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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) 2025/1264
z 27.jina 2025,

ktorym sa dopliia nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114, pokial ide o regulaéné
technické predpisy stanovujice minimdlny obsah politiky a postupov riadenia likvidity pre urcitych
emitentov tokenov naviazanych na aktiva a tokenov elektronickych pefiazi

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej dnie,

so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 z 31. méja 2023 o trhoch s kryptoaktivami
a o zmene nariadeni (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 1095/2010 a smernic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937 ('), a najmd na
jeho ¢ldnok 45 ods. 7 stvrty pododsek,

kedze:

(1)  Podla ¢lénku 35 ods. 4 a ¢linku 58 nariadenia (EU) 2023/1114 sa poziadavky stanovené v &lanku 45 ods. 3
uvedeného nariadenia neuplatiiuji len na emitentov vyznamnych tokenov naviazanych na aktiva, ale aj na intittcie
elektronického penaZznictva emitujiice vyznamné tokeny elektronickych penazi, a ak to vyzaduja ich prislusné
organy, aj na emitentov tokenov naviazanych na aktiva, ktoré nie si vyznamné, a na instittcie elektronického
pefaznictva emitujice tokeny elektronickych penazi, ktoré nie st vyznamné.

(2)  V stlade s nariadenim (EU) 20231114 mé Komisia stanovit minimalny obsah politiky riadenia likvidity a postupov
riadenia rizika likvidity emitentov tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi, aby sa
zabezpecilo, Ze sa vdaka hodnote rezervy aktiv bude moct vyhoviet Ziadostiam drzitelov takychto tokenov o spitnd
vymenu, a to tak v beznom, ako aj zdtazovom scendri, a zabezpecila sa tak normdlna kontinuita ¢innosti. Aby sa
vyhovelo Ziadostiam o spétnii vymenu, emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych
peniazi by mali v stvislosti s rezervou aktiv venovat osobitnii pozornost volatilite aktiv, na ktoré st naviazané
tokeny, a mali by vykonat ndslednti analyzu potrebného nadmerného zabezpecenia kolaterdlom. V snahe zmiernit
akékolvek riziko protistrany by sa emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefazi mali
vyhybat rizikdm koncentracie spravcov rezervy aktiv.

(3)  Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych peniazi by mali zaviest pohotovostny plan pre
likviditu spolu so signdlmi v¢asného varovania a ndstrojmi na zmierflovanie rizika likvidity. Emitenti tokenov
naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi by ako signdl véasného varovania mali monitorovat
najmd volatilitu aktiv, na ktoré st naviazané tokeny, vo vztahu k rezerve aktiv a vyvoj akéhokolvek rozdielu medzi
trhovou hodnotou tokenov a trhovou hodnotou aktiv, na ktoré st naviazané tokeny, s cielom predvidat potencidlne
vyznamné Ziadosti o spitnii vymenu, najmi vzhladom na akékol'vek potencidlne podhodnotenie trhovej hodnoty
tokenov na trhu. KedZe nadhodnotenie trhovej hodnoty tokenu by mohlo vytvorit stimul na jeho predaj, emitenti
tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych periazi by mali venovat pozornost objemom a cendm
transakcif, aby boli pripraveni reagovat na akykol'vek nepriaznivy vyvoj na trhu s tokenmi.

(4) KedZe rezerva aktiv pre jeden token naviazany na aktiva alebo token elektronickych penazi je oddelend od rezervy
aktiv pre iné takéto tokeny, politika a postupy riadenia likvidity stvisiace s kazdym z nich by sa mali taktiez stanovit
samostatne.

() U.v.EUL150,9.6.2023, s. 40, ELL: http://data.europa.eu/elifreg/2023/1114/oj.
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(5) S cielom zabezpecit, aby mali rezervné aktiva odolny profil likvidity, ktory emitentom tokenov naviazanych na aktiva
alebo tokenov elektronickych peniazi umozni pokracovat v beznej ¢innosti aj v pripade scendrov nedostatku likvidity,
by sa do politiky riadenia likvidity mal zaclenit podrobny opis zahrnutych rizik, identifikované parametre a ich
kalibrécia na ucely testovania scendrov nedostatku likvidity. Ocakdva sa, Ze preskiimanie uvedenych informdcii,
ktoré by sa mali aktualizovat pre kazdé jedno zatazové testovanie likvidity, umozni orgdnom dohladu, aby v pripade
potreby rozhodli o vhodnych opatreniach na posilnenie poziadaviek na likviditu emitentov.

(6) Toto nariadenie vychddza z ndvrhu regulaénych technickych predpisov vypracovaného v tzkej spolupraci
s Eurépskym orgdnom pre cenné papiere a trhy, ktory bol predlozeny Komisii Eurépskym organom pre
bankovnictvo.

(7)  Eurdpsky orgdn pre bankovnictvo uskuto¢nil otvorené verejné konzulticie k ndvrhu regula¢nych technickych
predpisov, z ktorého toto nariadenie vychddza, analyzoval mozné savisiace ndklady a prinosy a poziadal
o poradenstvo Skupinu zamteresovanych strdn v bankovnictve zriadend v stilade s ¢lankom 37 ods. 1 nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 (),

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

Cldnok 1
Rozsah poésobnosti

Toto nariadenie sa uplatiiuje na tychto emitentov tokenov naviazanych na aktiva a tokenov elektronickych penazi:
a)  emitenti vyznamnych tokenov naviazanych na aktiva;
b)  institdcie elektronického penaznictva emitujiice vyznamné tokeny elektronickych penazi;

c)  emitenti tokenov naviazanych na aktiva, ktoré nie s vyznamné, ak to vyzaduje prislusny orgdn podla clanku 35
ods. 4 nariadenia (EU) 2023/1114;

d)  instittcie elektronického pefiaznictva emitujiice tokeny elektronickych pefiazi, ktoré nie s vyznamné, ak to vyzaduje
prislusny orgdn podla ¢ldnku 58 ods. 2 nariadenia (EU) 2023/1114.

Cldnok 2
Politiky a postupy na identifikdciu, meranie a riadenie rizika likvidity

1. Politiky a postupy riadenia likvidity zahffiaju spolahlivé stratégie a procesy identifikdcie, merania, riadenia,
monitorovania a interného vykazovania rizika likvidity pocas urcitych ¢asovych horizontov, ktoré toto riziko primerane
odrazaju.

2. Pomocou politik a postupov riadenia likvidity sa musi zabezpecit udrziavanie primeranych tGrovni rezervnych aktiv,
aby sa kedykolvek vyhovelo ziadostiam drzitelov tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi
o spitnil vymenu, a to aj v zdtazovych scendroch.

3. Politiky a postupy riadenia likvidity musia byt primerané zlozitosti, rizikovému profilu a rozsahu ¢innosti emitentov
tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi.

Riadiace orgdny emitentov tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi schvaluja politiky
a postupy riadenia likvidity a stanovuji Grovne tolerancie rizika pre kazdy token naviazany na aktiva alebo token
elektronickych penazi.

Politiky a postupy riadenia likvidity odrdZajii sticasné a o¢akdvané rizikd likvidity emitentov tokenov naviazanych na aktiva
alebo tokenov elektronickych pefiazi.

(%) Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eurépsky orgdn dohladu
(Eurépsky orgdn pre bankovnictvo) a ktorym sa meni a doplia rozhodnutie & 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie
Komisie 2009/78/ES (U. v.EU L 331, 15.12.2010, 5. 12, ELL: http://data.europa.cu/eli/reg/2010/1093/0j).
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Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi tieto rizikd priebezne monitoruji. Toto
monitorovanie zahffia:

a)  identifikiciu vkladov v tverovych institdcidch, vysoko likvidnych finanénych ndstrojov a akychkolvek inych
rezervnych aktiv;

b)  stanovenie kritérif na urCenie trhovej hodnoty rezervnych aktiv;

¢)  posudzovanie rizika koncentrécie, tiverovej bonity a zdravej likvidity, ako aj limitov a ¢asovych horizontov takychto
rizik a konzistentnosti mien;

d)  techniky na zabezpecenie stability hodnoty rezervy aktiv vo vztahu k aktivam, na ktoré st naviazané tokeny.

4. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefiazi zavedi mechanizmy na spravne
riadenie vnitrodenného rizika likvidity. Tieto mechanizmy zahffaju:

a)  identifikiciu ocakdvanych vniitrodennych potrieb a zdrojov likvidity;

b)  zavedenie procesov a postupov, ktoré si konzistentné s profilom emitenta tokenu naviazaného na aktiva alebo
tokenu elektronickych penazi a s podmienenou a o¢akdvanou situdciou na trhu.

5. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefiazi monitoruji svoje rezervné aktiva
s cielom zabezpecit, aby boli vzdy k dispozicii na pokrytie hodnoty aktiv, na ktoré su tieto tokeny naviazané, a to aj pocas
nidzovych situdcii, a posudzuji vhodnost nadmerného zabezpecenia kolaterdlom, najmd ak si aktiva, na ktoré st
naviazané tokeny, vysoko volatilné alebo netvoria sticast rezervy aktiv.

6.  Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefiazi pravidelne monitoruji vymentivanie
spravcov rezervnych aktiv, ako sa uvddza v ¢lanku 37 nariadenia (EU) 2023/1114, politiky tschovy a stvisiace zmluvné
dojednania.

7. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi musia mat zavedené osobitné opatrenia
a musia stanovit interné limity s cielom zabranit koncentracii rezervy aktiv u spravcu.

8. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva, ktoré s naviazané na asponi jedno aktivum, ktoré nie je oficidlnou menou,
musia zaviest procesy a postupy na rieSenie rizik vyplyvajicich z pripadov, ked rezerva aktiv nie je zlozend z aktiv, na
ktoré sti naviazané tokeny, vritane mechanizmov na riadenie rizik vyplyvajicich z pouZivania derivitovych ndstrojov
alebo nastrojov na sledovanie aktiv, na ktoré st naviazané tokeny.

Cldnok 3

Pohotovostnd politika a ndstroje na zmierfiovanie rizika likvidity

1. Akosucast politik a postupov riadenia likvidity emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych
pefazi vypracujl a primerane nastavia signdly v¢asného varovania. Tieto signaly zahffiaji tieto varovania:

a)  pre maximdlne odchylky medzi trhovou hodnotou rezervy aktiv a trhovou hodnotou aktiv, na ktoré sti naviazané
tokeny;

b)  pre maximdlne odchylky medzi trhovou hodnotou tokenov a trhovou hodnotou aktiv, na ktoré sii naviazané tokeny.

2. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefiazi musia mat zavedené a musia pravidelne
preskiimavat rozne néstroje na zmieriovanie rizika likvidity vratane primeraného pristupu k diverzifikovanym zdrojom
financovania, aby dokdzali reagovat na akykolvek signal v¢asného varovania v pripade beznych aj zdtazovych scendrov.

3. Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi prispdsobujii svoje stratégie, signaly
véasného varovania, vnutorné politiky a limity rizika likvidity a vypractivaju a¢inné pohotovostné plany pre likviditu
s ciefom zohladnit vysledok pravidelného zdtaZového testovania.
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4. Pri uplatiiovani odsekov 1, 2 a 3 emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi vedi
tito dokumentdciu o svojej politike:

a)  opis hierarchie zodpovednost! za navrhovanie, schvalovanie, monitorovanie, vykondvanie a aktualizdciu
pohotovostného planu pre likviditu;

b)  opis stratégii na rieSenie nedostatku likvidity v nidzovych situdcidch;

c)  opis ndstrojov, vratane internych limitov stanovenych v postupoch na identifikdciu, meranie a riadenie rizika likvidity
uvedenych v ¢ldnku 2, na monitorovanie trhovych podmienok, ktoré emitentom tokenov naviazanych na aktiva
alebo tokenov elektronickych penazi umoziujii vas urcit, ¢i je opodstatnend eskaldcia alebo vykonanie opatreni,
alebo oboje.

Cldnok 4

Oddelenie politiky a postupov riadenia likvidity

1.  Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych penazi uplatiiuji poZiadavky stanovené
v ¢lankoch 2 a 3 osobitne pre kazdy token naviazany na aktiva alebo token elektronickych pefiazi. Musia sa stanovit
postupy na identifikiciu, meranie, riadenie a vykazovanie rizika likvidity, pohotovostné politiky a ndstroje na
zmiernovanie rizika likvidity, limity pre riziko, ndstroje riadenia likvidity a stratégie uvedené v uvedenych ¢lankoch, a to
po obsahovej aj formélnej strinke, s prihliadnutim na jednotlivé aktiva, na ktoré sii naviazané jednotlivé tokeny naviazané
na aktiva alebo tokeny elektronickych penazi, a ich koreldciu s prislusnou oddelenou rezervou aktiv.

2. Politika a postupy riadenia likvidity stanovené v tomto nariadeni sii po obsahovej a formélnej strinke oddelené od
politiky a postupov v oblasti likvidity v stvislosti s ¢innostami emitenta, ktoré nestivisia s emisiou tokenov naviazanych na
aktiva alebo tokenov elektronickych penazi.

Cldnok 5

Proces a postupy testovania scendrov nedostatku likvidity

1.  Emitenti tokenov naviazanych na aktiva alebo tokenov elektronickych pefazi zahrnd do svojej politiky riadenia
likvidity proces a postupy testovania scendrov nedostatku likvidity a nasledujice informdcie tykajiice sa kazdého
zatazového testu:

a)  rizikd zahrnuté v zétazovom testovani likvidity;

b)  zvazované parametre, ich nastavenie v zdfazovej situdcii a zdfazové scendre a Casové horizonty pouzité pri
zéatazovom testovani likvidity;

¢)  historické udaje a predpoklady vritane akychkolvek odbornych posudkov, ktoré emitent zohladnil pri nastavovani
parametrov uvedenych v pismene b);

d)  vysledok zatazového testovania likvidity a vSetky prijaté ndpravné opatrenia.

2. Zitazové testovanie likvidity zahffia prvok reverzného zdtazového testu na postidenie limitu odolnosti profilu
likvidity kazdej rezervy aktiv.
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Cldnok 6

Nadobudnutie G¢innosti

Toto nariadenie nadobtida t¢innost dvadsiatym diiom nasledujicim po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurépskej iinie.

Toto nariadenie je zdvizné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vietkych clenskych
Statoch.

V Bruseli 27. jina 2025

Za Komisiu
predsednicka
Ursula VON DER LEYEN
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