyw na sytuacje finansowq emitenta lub na
stabilno$¢ finansowg szerszego systemu finansowego;

d)  informacje, czy ten wyzszy stopieni ryzyka jest niezalezny od zarzadzania lub modelu biznesowego danego emitenta;

e) ramy czasowe, w ktorych dany emitent ma zwigkszy¢ swoje fundusze wlasne zgodnie z art. 3.

3. Emitent tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pieniadzem wyraza swojg opini¢ na temat
ktéregokolwick z elementdw, o ktérych mowa w ust. 2, w terminie 25 dni roboczych od otrzymania projektu decyzji.

4. Wlasciwy organ powiadamia emitenta tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem
0 swojej ostatecznej decyzji zawierajacej elementy wymienione w ust. 2.

5. W terminie 25 dni roboczych od otrzymania decyzji, o ktorej mowa w ust. 4, emitent tokenéw powigzanych
z aktywami lub token6éw bedgcych e-pienigdzem przedstawia wlasciwemu organowi szczeg6towy plan dotyczacy sposobu
zwigkszenia swoich funduszy wilasnych w ramach czasowych okreSlonych przez wlasciwy organ. Taki plan zawiera
w szczego6lnosci:

a) okreSlone w czasie kroki, konkretne $rodki i procedury majace na celu zwiekszenie funduszy wlasnych
w wyznaczonych ramach czasowych;

b)  potwierdzenie, ze przewidywane wykorzystanie pozycji i instrumentéw funduszy wlasnych w celu zapewnienia
zgodnosci ze zwigkszonym wymogiem catkowicie spelnia warunki okre§lone w art. 35 ust. 2 rozporzadzenia
(UE) 2023/1114.

6.  Jezeli ramy czasowe, o ktérych mowa w art. 3, wyznaczone na dokonanie zwigkszenia funduszy wiasnych sg dluzsze
niz trzy miesigce, emitent tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem co miesigc przekazuje
wlasciwemu organowi informacje na temat postepéw w realizacji planu.

7. Emitent tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem niezwlocznie informuje wiasciwy
organ w przypadku, gdy nie mozna zrealizowac ktdrego$ kroku lub ktérej§ procedury w ramach czasowych zgodnie
z wymogami okreslonymi w art. 3.

ELL http://data.europa.eu/elijreg_del/2025/415/0j
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8. Wihasciwy organ cisle monitoruje realizacje planu.

9. W przypadku powolania kolegium, o ktérym mowa w art. 119 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2023/1114, wlasciwy
organ przekazuje Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego wszystkie informacje, o ktérych mowa w ust. 2-8, w tym
dotyczace projektu decyzji, ostatecznej decyzji, planu i wszelkich odnosnych aktualizacji.

Artykut 3

Ramy czasowe

1. Bez uszczerbku dla ust. 2 wlasciwy organ wyznacza ramy czasowe dla emitenta tokenéw powiazanych z aktywami
lub tokenéw bedacych e-pieniadzem na dostosowanie si¢ do wyzszych wymogéw w zakresie funduszy wlasnych,
ustalonych na podstawie oceny przeprowadzonej przez wlaiciwy organ, o ktérej mowa w art. 35 ust. 3 rozporzadzenia
(UE) 20231114, nieprzekraczajgce szeSciu miesiecy od powiadomienia o ostatecznej decyzji, o ktérej mowa w art. 2 ust. 4.

2. Wyznaczajgc ramy czasowe dla emitenta tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem na
dostosowanie si¢ do wyzszych wymogow w zakresie funduszy wlasnych, wlasciwy organ uwzglednia wszelki potencjalny
wyzszy stopiefi ryzyka, ktory moze miec istotny wplyw na stabilno§¢ finansowsg szerszego systemu finansowego lub na
stabilno$¢ finansowg emitenta, a takze wszelkie potencjalne niedociggniecia w zarzadzaniu lub modelu biznesowym tego
emitenta.

Artykut 4

Kryteria

Przyjmujac decyzje, o ktérej mowa w art. 35 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 20231114, wlasciwy organ uwzglednia wszystkie
nastepujace kryteria oceny ryzyka:

a) prawdopodobienstwo, ze w ciggu kolejnych 12 miesiecy emitent tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw
bedacych e-pienigdzem naruszy wymogi, o ktérych mowa w art. 34 ust. 1, 8 i 10 oraz art. 3639 rozporzadzenia
(UE) 20231114, dokonujgc oceny, czy istnieja potencjalne niedociggniecia lub slabosci emitenta tokenow
powiazanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem w stosowaniu wszystkich wymogéw okreslonych
w art. 34 i w art. 36-39 rozporzadzenia (UE) 2023/1114;

b)  czy zapewniony jest wykup wedlug wartosci nominalnej i wartosci rynkowej w normalnych i skrajnych warunkach
rynkowych;
0) czy istnieje zwigkszone ryzyko znacznego obnizenia wartosci aktywdéw rezerwowych lub pogorszenia sytuacji

finansowej emitenta tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem;

d)  czy istnieje zwigkszone ryzyko operacyjne wynikajace z systeméw, w tym lezacego u podstaw kryptoaktywow
rozproszonego rejestru i wszelkich platform obrotu, infrastruktury rynkowej lub systeméw platnosci
wykorzystywanych do emisji lub transferu tokena, a takze z korzystania z innych zewnetrznych dostawcéw ustug
w zakresie kryptoaktywow, takich jak powiernicy, od ktérych tokeny lub aktywa rezerwowe moga by¢ zalezne.

Artykut 5

Opracowanie programu testow warunkow skrajnych

1. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem zapewniajg, aby ich program
testow warunkéw skrajnych byt wykonalny i realistyczny oraz aby testy warunkéw skrajnych prowadzily do $wiadomego
podejmowania decyzji na wszystkich szczeblach zarzadzania w odniesieniu do wszystkich istniejacych i potencjalnych
rodzajéw ryzyka majacych istotny wplyw na sytuacje finansowa emitenta.

2. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem regularnie dokonuja przegladu
i oceny swojego programu testow warunkéw skrajnych w celu okreslenia jego skutecznosci, solidnosci i odpowiedniosci
zarébwno w odniesieniu do charakterystyki ryzyka samego emitenta, jak i wyemitowanych przez niego tokenéw, oraz
aktualizuja ten program. Oceny tej dokonuje si¢ co roku i musi ona w pelni odzwierciedla¢ warunki zewnetrzne
i wewnetrzne.

ELL http://data.europa.eu/elijreg_del/2025/415]0j
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3. Opracowujac program testow warunkéw skrajnych, emitenci tokendéw powigzanych z aktywami lub tokendw
bedacych e-pienigdzem uwzgledniajg wszystkie nastepujace elementy:

a) skuteczno$¢ programu w osiaganiu zamierzonych celéw;

b)  potrzebe usprawnien;

0) zidentyfikowane czynniki ryzyka, uzasadnienie i projekt stosownych scenariuszy, zalozenia modelu i wrazliwo$¢
wynikéw na te zalozenia, a takze role oceny eksperckiej w celu zapewnienia, by testom towarzyszyla rzetelna
analiza;

d)  skuteczno$¢ modelu, w tym jego skuteczno$¢ przy zastosowaniu danych spoza préby, takich jak dane, ktére nie
zostaly wykorzystane do opracowania modelu;

e) sposoby uwzglednienia ewentualnej niekorzystnej sytuacji w zakresie wyplacalnosci i ptynnosci;

f) adekwatno$¢ ewentualnych wzajemnych powiazan miedzy testami warunkow skrajnych w zakresie wyplacalnosci
a testami warunkéw skrajnych w zakresie pltynnosci;

) informacje zwrotne otrzymane od wlasciwych organéw w kontekscie ich testow nadzorczych lub innych testow
warunkéw skrajnych;

h)  adekwatno$¢ infrastruktury danych (wdrozenie systeméw i jakos¢ danych);
i) odpowiedni poziom zaangazowania kadry kierowniczej wyzszego szczebla i organu zarzadzajacego;

j) wszystkie zalozenia, w tym zalozenia biznesowe lub zarzadcze, oraz przewidywane dzialania zarzadcze,
uwzgledniajace cel, rodzaj i wyniki testéw warunkéw skrajnych, w tym ocene wykonalnosci dzialan zarzadczych
w warunkach skrajnych i w zmieniajacym si¢ otoczeniu biznesowym;

k)  adekwatnos¢ i przejrzystos¢ odpowiedniej dokumentacji.

4. Wszystkie rodzaje testéw warunkoéw skrajnych przeprowadzane w ramach programu testéw warunkéw skrajnych sg
odpowiednio udokumentowane.

5. Program testow warunkéw skrajnych jest oceniany w calej organizacji, na przyklad przez komitet ds. ryzyka
i audytoré6w wewnetrznych. W ocenie tego procesu biora réwniez udzial jednostki gospodarcze, ktére nie sg
odpowiedzialne za opracowanie i stosowanie programu, lub eksperci zewngtrzni, wykorzystujac swoja wiedze
specjalistyczng w zakresie okre$lonych zagadniefi.

6.  Emitenci tokenéw powiazanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem zapewniajg, by zaréwno
w odniesieniu do wstgpnego projektu, jak i oceny programu testéw warunkéw skrajnych, prowadzono skuteczny dialog
z udzialem ekspertow ze wszystkich obszaréw dzialalnoSci emitenta oraz by program i jego aktualizacje byly
odpowiednio weryfikowane przez kadre kierownicza wyzszego szczebla i organ zarzadzajacy emitenta, ktorzy sa rowniez
odpowiedzialni za monitorowanie realizacji programu i nadzér nad nim.

Artykut 6

Rodzaje testow warunkéw skrajnych

1. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem przeprowadzaja test warunkéw
skrajnych w zakresie wyplacalnosci i test warunkéw skrajnych w zakresie plynnosci.

2. Test warunkéw skrajnych w zakresie wyplacalnosci wykazuje wplyw okreslonych zdarzen, w tym scenariuszy
makro- lub mikroekonomicznych, na ogélng pozycje kapitalowa emitenta tokenéw powiazanych z aktywami lub tokenéw
bedacych e-pienigdzem, w tym na jego minimalne lub dodatkowe wymogi w zakresie funduszy wlasnych, poprzez
prognozowanie zasobéw i wymogéw kapitalowych emitenta, zwrdcenie uwagi na jego stabe punkty oraz oceng jego
zdolnosci do absorpcji strat i wplywu na jego wyplacalno$é.

3. Test warunkéw skrajnych w zakresie pltynno$ci wykazuje wplyw okreslonych zdarzen, w tym scenariuszy makro-
lub mikroekonomicznych, z perspektywy finansowania i ryzyka rynkowego oraz wstrzgséw na plynno$¢ rezerwy
aktywow i ogdlng plynnos¢ emitenta tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pieniadzem, w tym na
jego minimalne lub dodatkowe wymogi dotyczace plynnosci.
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4. Konkretna struktura, ztozonos¢ i poziom szczegétowosci metodyki testow warunkow skrajnych sa odpowiednie do
charakteru tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem, w tym charakteru, skali i wielkosci
praw do wykupu, a takze ztozonosci, koncentracji i struktury jego aktywow rezerwowych.

Artykut 7

Minimalna czestotliwo$¢ réznych testéw warunkéw skrajnych

1. Test warunkéw skrajnych w zakresie wyplacalno$ci przeprowadza si¢ co najmniej raz na kwartal w przypadku
emitentéw znaczacych tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem oraz raz na pét roku
w przypadku emitentéw tokendw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem, ktére nie sg znaczace.

2. Test warunkéw skrajnych w zakresie plynnosci przeprowadza si¢ co najmniej raz na miesigc w przypadku
wszystkich emitentéw tokenéw powiazanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem.

Artykut 8

Wewngetrzne zasady zarzadzania dotyczace testow warunkow skrajnych

1. Program testéw warunkow skrajnych emitenta tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych
e-pieniagdzem przyjmuje jego organ zarzadzajacy, ktéry jest odpowiedzialny za realizacj¢ przedmiotowego programu
zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem i rozporzadzeniem (UE) 2023/1114.

2. Program testow warunkow skrajnych obejmuje oceng, czy cztonkowie organu zarzadzajgcego posiadaja wspdlnie
wystarczajaca wiedze, umiejetnosci i do§wiadczenie, aby realizowaé wszystkie ponizsze zadania:

a) w pelni rozumie¢ wplyw zdarzen skrajnych na ogdlny profil ryzyka emitenta;

b)  zapewni¢ przydzielenie jasnych obowigzkéow i wystarczajacych zasobéw, takich jak wykwalifikowane zasoby
kadrowe i systemy informatyczne, na potrzeby przeprowadzania testow warunkow skrajnych;

0) aktywnie angazowac¢ si¢ w dyskusje z personelem biorgcym udzial w testach warunkéw skrajnych oraz z osobami,
ktérym zlecono zadania zwigzane z testami warunkéw skrajnych;

d)  kwestionowa¢ kluczowe zalozenia modelowania, wybdr scenariuszy i ogdlnie zatozenia lezace u podstaw testéw
warunkéw skrajnych;

e) podejmowac decyzje w sprawie niezbednych dziatan zarzadczych i omawiaé je z wlasciwymi organami.

3. Program testow warunkow skrajnych opracowuje si¢ w sposob umozliwiajacy przeprowadzenie testéw warunkow
skrajnych zgodnie z odpowiednimi zasadami i procedurami wewnetrznymi emitenta.

4. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pieniagdzem dopilnowuja, aby wszystkie
elementy programu testow warunkéw skrajnych, w tym jego ocena, byly odpowiednio odzwierciedlone w wewnetrznych
politykach i procedurach i w stosownych przypadkach regularnie aktualizowane.

5. Emitenci tokendéw powiazanych z aktywami lub tokendéw bedacych e-pieniadzem dopilnowuja, aby przy
opracowywaniu programu testow warunkéw skrajnych przewidziano skuteczng komunikacje miedzy liniami
biznesowymi i szczeblami zarzgdzania z mys$la o podnoszeniu $wiadomosci, poprawie kultury zarzadzania ryzykiem
i inicjowaniu dyskusji na temat istniejacego i potencjalnego ryzyka, a takze na temat mozliwych dzialan zarzadczych.

6.  Program testow warunkow skrajnych stanowi integralng cze$¢ ram zarzadzania ryzykiem emitenta. Testy warunkéw
skrajnych opracowuje si¢ w taki sposob, aby wspiera¢ rézne decyzje i procesy biznesowe, a takze planowanie strategiczne.
W decyzjach strategicznych uwzglednia si¢ niedociaggniecia, ograniczenia i stabe punkty zidentyfikowane podczas testow
warunk6w skrajnych.

7. Wyniki testow warunkéw skrajnych wykorzystuje si¢ jako dane wejsciowe w procesie ustalania gotowosci do
podejmowania ryzyka przez emitenta i jego limitéw w tym zakresie oraz jako narzedzie planowania stuzace do okreslenia
skutecznosci nowych i istniejacych strategii biznesowych oraz oceny ich ewentualnego wplywu na fundusze wiasne

i plynnosé.
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Artykut 9

Odpowiednia infrastruktura danych na potrzeby programéw testéw warunkéw skrajnych

1. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem zapewniajg, aby program testéw
warunk6w skrajnych wspierala odpowiednia i przejrzysta infrastruktura danych.

2. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem zapewniajg, aby ich infrastruktura
danych byta w stanie zaspokoi¢ rozlegle potrzeby w zakresie danych w ramach ich programu testéw warunkéw skrajnych
oraz aby istnialy mechanizmy zapewniajace ciggla i spojng zdolnos¢ do przeprowadzania testéw warunkow skrajnych
zaplanowanych zgodnie z programem.

3. Emitenci tokendéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pieniadzem zapewniaja, aby infrastruktura
danych umozliwiala zachowanie zaréwno elastycznosci, jak i odpowiednich pozioméw jakosci i kontroli.

4. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem zapewniaja, aby ich infrastruktura
danych byla proporcjonalna do ich wielkosci, ztozonosci oraz ryzyka i profilu dzialalnosci, a takze umozliwiala
przeprowadzanie testéw warunkéw skrajnych obejmujacych wszystkie istotne rodzaje ryzyka, na ktére dana instytucja jest
narazona.

5. Emitenci token6w powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem przeznaczaja wystarczajace zasoby
kadrowe, finansowe i materialne, aby zagwarantowa¢ skuteczny rozwdj i utrzymanie swojej infrastruktury danych, w tym
systeméw informatycznych.

Artykut 10

Metodyka, wspdlne parametry referencyjne i wiarygodno$¢ zatozen

1. Emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem identyfikujg nastgpujace kategorie
ryzyka:
a) ryzyko dla wartosci, mozliwosci przenoszenia, pltynnosci, dostgpnosci lub zamiennosci tokenéw powigzanych

z aktywami lub tokenéw bedgcych e-pienigdzem i aktywow rezerwowych;

b)  ryzyko wynikajgce z systeméw, na ktdrych opiera si¢ token powiazany z aktywami lub token bedgcy e-pienigdzem,
w tym ryzyko wynikajace z lezacego u podstaw kryptoaktywéw rozproszonego rejestru lub jakiejkolwiek innej
technologii tokena oraz jakiejkolwiek platformy obrotu, infrastruktury rynkowej lub systemu platnosci
wykorzystywanych do emisji lub transferu tokenow;

¢)  ryzyko wynikajace z wykonywania umoéw, ktére dany emitent zawarl z innymi emitentami, dostawcami ustug
w zakresie kryptoaktywéw, instytucjami finansowymi lub jakakolwiek inng osobg fizyczng lub prawng,
dotyczacych emisji lub transferu tokendéw badZ ustanowienia, przechowywania lub inwestowania aktywow
rezerwowych oraz zarzadzania nimi, w tym wszelkie umowy, na mocy ktérych emitent zleca zadania na zasadzie
outsourcingu.

2. Aby oceni¢ ryzyko, o ktérym mowa w ust. 1, emitenci tokenéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych
e-pienigdzem identyfikuja scenariusze dotyczace konkretnego ryzyka, wykorzystujac scenariusze historyczne lub
scenarjusze hipotetyczne w odniesieniu do réznych kategorii ryzyka, o ktérych mowa w ust. 1.

3. Scenariusze dotyczace konkretnego ryzyka, o ktérych mowa w ust. 2, s3 dobrze zdefiniowane, a ich potencjalny
wplyw jest wymierny.
4. Identyfikujgc scenariusze dotyczace konkretnego ryzyka, emitenci tokenéw powiazanych z aktywami lub tokenéw

bedacych e-pienigdzem przyjmuja horyzont czasowy wynoszacy 3 lata dla zdarzen ryzyka zwigzanych z testem
warunkéw skrajnych w zakresie wyplacalnosci oraz do 1 roku w przypadku testu warunkéw skrajnych w zakresie
plynnosci, wskazuja zagrozone aktywa oraz dokladnie opisujg scenariusz ryzyka.

5. Emitenci tokendéw powigzanych z aktywami lub tokenéw bedacych e-pienigdzem okreslajg ilosciowo lub szacuja
w przyblizeniu dotkliwo$¢ i wiarygodnos¢ zidentyfikowanych scenariuszy warunkow skrajnych, a takze potencjalne straty
wynikajace z tych scenariuszy.
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Artykut 11
Wejscie w Zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 13 grudnia 2024 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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