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Usmernenia vydané na zaklade clanku 45
ods. 8 nariadenia (EU) 2023/1114,

ktorym Sa stanovuju spolocné
referencné parametre scenarov
zatazovych testov pre zatazové testy
likvidity uvedené v clanku 45 ods. 4
nariadenia (EU) 2023/1114




1. Povinnost dodrziavania usmerneni a
ohlasovacia povinnost

Statut tychto usmerneni

Tento dokument obsahuje usmernenia vydané podla ¢lanku 16 nariadenia (EU) ¢. 1093/2010%.
V stlade s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia (EU) €. 1093/2010 musia prisluiné organy a finanéné
institucie vynalozit maximalne Usilie na dodrzanie tychto usmerneni.

V tychto usmerneniach sa uvadza stanovisko Eurépskeho organu pre bankovnictvo (EBA) k
nalezitym postupom dohladu v ramci Eurdpskeho systému finanéného dohladu alebo
k spdsobu, akym sa md uplatriovat pravo Unie v konkrétnej oblasti. Prisluné organy
vymedzené v ¢lanku 3 ods. 1 bode 35 nariadenia (EU) 2023/11142, na ktoré sa vztahuju tieto
usmernenia, ich maju dodrZiavat tak, Ze ich primeranym spdsobom zadlenia do svojich
postupov (napr. zmenou svojho pravneho ramca alebo postupov dohladu).

Ohlasovacia povinnost

3.

Podla ¢lanku 16 ods. 3 nariadenia (EU) ¢. 1093/2010 musia prislu$né organy oznamit EBA, &i
tieto usmernenia dodrziavaju alebo maju v Umysle dodrziavat, alebo musia uviest dovody ich
nedodrzania do 30.09.2024. Ak v stanovenej lehote nebude dorucené Ziadne oznamenie, bude
EBA predpokladat, Ze prislusné organy tieto usmernenia nedodrziavaji. Ozndmenia sa maju
zaslat prostrednictvom formulara dostupného na webovom sidle EBA s uvedenim referenéného
Cisla ,,EBA/GL/2024/08“. Ozndmenia maju predkladat osoby, ktoré maju nalezité opravnenie
podavat v mene svojich prislusnych organov spravy o dodrziavani usmerneni. Kazdd zmenu
stavu dodrZiavania usmerneni treba takisto oznamit EBA.

Ozndmenia sa uverejnia na webovom sidle EBA v sulade s ¢lankom 16 ods. 3 uvedeného
nariadenia.

! Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eurdpsky organ
dohladu (Eurdpsky organ pre bankovnictvo) a ktorym sa meni a doplfia rozhodnutie €. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie
Komisie 2009/78/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 12).

2 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 z 31. maja 2023 o trhoch s kryptoaktivami a o zmene
nariadenfi (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) €. 1095/2010 a smernic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937 (U. v. EU L 150, 9.6.2023).




2. Predmet upravy, rozsah pésobnosti
a vymedzenie pojmov

Predmet Upravy

5.

V sulade s ¢lankom 45 ods. 8 nariadenia (EU) 2023/1114 sa tymito usmerneniami stanovuj
spolo¢né referentné parametre scendrov zatazovych testov, ktoré sa maju zahrndt do
zatazovych testov uvedenych v ¢lanku 45 ods. 4 uvedeného nariadenia.

Rozsah uplatriovania

6.

Tieto usmernenia sa vztahuji na emitentov vyznamnych tokenov naviazanych na aktiva a
institdcie elektronického penaznictva emitujuce vyznamné tokeny elektronickych penazi [v
stlade s ¢lankom 58 ods. 1 pism. a) nariadenia (EU) 2023/114], ako st vymedzené v &lanku 3
ods. 1 bod 6, resp. bod 7 tohto nariadenia, ako aj tokenov, ktoré nie su vyznamné, ak to
vyzaduje prislusny organ domovského ¢lenského statu v sulade s ¢ldnkom 35 ods. 4 a ¢ldnkom
58 ods. 2 toho istého nariadenia (dalej na ucely tychto usmerneni spolo¢ne oznacovani ako
Lemitenti ART/EMT*).

Adresati

Tieto usmernenia su urcené prislusnym orgdnom, ako su vymedzené v ¢lanku 3 ods. 1 bode 35
nariadenia (EU) 2023/1114, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju.

Tieto usmernenia su uréené aj emitentom, ako su vymedzeni v ¢lanku 3 ods. 1 bode 10
nariadenia (EU) 2023/1114, na ktorych sa tieto usmernenia vztahuju, a to:

a) emitentom tokenov naviazanych na aktiva, ako su vymedzené v ¢lanku 3 ods. 1 bode 6
tohto nariadenia (emitenti tokenov naviazanych na aktiva, dalej iba ,ART”) a

b) ainstituciam elektronického periaznictva emitujicim tokeny elektronickych penazi, ako
su vymedzené v Clanku 3 ods. 1 bode 7 tohto nariadenia (emitenti tokenov
elektronickych penazi, dalej iba ,EMT").




3. Vykonavanie

Datum zacatia uplatfiovania

9. Tieto usmernenia sa uplatiuju po 30.09.2024 tychto usmerneni na webovom sidle EBA
vo véetkych tradnych jazykoch EU.




4. Usmernenia k spolocnym
referencnym parametrom scenarov
zatazovych testov pre zatazové testy
likvidity

4.1 Vseobecné ustanovenia

10.

Podla ¢lanku 45 ods. 4 druhého pododseku nariadenia (EU) 2023/1114 by emitenti vyznamnych
tokenov naviazanych na aktiva a emitenti tokenov elektronickych penazi (emitenti ART/EMT)
mali posudit rizika podla oddielu 4.2 s prihliadnutim na regula¢né zmeny a trendy na trhu, ako
aj minimalne makroekonomické podmienky, a uplatnit metodiku podla oddielu 4.3 vratane
parametrov scenarov zatazovych testov a zohladnit pritom vsetky ponukané tokeny naviazané
na aktiva a tokeny elektronickych penazi, ako aj stuvisiace ¢innosti.

4.2 Rizika, ktoré sa maju posudit

11.

12.

13.

4.2.1 Riziko spatnej vymeny

Emitenti ART/EMT by mali v zadtazovych podmienkach posudit pravdepodobnost Ziadosti o
spatnu vymenu v ktoromkolvek momente.

Na ucely odseku 11 by emitenti ART/EMT mali zohladnit vSetky tieto aspekty: profil drZitelov
tokenov (vratane toho, ¢iide o maloobchodného alebo velkoobchodného drzitela); typ tokenu
(vratane toho, ¢i je vyznamny alebo nie je vyznamny); typ naviazaného aktiva (napriklad
oficidlna mena alebo iné); charakteristiky emitenta (napriklad Uverova instittcia alebo iné);
historické sktsenosti so ziadostami o spatnd vymenu a profil splatnosti rezervy aktiv. Emitenti
mbzu zvazit akykolvek iny aspekt, ktory povazuju za relevantny pre toto posudenie.

Emitenti ART/EMT by mali posudit, ¢i je potrebné doplnit percentudlny podiel rezervy aktiv so
zostatkovou splatnostou maximalne do jedného alebo piatich pracovnych dni v sulade
s €lankom 36 ods.4 nariadenia (EU) 2023/1114 (len ¢o sa za¢ne uplatfiovat prisluiné
delegované nariadenie) a to tak, Ze na zaklade svojich konkrétnych historickych pozorovani
odhadni 99% interval spolahlivosti vo vztahu kpriemernej spdtne vymenenej
sume v najhorsich pozorovanych pripadoch so zostatkovou splatnostou 1 a5 dni z hladiska
hrubych zapornych tokov.

4.2.2 Riziko spojené s vkladmi v iverovych instittciach

14. Emitenti ART/EMT by mali v zatazovych podmienkach posudit mozZnost, Ze nebude mozny

rychly pristup k sume vkladov, ktoré su v Uverovych institlciach drzané v rdmci rezervy aktiv.




15.

16.

17.

18.

Na ucely odseku 14 by emitenti ART/EMT mali zohladnit vSetky tieto aspekty: i) kreditnu kvalitu
a profil likvidity protistrany vkladu; ii) koncentraciu podla protistrany a spravcu; iii) miesto
uloZenia vkladu; iv) splatnost vkladu; v) potencidlnu zaruku (vratane objemu, druhu alebo
kvality) vztahujucu sa na vklad a vi) akykolvek rizikovy faktor, ktory sa nevyzaduje podla ¢lanku
36 ods. 4 nariadenia (EU) 2023/1114 a ktory je moZ?né povaZovat za relevantny pre toto riziko.

4.2.3 Trhové riziko a volatilita

Emitenti ART/EMT by mali v zatazovych podmienkach posudit potrebu dodatoénych
poZiadaviek na likviditu, aby sa pokrylo trhové riziko rezervy aktiv, ako aj rozdiely v jej menovej
denominacii, volatilite a korelacii vo vztahu k jednému z naviazanych aktiv a zarover zohladnit
suvisiace hedzingové derivaty a existujuce nadmerné zabezpecenie kolaterdlom, ktoré je bud’
povinné v stlade so $pecifikaciou podla ¢lanku 36 ods. 4 nariadenia (EU) 2023/1114, len ¢o sa
uplatni prislusné delegované nariadenie, alebo akékolvek iné zabezpecenie pozadované
prislusnym organom/organom dohladu alebo drzané dobrovolne.

Emitenti ART/EMT by mali zohladnit pripady, v ktorych sa pri uréeni existujuceho nadmerného
zabezpecenia kolateralom (na ktoré sa odkazuje v predchadzajicom odseku) pouziva historicky
retrospektivny pristup a vychadza sa z obdobi pozorovania, ked nedoslo k Ziadne] zatazovej
udalosti. V tychto pripadoch by sa mali napriklad vziat do Gvahy dlhsie obdobia zahffiajice
zatazové udalosti alebo by sa mali zahrnut zatazové predpoklady.

4.2.4 Riziko zruSenia viazanosti

Emitenti ART/EMT by mali posudit riziko, Zze sa trhova hodnota ART/EMT odliSuje od trhovej
hodnoty naviazaného aktiva, a uréit, ¢i si na zmiernenie tohto rozdielu potrebné dodatocné
poziadavky na likviditu.

4.3 Metodika

19.

20.

21.

4.3.1 Zatazové testovanie likvidity

Emitenti ART/EMT by mali porovnat celkovi vazenu sumu rezervy aktiv vzhladom na celkovu
vazenu sumu aktiv, na ktoré si ART/EMT naviazané, a to v zatazovych podmienkach.

Na Gcéely odseku 19 by emitenti ART/EMT mali vypocditat celkovi vazend sumu rezervy aktiv,
ktora je vysledkom vynasobenia trhovej hodnoty kazdého aktiva rezervy aktiv prislusSnym
zatazovym faktorom (vaha). V pripade aktiv, ktoré nie s obchodovatelné (ako napriklad
hotovost alebo vklady v Gverovych institdciach), by emitenti ART/EMT mali vziat sumu
vynasobenu prislusnym zatazovym faktorom.

Tato celkova vdzena suma aktiv, na ktoré su naviazané tokeny, je vysledkom vyndsobenia
trhovej hodnoty aktiv, na ktoré su naviazané prislusné zatazové faktory. V pripade ART/EMT
naviazanych na oficidlne meny by sa za vaZenu sumu naviazanych aktiv mala povazovat ich
penazna hodnota.




22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

Nedostatok rezervy aktiv v zatazovom testovani likvidity vznika vtedy, ked je v zatazovych
podmienkach celkova vdzend suma rezervy aktiv nizsia ako vaZzend suma naviazanych aktiv.

4.3.2 Identifikacia spoloénych referenénych parametrov scenarov zatazovych

testov

Emitenti ART/EMT by mali kalibrovat a urcit prislusné zatazové faktory pre kazdé aktivum
rezervy aktiv a pre aktiva, na ktoré s naviazané ART/EMT v ramci réznych zatazovych scenarov
a Casovych horizontov vratane 1 dia, 5 dni, 30 dni a 1 roka.

Emitenti ART/EMT by mali pri kalibracii zatazovych faktorov vychadzat z historickych
pozorovani (svojich vlastnych pozorovani plus pozorovani z udalosti na trhu) a odborného
posudenia. Emitenti ART/EMT by mali mat k dispozicii historicki dokumentaciu so sériami
Udajov o pozorovaniach a podrobné odovodnenie kazdého odborného posudenia, ktoré
preukazuje vhodnost kalibracie.

Zatazovy faktor pre konkrétnu triedu aktiv by sa mal zostavit tak, Ze zohladni kombinaciu
rizikovych faktorov a parametrov relevantnych pre triedu aktiv v ramci réznych zatazovych
udalosti/scenarov z idiosynkratického i celotrhového pohladu. Zavaznost Sokov by sa mala uréit
podla zavaZnosti daného zataZového scendra (vratane ¢asového horizontu). Preto je mozné pre
kazdy scenar odvodit r6zne zatazové faktory v rdmci rovnake;j triedy aktiv.

Zatazovy faktor, ktory sa ma uplatnit na kazdé aktivum z rezervy aktiv, by mal byt nizsi ako
100 %. Zatazovy faktor, ktory sa ma uplatnit na naviazané aktiva by mal byt vyssi ako 100 %, ak
tokeny nie su naviazané na oficidlne meny.

Pri uréovani zatazovych faktorov by emitenti ART/EMT mali posudit vietky dalej uvedené
parametre a zohladnit rizikd uvedené v oddiele 4.2 tychto usmerneni. Emitenti ART/EMT mozu
zvézit aj iné relevantné parametre a rizika, ktoré este neboli zohladnené a nie st v rozpore s
tymi, ktoré su uvedené v tychto usmerneniach.

Pri urcovani zatazovych faktorov pre dalej uvedené aktiva v rezerve aktiv by emitenti ART/EMT
mali v zataZzovych podmienkach zohladnit vSetky tieto parametre:

a. Vklady v averovych institiciach:
i. kreditnu kvalitu depozitnej institlcie a o¢akdvania neplnenia;

ii. kreditnu kvalitu a kvalitu likvidity podkladového kolateralu, ak je vklad
zabezpeceny kolateralom;

iii. koncentraciu od depozitnej institlcie;

iv. trvanie a moznosti predéasného vyberu a




v. riziko obnovenia vyplyvajlice z transakcii financovania prostrednictvom
cennych papierov, najmé repo obchodov, pri ktorych sa prijima hotovost
za nelikvidné aktivaZ.

b. Komodity:

i. rozsah, v akom rezervné aktiva replikuju aktiva, na ktoré su tokeny
naviazané a

ii. potencialne riziko dodania a suvisiace naklady, ak spatna vymena prebieha
fyzicky.

c. Likvidné aktiva Grovne 1 ukazovatela krytia likvidity, ktoré podliehaji zrazkam
vo vyske 0 % [v stlade s delegovanym nariadenim Komisie (EU) 2015/61], a, len
¢o sa zacne uplatiiovat prislusné delegované nariadenie, dalej specifikované ako
vysoko likvidné finanéné nastroje v stlade s élankom 38 ods. 5 nariadenia (EU)
2023/1114:

i. vaienu priemerna zostatkovu splatnost/trvanie, aby sa zohladnila ich
potencidlna citlivost na Grokové riziko a stvisiacu volatilitu;

ii. rizikovu prirdzku za krajinu, aby sa zohladnila ich suvisiaca volatilita;
iii. koncentraciu podla emitenta;

iv. umiestnenie cenného papiera (spravcu), aby sa zohladnila kazda
potencialna vyzva na rychly prevod a

v. vyvoj trhovej hodnoty konkrétneho cenného papiera, aby sa posudila jeho
volatilita a korelacia vzhladom na naviazané aktiva.

d. Kryté dlhopisy urovne 1 ukazovatela krytia likvidity [v stilade s delegovanym
nariadenim Komisie (EU) 2015/61] a, len ¢o sa zaéne uplatiiovat prislu$né
delegované nariadenie, dalej Specifikované ako vysoko likvidné financné nastroje
podla élanku 38 ods. 5 nariadenia (EU) 2023/1114:

i. pozadované zrazky pri ukazovateli krytia likvidity;

ii. vazenu priemernl zostatkovl splatnost/trvanie, aby sa zohladnila ich
potencidlna citlivost na Urokové riziko a stvisiacu volatilitu;

iii. ich percentudlny podiel na rezerve aktiv;

3 Likvidnymi aktivami sa rozumeju aktiva vymedzené v ¢lanku 3 ods. 1 a ods. 2 ako ,aktiva L][ovne 1“ resp. ako ,aktiva
Urovne 2“ delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2015/61 z 10. oktébra 2014, ktorym sa dopifia nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢&. 575/2013, pokial ide o poZiadavku na krytie likvidity dverovych institicii (U.v. EU L 011,
17.1.2015,s. 1).




Vi.

koncentrdciu podla emitenta;

umiestnenie cenného papiera (spravcu), aby sa zohladnila kazda
potencidlna vyzva na rychly prevod;

vyvoj trhovej hodnoty konkrétneho cenného papiera, aby sa posudila jeho
volatilita a korelacia vzhladom na naviazané aktiva.

e. Ostatné vysoko likvidné finanéné nastroje, len €o sa za¢ne uplatiiovat prisluiné

delegované nariadenie, ako su dalej Specifikované podla ¢lanku 38 ods. 5
nariadenia (EU) 2023/1114:

Vi.

pozadované zrazky pri ukazovateli krytia likvidity;

vazenu priemernu zostatkovu splatnost/trvanie, aby sa zohladnila ich
potencialna citlivost na drokové riziko a stvisiacu volatilitu;

ich percentudlny podiel na rezerve aktiv;
koncentrdciu podla emitenta;

umiestnenie cenného papiera (spravcu), aby sa zohladnila kazda
potencidlna vyzva na rychly prevod a

vyvoj trhovej hodnoty konkrétneho cenného papiera, aby sa posudila jeho
volatilita a korelacia vzhladom na naviazané aktiva.

29. Pri urcovani zatazovych faktorov pre aktiva, na ktoré si naviazané tokeny, maju emitenti

ART/EMT v zataZzovych podmienkach zohladnit vsetky tieto parametre:

ukazovatele volatility a distribucie tykajuce sa trhovej hodnoty rezervy
aktiv (napriklad priemer, kvartily a rozdelenie trhovej hodnoty rezervy
aktiv);

ukazovatele volatility a distribucie vo vztahu k naviazanym aktivam (ako su
priemer, kvartily a distriblcia trhovej hodnoty naviazanych aktiv);

idiosynkratické zatazové faktory (ako je likvidita, spolahlivost solventnosti
emitenta);

zatazové faktory na uUrovni celého trhu (ako su zatazové faktory vo
finan¢nom systéme alebo v krypto-ekosystéme, pocet a rozsah odchylok
medzi cenou tokenu a trhovou hodnotou naviazaného aktiva).
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