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REGOLAMENT DELEGAT TAL-KUMMISSJONI (UE) 2025/415
tat-13 ta’ Dicembru 2024

li jissupplimenta r-Regolament (UE) 2023/1114 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta’
standards tekni¢i regolatorji li jispecifikaw l-aggustament tar-rekwizit tal-fondi proprji u
I-karatteristi¢i minimi tal-programmi tat-testijiet tal-istress tal-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’
assi u tat-tokens tal-flus elettronici

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

IL-KUMMISSJONI EWROPEA,
Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidrat ir-Regolament (UE) 20231114 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-31 ta’ Mejju 2023 dwar is-swieq
fil-kriptoassi, u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 1093/2010 u (UE) Nru 1095/2010 u d-Direttivi 2013/36/UE u
(UE) 2019/1937 (%), u b’'mod partikolari I-Artikolu 35(6), it-tielet subparagrafu, tieghu,

Billi:

(1) Ir-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 35(3) u (5) tar-Regolament (UE) 2023/1114 japplikaw ukoll ghall-istituzzjonijiet tal-
flus elettronici li johorgu tokens tal-flus elettronici sinifikanti, fkonformita mal-Artikolu 58(1), il-punt (b), ta’ dan
ir-Regolament u, fejn mehtieg mill-awtorita kompetenti skont I-Artikolu 58(2) ta’ dan ir-Regolament, ghall-
istituzzjonijiet tal-flus elettronici li johorgu tokens tal-flus elettroni¢i li ma jkunux sinifikanti.

(2)  Meta l-awtoritajiet kompetenti jivvalutaw i¢c-cirkostanzi li jirrikjedu fondi proprji oghla ghall-emittenti ta’ tokens
irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronici, jenhtieg li dawn jikkunsidraw l-impatt i falliment tat-tokens
jista’ jkollu fuq l-istabbilta finanzjarja, inkluz it-tifdijiet fuq skala kbira, l-iskattar tal-bejgh bi prezzijiet ferm mrahhsa
minhabba diffikulta finanzjarja tal-assi ta’ rizerva jew fil-gbid ta’ depoziti, li potenzjalment jikkawzaw tfixkil
sinifikanti fis-suq, konsegwenzi negattivi possibbli ghall-finanzjament, u riskji sistemici fis-sistema finanzjarja kollha.

(3)  Minhabba n-novita tat-tokens irreferenzjati ma’ assi u tat-tokens tal-flus elettronici u tal-emittenti taghhom, ma
jezisti l-ebda qafas universali ta’ valutazzjoni tar-riskju. Ghalhekk, meta jiddeciedu jekk zieda fir-rekwizit ta’ fondi
proprji hijiex gustifikata, jenhtieg li l-awtoritajiet kompetenti jwettqu l-evalwazzjoni fuq kwalunkwe emittent
rilevanti skont il-kaz li jkun wara valutazzjoni wiesgha tal-kriterji tar-riskju rilevanti kollha stabbiliti
fl-Artikolu 35(3) tar-Regolament (UE) 2023/1114. Il-htiega ta’ zieda possibbli fir-rekwiziti ta’ fondi proprji jenhtieg
li tiddependi fuq c¢irkostanzi specifi¢i ghall-emittent. Jenhtieg li l-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’
tokens tal-flus elettronici li jkunu soggetti ghal dawn ir-rekwiziti ta’ fondi proprji, dejjem ikunu kapitalizzati b’mod
adegwat ghar-riskji li jiffac¢jaw. L-informazzjoni storika u attwali rilevanti kollha disponibbli jenhtieg li tintuza
ghall-valutazzjoni u l-evalwazzjoni wiesgha msemmija. Generalment, iz-zidiet fir-rekwiziti ta’ fondi proprji jenhtieg
li jintalbu biss meta jkun hemm grad oghla ta’ riskju li ma jkunx diga kopert, u I-mizuri tal-emittent rilevanti ma
jkunux effettivi bizzejjed biex inaqqsu r-riskji.

(4)  Meta awtorita kompetenti tirrikjedi Zieda fir-rekwiziti ta’ fondi proprji tal-emittent tat-tokens, il-perjodu ta’ Zmien
ipprovdut ghall-konformita ma’ din iz-zieda jenhtieg li jkun qgasir kemm jista’ jkun peress li l-emittent rilevanti, li
japplika gestjoni tar-riskju xierqa u effettiva, jenhtieg li dejjem jkun kapitalizzat b’'mod adegwat ghar-riskji li jiffaccja.

(5)  Meta awtorita kompetenti tikkonkludi li r-riskji, inkluza I-volatilita, ta’ token irreferenzjat ma’ assi partikolari jew ta’
token tal-flus elettronici jista’ jwassal ghal deterjorament sinifikanti tas-sitwazzjoni finanzjarja tal-emittent rilevanti
jew ihalli impatt fuq l-istabbilta finanzjarja tieghu, jenhtieg li l-awtorita kompetenti tistabbilixxi perjodu ta’ zmien
igsar ghall-emittent rilevanti biex izid il-fondi proprji.

() GUL1509.6.2023, p. 40, ELL: http://data.europa.eu/eli/reg[2023/1114/oj.
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(6)  Sabiex jigi zgurat li l-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici jiehdu decizjonijiet
sodi dwar il-gestjoni tar-riskju, dawn l-emittenti u l-awtoritajiet kompetenti rilevanti taghhom jenhtieg li jithmu
r-riskji finanzjarji u operazzjonali li jigu maz-zieda fl-uzu ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus
elettronici. Barra minn hekk, jenhtieg li jqisu l-interkonnessjonijiet mal-ekosistema tal-emittenti tat-tokens b'mod
aktar wiesa’ u l-interkonnettivita inerenti mas-settur finanzjarju tradizzjonali li tirrizulta mir-rizervi tal-assi
mizmuma. Ghalhekk, huwa mehtieg li jigi specifikat aktar it-test tal-istress tar-riskju ta’ solvenza u ta’ likwidita tal-
emittenti.

(7)  L-impatt tal-hekk imsejjah “riskju tal-potenzjal tal-irtirar tad-depoziti” (“run-risk”), li jfisser zieda fdaqqa fit-talbiet
ghat-tifdija tat-tokens, li tirrizulta fbejgh bl-ghagla tal-assi ta’ rizerva li jsostnu lit-tokens, jenhtieg li tigi analizzata
permezz tat-test tal-istress tal-likwidita. Ghalhekk, huwa essenzjali li jigu specifikati l-karatteristi¢i minimi tat-test
tal-istress tal-likwiditd bhalma huma dawk relatati mal-governanza, l-infrastruttura tad-data, il-kategorizzazzjoni
tar-riskju u I-frekwenza.

(8)  Sabiex jigi zgurat li r-rizultati tat-test tal-istress jibqghu rilevanti, jenhtieg li t-test tal-istress ta’ solvenza jitwettaq fuq
bazi trimestrali ghall-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi sinifikanti jew tat-tokens tal-flus elettronici, u fuq
bazi semiannwali ghall-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi mhux sinifikanti jew tat-tokens tal-flus elettronici.
It-test tal-istress tal-likwidita jenhtieg li jitwettaq kull xahar.

(9)  It-test tal-istress jenhtieg li jqis xenarji ta’ stress finanzjarju severi izda plawzibbli u xenarji ta’ stress mhux finanzjarju,
bhal xokkijiet tal-likwidita, xokkijiet tal-kreditu, xokkijiet tar-rati tal-imghax u tal-kambju, riskju ta’ tifdija u xokkijiet
operazzjonali u ta’ partijiet terzi. Jenhtieg li jizgura wkoll li l-arrangamenti ta’ governanza interna u l-infrastrutturi
tad-data rilevanti jkunu fis-sehh biex jippermettu lill-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus
elettronici u lill-awtoritajiet kompetenti jithmu I-karatteristici, jikkwantifikaw ir-riskji u jigbru evidenza li dawn
l-emittenti geghdin effettivament jallokaw u jimmitigaw ir-riskju fuq bazi kontinwa.

(10) Bhala principju ta’ gwida, il-programmi tat-testijiet tal-istress jenhtieg li jsegwu regoli u approcc simili fir-rigward tat-
test tal-istress tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu skont id-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3).
Madankollu, meta jitqies li r-riskji tal-attivitajiet tal-kriptoassi pprovduti mill-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’
assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i li mhumiex istituzzjonijiet ta’ kreditu huma differenti minn dawk tal-
istituzzjonijiet ta’ kreditu, huwa mehtieg li l-attivitajiet tal-kriptoassi jigu raggruppati fkategoriji ta’ riskju differenti
ghall-fini tat-test tal-istress. Barra minn hekk, jenhtieg li r-raggruppament tal-attivitajiet tal-kriptoassi u r-riskji
jizgura li l-emittenti tat-tokens rilevanti u l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jidentifikaw il-funzjonijiet,
il-processi u l-atturi kollha, flimkien mar-riskji asso¢jati taghhom inkluz kwalunkwe fattur ambjentali, so¢jali u ta’
governanza, u jidentifikaw kwalunkwe kwistjoni jew riskju potenzjali. Dawn l-identifikazzjonijiet jenhtieg li
jiffacilitaw it-tfassil u l-assenjazzjoni ta’ xenarji ta’ riskju specifici pprezentati fl-attivitajiet differenti tal-emittent
rilevanti. Ix-xenarji jenhtieg li jigu definiti sew sabiex jigi kkwantifikat l-impatt potenzjali taghhom, il-firxa ta’ telf
potenzjali u l-firxa ta’ plawzibbiltd asso¢jata max-xenarji ta’ riskju specifici identifikati. Ghalhekk, meta l-emittent
rilevanti jidentifika r-riskji specifici, jenhtieg i jispecifika l-iskeda ta’ zmien tax-xenarju ta’ stress, li jenhtieg li tkun
ta’ tliet snin ghat-test tal-istress tas-solvenza u sa sena ghat-test tal-istress ta’ likwidita.

(11) Dan ir-Regolament huwa bbazat fuq l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji sottomess lill-Kummissjoni mill-
Awtorita Bankarja Ewropea (EBA).

(12) L-EBA wettqet konsultazzjonijiet pubbli¢i miftuha dwar l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji li fughom huwa
bbazat dan ir-Regolament, analizzat il-kostijiet u l-benefic¢ji potenzjali relatati u talbet il-parir tal-Grupp tal-Partijiet
Bankarji Interessati stabbilit fkonformitd mal-Artikolu 37 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (),

() 1d-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar l-a¢¢ess ghall-attivita tal-istituzzjonijiet ta’

kreditu u s-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu, li temenda d-Direttiva 2002/87/KE u li thassar
id-Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE (GU L 176 27.6.2013, p. 338, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2013/36/0j).

() Ir-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita
Supervizorja Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-
Kummissjoni 2009/78/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 12, ELI: http://data.europa.eu/elijreg/2010/1093/0j).
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ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1
Kamp ta’ applikazzjoni

Dan ir-Regolament japplika ghall-emittenti li gejjin tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici:
(@  l-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi;
(b)  l-istituzzjonijiet tal-flus elettronici li johorgu tokens tal-flus elettronici sinifikanti;

()  l-istituzzjonijiet tal-flus elettronici li johorgu tokens tal-flus elettronici li ma jkunux sinifikanti, meta mehtieg mill-
awtorita kompetenti, skont I-Artikolu 58(2) tar-Regolament (UE) 2023/1114.

Artikolu 2

Proc¢edura

1. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari (l-awtorita kompetenti) ghandha tipprovdi lil emittent ta’ tokens
irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronici l-abbozz tad-decizjoni taghha biex tirrikjedi z-zieda fil-fondi proprji
fkonformita mal-Artikolu 35(3) tar-Regolament (UE) 2023/1114 filwaqt li tqis kif xieraq il-fehmiet espressi mill-emittent
rilevanti.

2. L-abbozz imsemmi fil-paragrafu 1 ghandu jistabbilixxi:

(@  l-ammont li bih iridu jizdiedu l-fondi proprji u l-percentwal li jkun oghla mill-ammont ta’ rizerva ta’ assi li jirrizulta
mill-applikazzjoni tal-Artikolu 35(1), l-ewwel subparagrafu, il-punt (b) tar-Regolament (UE) 2023/1114;

(b)  ir-ragunament rilevanti dwar il-grad oghla ta’ riskju;

()  jekk dak il-grad oghla ta’ riskju jistax ikollu impatt materjali fuq is-sitwazzjoni finanzjarja tal-emittent jew fuq
l-istabbilta finanzjarja ta’ sistema finanzjarja usa’;

(d)  jekk dak il-grad oghla ta’ riskju huwiex indipendenti mill-governanza jew mill-mudell tan-negozju rilevanti tal-
emittent;

(e)  il-perjodu ta’ Zmien li fih l-emittent rilevanti ghandu jzid il-fondi proprji tieghu fkonformita mal-Artikolu 3.

3. L-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandu jesprimi l-fehmiet tieghu dwar
kwalunkwe wiehed mill-elementi msemmija fil-paragrafu 2 fi zmien 25 jum tax-xoghol minn meta jircievi l-abbozz.

4. L-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus
elettronici bid-decizjoni finali taghha li jkun fiha l-elementi elenkati fil-paragrafu 2.

5. L-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i ghandu jissottometti lill-awtorita
kompetenti, fi zmien 25 jum tax-xoghol minn meta jir¢ievi d-decizjoni msemmija fil-paragrafu 4, pjan dettaljat dwar kif
il-fondi proprji tieghu ghandhom jizdiedu fil-perjodu ta’ zmien stabbilit mill-awtorita kompetenti. Il-pjan ghandu jkun fih
dan li gej:

(@  il-passi marbuta biz-zmien, mizuri u proceduri specifici biex titwettaq iz-zieda fil-perjodu ta’ zmien stabbilit;

(b)  il-konferma li l-uzu previst tal-elementi u tal-istrumenti ta’ fondi proprji biex jikkonformaw mar-rekwizit mizjud
jissodisfa bis-shih il-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 35(2) tar-Regolament (UE) 2023/1114.

6.  Meta l-perjodu ta’ zmien, imsemmi fl-Artikolu 3, stabbilit ghat-tlestija taz-zieda fil-fondi proprji jkun itwal minn tliet
xhur, l-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i ghandu jinforma lill-awtoritajiet
kompetenti fuq bazi ta’ kull xahar dwar il-progress tal-implimentazzjoni tal-pjan.

7. L-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i ghandu jinforma lill-awtorita
kompetenti minnufih fkaz li kwalunkwe pass jew procedura ma tkunx tista’ titwettaq fil-perjodu ta’ zmien li jirrispetta
r-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 3.
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8. L-awtorita kompetenti ghandha tissorvelja mill-qrib l-implimentazzjoni tal-pjan.

9. Meta jitwaqqaf kullegg, kif imsemmi fl-Artikolu 119(1) tar-Regolament (UE) 2023/1114, l-awtorita kompetenti
ghandha zzomm lill-Awtorita Bankarja Ewropea mgharrfa bl-informazzjoni kollha msemmija fil-paragrafi minn 2 sa 8,
inkluz l-abbozz u d-de¢izjoni finali, il-pjan u kwalunkwe aggornament rilevanti.

Artikolu 3

Perjodu ta’ Zmien

1. Minghajr pregudizzju ghall-paragrafu 2, l-awtorita kompetenti ghandha tistabbilixxi perjodu ta’ Zmien ghall-emittent
tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i biex jaggusta ghal rekwiziti oghla ta’ fondi proprji
stabbiliti abbazi tal-valutazzjoni tal-awtorita kompetenti msemmija fl-Artikolu 35(3) tar-Regolament (UE) 20231114, li
ma jistax jagbez is-sitt xhur min-notifika tad-dec¢izjoni finali msemmija fl-Artikolu 2(4).

2. Meta l-awtorita kompetenti tistabbilixxi I-perjodu ta’ Zmien ghall-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-
tokens tal-flus elettronici biex jaggusta ghal rekwiziti oghla ta’ fondi proprji, hija ghandha tqis kwalunkwe grad oghla
potenzjali ta’ riskju li jista’ jkollu impatt materjali fuq l-istabbilta finanzjarja tas-sistema finanzjarja usa’ jew tal-emittent, u
kwalunkwe nuqgas potenzjali fil-governanza jew fil-mudell tan-negozju tal-emittent rilevanti.

Artikolu 4
Kriterji

Meta tadotta d-decizjoni msemmija fl-Artikolu 35(3) tar-Regolament (UE) 20231114, l-awtorita kompetenti ghandha
tikkunsidra I-kriterji kollha tal-valutazzjoni tar-riskju li gejjin:

(@  jekk l-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici hux probabbli li jikser ir-rekwiziti
msemmija fl-Artikolu 34(1), (8) u (10) u fl-Artikoli minn 36 sa 39 tar-Regolament (UE) 20231114 fi zmien 12-il
xahar, billi tivvaluta jekk hemmx nuqgasijiet jew dghufijiet potenzjali tal-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi
jew tat-tokens tal-flus elettronici meta jigu applikati r-rekwiziti kollha stabbiliti fl-Artikolu 34 u fl-Artikoli minn 36
sa 39 tar-Regolament (UE) 2023/1114;

(b)  jekkit-tifdija b’parita u bil-valur tas-suq hijiex zgurata f'¢irkostanzi normali jew f'¢irkostanzi tas-suq taht stress;

()  jekk hemmx riskju akbar ta’ deterjorament sinifikanti fil-valur tal-assi ta’ rizerva jew tas-sitwazzjoni finanzjarja tal-
emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici;

(d)  jekk ir-riskju operazzjonali jizdiedx, li jirrizulta minn sistemi inkluz ir-registru distribwit sottostanti u kwalunkwe
pjattaforma ta’ skambju, infrastruttura tas-suq jew sistema ta’ pagament uzati ghall-hrug jew ghat-trasferiment tat-
token u minn fornituri ta’ servizzi tal-kriptoassi ta’ partijiet terzi ohra bhal kustodji, li jistghu jiddependu fughom
it-tokens jew l-assi ta’ rizerva.

Artikolu 5

It-tfassil tal-programm tat-testijiet tal-istress

1. L-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronic¢i ghandhom jizguraw li l-programm
taghhom tat-test tal-istress jkun vijabbli u realistiku, u li t-test tal-istress jirrizulta ftehid ta’ decizjonijiet infurmati, fil-livell
manigerjali kollu, dwar ir-riskji ezistenti u potenzjali kollha li jkollhom impatt materjali fuq is-sitwazzjoni finanzjarja tal-
emittent.

2. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronic¢i ghandhom jirriezaminaw u jivvalutaw
regolarment il-programm tat-testijiet tal-istress taghhom biex jiddeterminaw l-effettivita, ir-robustezza u l-adegwatezza
tieghu kemm fir-rigward tal-karatteristici tar-riskju tal-emittent rilevanti nnifsu kif ukoll fir-rigward tat-tokens rilevanti
mahruga u ghandhom iZommuh aggornat. Din il-valutazzjoni ghandha ssir fuq bazi annwali u ghandha tirrifletti bis-shih
il-kundizzjonijiet esterni u interni.
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3. Meta jfasslu l-programm tat-testijiet tal-istress, l-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus
elettronici ghandhom jikkunsidraw I-elementi kollha li gejjin:

(@)  l-effettivita tal-programm biex jintlahqu l-ghanijiet mahsuba tieghu;
(b)  il-htiega ghal titjib;

()  ilfatturi ta’ riskju identifikati, ir-ragunament ghax-xenarji rilevanti u t-tfassil taghhom, is-suppozizzjonijiet tal-
mudell u s-sensittivita tar-rizultati ghal dawn is-suppozizzjonijiet, kif ukoll ir-rwol ta’ gudizzju espert biex jigi
zgurat li jkun akkumpanjat minn analizi soda;

(d)  il-prestazzjoni tal-mudell, inkluza l-prestazzjoni tieghu fuq data barra mill-kampjun, bhal data li ma ntuzatx ghall-
izvilupp tal-mudell;

()  kif jigu inkorporati ¢irki vizzjuzi bejn is-solvenza u l-likwidita;

()  l-adegwatezza ta’ interkonnessjonijiet possibbli bejn it-testijiet tal-istress tas-solvenza u t-testijiet tal-istress tal-
likwidita;

(@  il-feedback ricevut mill-awtoritajiet kompetenti fil-kuntest tat-testijiet tal-istress supervizorji jew ta’ testijiet tal-istress
ohra;

(h)  l-adegwatezza tal-infrastruttura tad-data (l-implimentazzjoni tas-sistemi u l-kwalita tad-data);
(i)  il-livell xieraq tal-involviment tal-manigment superjuri u tal-korp manigerjali;

()  is-suppozizzjonijiet kollha inkluzi s-suppozizzjonijiet tan-negozju ufjew manigerjali, u l-azzjonijiet ta’ gestjoni
previsti, ibbazati fuq l-iskop, it-tip u r-rizultat tat-test tal-istress, inkluza valutazzjoni tal-fattibbilta tal-azzjonijiet ta’
gestjoni f'sitwazzjonijiet ta’ stress u fambjent tan-negozju li ged jinbidel;

(k)  l-adegwatezza u t-trasparenza tad-dokumentazzjoni rilevanti.
4. Il-programm ta’ test tal-istress ghandu jigi ddokumentat b'mod xieraq ghat-tipi kollha ta’ testijiet tal-istress imwettqa.

5. Il-programm ta’ test tal-istress ghandu jigi evalwat fl-organizzazzjoni kollha kemm hi, perezempju mill-kumitat tar-
riskju u l-awdituri interni. L-unitajiet tan-negozju mhux responsabbli ghat-tfassil u l-applikazzjoni tal-programm jew
l-esperti esterni ghandhom jikkontribwixxu wkoll ghall-valutazzjoni ta’ dan il-process, filwaqt li jqisu l-gharfien espert
rilevanti ghal suggetti specifici.

6.  L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i ghandhom jizguraw, kemm ghat-tfassil
inizjali kif ukoll ghall-valutazzjoni tal-programm ta’ test tal-istress, li jkun sehh djalogu effettiv bl-involviment ta’ esperti
mill-ogsma tan-negozju kollha tal-emittent u li I-programm u l-aggornamenti tieghu jkunu gew riezaminati kif xieraq mill-
manigment superjuri u mill-korp manigerjali tal-emittent, li jkunu responsabbli wkoll mill-monitoragg tal-ezekuzzjoni u
s-sorveljanza tieghu.

Artikolu 6

Tip ta’ testijiet tal-istress

1. L-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronici ghandhom jimplimentaw it-test tal-
istress tas-solvenza u t-test tal-istress tal-likwidita.

2. It-test tal-istress tas-solvenza ghandu jkopri l-impatt ta’ certi zviluppi inkluzi xenarji makroekonomici jew
mikroekonomici, dwar il-pozizzjoni kapitali generali tal-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus
elettronici, inkluz fuq ir-rekwiziti ta’ fondi proprji minimi jew addizzjonali tieghu, permezz tal-projezzjoni tar-rizorsi
kapitali u r-rekwiziti tal-emittenti, filwaqt li jigu enfasizzati l-vulnerabbiltajiet tal-emittent u tigi vvalutata I-kapacita tieghu
li jassorbi t-telf u l-impatt fuq il-pozizzjonijiet ta’ solvenza tieghu.

3. It-test tal-istress tal-likwidita ghandu jkopri l-impatt ta’ certi zviluppi inkluzi xenarji makroekonomici jew
mikroekonomici, minn perspettiva ta’ riskju tas-suq u ta’ finanzjament kif ukoll ta’ xokkijiet ghal-likwidita tar-rizerva ta’
assi u tal-pozizzjoni tal-likwidita generali tal-emittent ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronici,
inkluz ir-rekwiziti minimi jew addizzjonali ta’ likwidita tieghu.
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4. Id-disinn specifiku, il-kumplessita u l-livell ta’ dettall tal-metodologiji tat-test tal-istress ghandhom ikunu xierga
ghan-natura tat-token irreferenzjat ma’ assi jew tat-token tal-flus elettronici, inkluzi n-natura, l-iskala u d-daqs tad-drittijiet
ta’ tifdija, kif ukoll il-kumplessita, il-kon¢entrazzjoni u I-kompozizzjoni tal-assi ta’ rizerva tieghu.

Artikolu 7

Frekwenza minima tal-ezercizzji differenti tat-testijiet tal-istress

1. I-frekwenza tat-test tal-istress tas-solvenza ghandha tkun mill-inqas trimestrali ghall-emittenti ta’ tokens
irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronici sinifikanti, u fuq bazi semiannwali ghall-emittenti ta’ tokens
irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettronic¢i mhux sinifikanti.

2. Il-frekwenza tat-test tal-istress tal-likwidita ghandha tkun mill-inqas ta’ kull xahar ghall-emittenti kollha tat-tokens
irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici.

Artikolu 8

Arrangamenti ta’ governanza interna taht l-ezercizzji tat-testijiet tal-istress

1. Il-programm tat-testijiet tal-istress tal-emittent tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici
ghandu jigi adottat mill-korp manigerjali tieghu, li ghandu jkun responsabbli ghall-implimentazzjoni tieghu fkonformita
ma’ dan ir-Regolament u mar-Regolament (UE) 2023/1114.

2. Il-programm tat-testijiet tal-istress ghandu jinkludi valutazzjoni dwar jekk il-membri tal-korp manigerjali,
kollettivament, ghandhomx gharfien, hiliet u esperjenza suffi¢jenti biex iwettqu dan kollu li gej:

(@  jithmu bis-shih l-impatt tal-eventi ta’ stress fuq il-profil tar-riskju generali tal-emittent;

(b)  jizguraw li jkunu gew assenjati u allokati responsabbiltajiet ¢ari u rizorsi suffi¢jenti, bhal rizorsi umani kkwalifikati u
sistemi tat-teknologija tal-informazzjoni, biex jitwettqu t-testijiet tal-istress;

()  jinvolvu ruhhom b’'mod attiv fdiskussjonijiet mal-persunal involut fit-testijiet tal-istress u ma’ persuni li lilhom jigu
esternalizzati kompiti relatati mat-testijiet tal-istress;

(d)  jivvalutaw b'mod kritiku s-suppozizzjonijiet ewlenin tal-immudellar, l-ghazla tax-xenarju u s-suppozizzjonijiet
sottostanti tat-testijiet tal-istress b'mod generali;

()  jiddeciedu dwar l-azzjonijiet ta’ gestjoni mehtiega u jiddiskutuhom mal-awtoritajiet kompetenti.

3. Il-programm tat-testijiet tal-istress ghandu jitfassal b'mod li jippermetti li t-testijiet tal-istress jigu ezegwiti skont
il-politiki u I-proceduri interni rilevanti tal-emittent.

4. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandhom jizguraw li l-elementi kollha
tal-programm tat-testijiet tal-istress, inkluza l-valutazzjoni tieghu, ikunu dokumentati kif xieraq u aggornati regolarment,
fejn rilevanti, fil-politiki u fil-proceduri interni.

5. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronic¢i ghandhom jizguraw li t-tfassil tal-
programm tat-testijiet tal-istress jipprevedi komunikazzjoni effettiva bejn il-linji operatorji u l-livelli ta’” gestjoni, bl-ghan li
titqajjem kuxjenza, tittejjeb il-kultura tar-riskju u jinbdew diskussjonijiet dwar ir-riskji ezistenti u potenzjali kif ukoll dwar
azzjonijiet ta’ gestjoni possibbli.

6.  Il-programm tat-testijiet tal-istress ghandu jitfassal bhala parti integrali mill-qafas tal-gestjoni tar-riskju tal-emittent.
It-testijiet tal-istress ghandhom jitfasslu biex jappoggaw decizjonijiet u processi kummer¢jali differenti kif ukoll l-ippjanar
strategiku. Id-decizjonijiet strategici ghandhom igisu n-nuqqasijiet, il-limitazzjonijiet u I-vulnerabbiltajiet identifikati waqt
it-testijiet tal-istress.

7. L-outputs tat-testijiet tal-istress ghandhom jintuzaw bhala inputs ghall-process tal-istabbiliment tal-aptit ghar-riskju
u l-limiti tal-emittent u ghandhom jagixxu bhala ghodda ta’ ppjanar biex tigi ddeterminata l-effettivita ta’ strategiji
kummer¢jali godda u ezistenti u jigi vvalutat I-impatt possibbli fuq il-fondi proprji u I-likwidita.
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Artikolu 9

Infrastruttura tad-data rilevanti ghall-programmi tat-testijiet tal-istress

1. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronic¢i ghandhom jizguraw li l-programm tat-
testijiet tal-istress ikun appoggat minn infrastruttura tad-data adegwata u trasparenti.

2. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandhom jizguraw li l-infrastruttura
tad-data taghhom ikollha l-kapacita li tagbad il-htigijiet estensivi tad-data tal-programm tat-testijiet tal-istress taghhom u li
jkollhom fis-sehh mekkanizmi biex jizguraw kapacita kontinwa u konsistenti li jwettqu testijiet tal-istress kif ippjanat skont
il-programm.

3. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandhom jizguraw li l-infrastruttura
tad-data tippermetti kemm flessibbilta kif ukoll livelli xierqa ta’ kwalita u kontroll.

4. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandhom jizguraw li l-infrastruttura
tad-data taghhom tkun proporzjonata ghad-dags, ghall-kumplessita, u ghar-riskju u ghall-profil tan-negozju taghhom, u
tippermetti t-twettiq ta’ testijiet tal-istress li jkopru r-riskji materjali kollha li l-istituzzjoni tkun esposta ghalihom.

5. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici ghandhom jiddedikaw bizzejjed rizorsi
umani, finanzjarji u materjali biex jiggarantixxu l-izvilupp u l-manutenzjoni effettivi tal-infrastruttura tad-data taghhom,
inkluzi s-sistemi tat-teknologija tal-informazzjoni.

Artikolu 10

Il-metodologija, il-parametri ta’ referenza komuni u I-plawzZibbilta tas-suppozizzjonijiet

1. L-emittenti ta’ tokens irreferenzjati ma’ assi jew ta’ tokens tal-flus elettroni¢i ghandhom jidentifikaw il-kategoriji tar-
riskji li gejjin:

(@)  ir-riskji ghall-valur, it-trasferibbilta, il-likwidita, l-accessibbilta jew l-iskambjabbilta tat-tokens irreferenzjati ma’ assi
jew tat-tokens tal-flus elettronici u tal-assi ta’ rizerva;

(b)  ir-riskji li jirrizultaw minn sistemi, li jiddependi fughom it-token irreferenzjat ma’ assi jew it-token tal-flus elettronici,
inkluz ir-registru distribwit sottostanti jew kwalunkwe teknologija ohra tat-token u kwalunkwe pjattaforma ta’
negozjar, infrastruttura tas-suq jew sistema ta’ pagament uzata ghall-hrug jew it-trasferiment tat-tokens;

() ir-riskji li jirrizultaw mill-prestazzjoni ta’ arrangamenti kuntrattwali, li -emittent rilevanti jkun dahal ghalihom ma’
emittenti ohra, fornituri ta’ servizzi tal-kriptoassi, istituzzjonijiet finanzjarji jew kwalunkwe persuna fizika jew
guridika ohra, ghall-hrug jew it-trasferiment tat-tokens jew ghall-istabbiliment, il-gestjoni, il-kustodja jew
l-investiment tal-assi ta’ rizerva, inkluz kwalunkwe arrangament li bih l-emittent jesternalizza I-kompiti.

2. Sabiex jigu vvalutati r-riskji msemmija fil-paragrafu 1, l-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-
flus elettronici ghandhom jidentifikaw xenarji ta’ riskju specifici bl-uzu ta’ xenarji storici ufjew xenarji ipotetici fir-rigward
tal-kategoriji ta’ riskju differenti msemmija fil-paragrafu 1.

3. Ix-xenarji ta’ riskju specifici msemmija fil-paragrafu 2 ghandhom jigu definiti sew u l-impatt potenzjali taghhom
ghandu jkun kwantifikabbli.

4. Meta jidentifikaw ir-riskji specifici, l-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettronici
ghandhom jispecifikaw perjodu ta’ Zzmien ta’ 3 snin ghall-eventi ta’ riskju relatati mat-test tal-istress tas-solvenza u sa sena
ghat-test tal-istress tal-likwidita, l-assi li jkun friskju u deskrizzjoni preciza tax-xenarju tar-riskju.

5. L-emittenti tat-tokens irreferenzjati ma’ assi jew tat-tokens tal-flus elettroni¢i ghandhom jikkwantifikaw jew
ikollhom stimi approssimattivi tas-severita u l-plawzibbilta tax-xenarji ta’ stress identifikati kif ukoll tat-telf potenzjali li
jirrizulta minn dawn ix-xenarji.
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Artikolu 11
Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu fIl-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni
Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri kollha.

Maghmul fi Brussell, it-13 ta’ Dicembru 2024.

Ghall-Kummissjoni
Il-President
Ursula VON DER LEYEN
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