BB Eiropas Savienibas LV
el Oficialais Véstnesis C sérija

C[2025/6342 21.11.2025.

*

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS IETEIKUMS
(2025. gada 25. septembris)
par treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shemam

(ESRK/2025/9)

(C/2025/6342)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,
nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,
nemot véra Ligumu par Eiropas Ekonomikas zonu (') un jo Ipasi ta IX pielikumu,

nemot véra Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1092/2010 (2010. gada 24. novembris) par Eiropas Savienibas
finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas izveidosanu (%) un jo Ipasi tas 3. panta 2. punkta
d) apakspunktu, ka ari 16., 17. un 18. pantu,

nemot veéra Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) 2023/1114 (2023. gada 31. maijs) par kriptoaktivu tirgiem un ar
ko groza Regulas (ES) Nr. 1093/2010 un (ES) Nr. 1095/2010 un Direktivas 2013/36/ES un (ES) 2019/1937 (),

nemot véra Eiropas Sistémisko risku kolégijas Lemumu ESRK/2011/1 (2011. gada 20. janvaris), ar ko pienem Eiropas
Sistémisko risku kolégijas Reglamentu (*), un jo ipasi ta 18. un 19. pantu,

ta ka:

(1)  Kriptoaktivi ir strauji augo$s finansu segments, kas arvien biezak ir savstarpéji saistits ar tradicionalajiem aktiviem un
ir kaitéjuma izplatisanas kanals, kuram nepiecieSams monitorét finansu stabilitates aizsardzibas noliika. Sim
segmentam raksturiga spekulativa riciba, ierobeZota caurredzamiba un arkartjs cenu svarstigums, ka ari biezi
nelikumigas ricibas gadijumi. Stabilo kriptovaliitu, kas ir kriptoaktivu apakskopa, kuras veidotas ta, lai uzturétu
stabilu vértibu attieciba pret konkrétiem atsauces aktiviem vai aktivu grozu, lietojums ari paplasindjies, un tas
galvenokart tiek izmantotas, lai pieklitu kriptoaktivu tirgiem un izietu no tiem. Stabilo kriptovaliitu pamata parasti
ir rezerves, piem., skaidra nauda vai augsti likvidi finanu instrumenti emitenta turéjuma, tostarp noguldjjumi
kreditiestadés, tacu $adu rezervju sastdvs un risks dazadiem emitentiem un dazadas jurisdikcijas atskiras. Sim
rezervém ir izskiro§a nozime, jo emitentiem tas atri jamonetiz€, izpildot Zetonu turétaju iesniegtos izpirkSanas
pieprasijumus. Tapéc rezerves palidz saglabat uzticésanos stabilo kriptomonétu vértibai. Tomér stabilo kriptovaliitu
privatas emisijas raksturs, ka ari bazas par to pamata esoso rezervju kvalitati un caurredzamibu, rada bitiskas
problémas finan3u sistémai.

(2)  Stabilas kriptovaliitas neaizsargatiba, sakot no potenciali nepietiekamam rezervém lidz tirgus uzticibas zaudéanai,
var mazinat tai paredzéto stabila apmainas un vertibas uzkrasanas lidzekla lomu, potenciali parnesot satricinajumus
uz plasaku finansu sistému un palielinot sistémisko risku. Tas kluva acimredzams Silicon Valley Bank (SVB)
sabrukuma laika 2023. gada 11. marta, kad tam sekojosa ievérojama USDC (Circle emitéta stabila kriptovaliita)
piesaistes korekcija atklaja neaizsargatibu, kas izriet no saikném finansu iestazu starpa. Tas uzsver vajadzibu péc
stabiliem noteikumiem, stingras uzraudzibas un pienacigas izpildes nodro$inasanas.

(3) Savienibas limeni tika piepemta Regula (ES) 2023/1114 (turpmak — “MiCAR”), lai paredzétu regulgjumu, ar ko
nosaka vienotas prasibas attieciba uz kriptoaktivu publisko piedavajumu, ka ari sadu kriptoaktivu, tostarp aktiviem
piesaistitu Zetonu un elektroniskas naudas Zetonu, pielaidi tirdzniecibai, izveidojot ipasu un saskanotu regulgjumu
kriptoaktivu tirgiem Savienibas limeni. Sads Savienibas méroga regulgjums tika uzskatits par vajadzigu, lai veicinatu
juridisko noteiktibu kriptoaktivu joma un veicinatu inovaciju, vienlaikus nodrosinot iegulditaju aizsardzibu un tirgus
integritati, veicinot finansu stabilitati un maksajumu sistému raitu darbibu, novérsot monetaras politikas riskus, kas
varétu rasties no kriptoaktivu tirgiem, un aizsargajot monetaro suverenitati visa Savieniba.
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(4) Pedgjos gados arvien vairak tiek izmantotas jauna veida shémas, kas ietver Savieniba bazétu stabilas kriptovaliitas
emitentu, kur§ sadarbojas ar arpussavienibas emitentu, lai kopigi emitétu elektroniskas naudas Zetonus, kas ir viens
no MiCAR definétajiem stabilas kriptovaliitas veidiem. Abu emitentu emitétajiem elektroniskas naudas Zetoniem ir
vienadi tehniskie raksturlielumi, un emitenti tos pasniedz ka savstarpéji aizstajamus. Sada shéma (turpmak — “treso
valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shéma” vai “shéma”) katrs emitents darbojas saskana ar atskirigu tiesisko
regulgjumu, rezerves, kas nodrosina elektroniskas naudas Zetonus, sadalot starp dazadam jurisdikcijam.

(5) Lai gan MiCAR reglamenté savstarpgji aizstajamu kriptoaktivu multiemisijas Savienibas ietvaros, taja nav skaidri
reglamentéta iespja shémas iesaistit Savienibas emitentu un tresas valsts (arpus Savienibas) emitentu. Citiem
vardiem sakot, taja nav konkréti noteikta treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shému darbiba. Tas,
visticamak, atspogulo likumdevéju nodomu ierobezot multiemitentu kriptovaliitas shémas, attiecinot tas tikai uz
Savieniba registrétiem emitentiem un paklaujot tas noteiktiem nosacijumiem. Papildu juridiska analize $aja sakara
sniegta ECB neoficialaja dokumenta par ES un treso valstu stabilas kriptovaliitas multiemisiju (°). Tas, ka $adas shémas nav
skaidri aizliegtas MiCAR, noved pie atskirigam pieejam — dazas nacionalas kompetentas iestades (NKI) uzskata, ka
sadi treso valstu multiemitenti MiCAR ietvaros ir atlauti, savukart citas uzskata, ka saskana ar MiCAR tie nav atlauti.
Sis atskirigas pieejas ir pretruna MiCAR meérkim noteikt vienotas prasibas. Sada situdcija apdraud vienota tirgus
batibu, saskana ar kuru ar atlaujas pieskir§anas procediiras palidzibu NKI pieskirta atlauja nodrosina emitentam
piekluvi visam Savienibas tirgum, kas nozimé, ka potenciali riskantas shémas, kuras noraiditas viena dalibvalsti, var
tikt apstiprinatas cita dalibvalstl un tas joprojam darbosies pargjas dalibvalstis, nemot véra pakalpojumu brivas
aprites principu. Tadgjadi pasreiz€jo situaciju raksturo liela juridiska nenoteiktiba, ko varétu novérst, sniedzot
skaidru risinajumu juridiska teksta interpretacija.

(6)  TreSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shému darbiba balstas uz piepémumu, ka iesaistito valstu tiesiskais
reguléjums ir [idzvertigs. Tomér MiCAR nav ietverti nekadi noteikumi par $ada lidzvértibas novértéjuma veik3anu.
Ta vieta MiCAR 140. panta 2. punkta v) apak$punkta noteikts, ka Komisijai, apsprieZoties ar Eiropas Banku iestadi
(EBI) un Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadi (EVTI), lidz 2027. gada jinijam jaiesniedz Savienibas likumdevéjiem
zinojums, kura izvértéts, vai nepiecieSams izveidot lidzveértibas reguléjumu. Nemot véra terminus, arvien biezak tiek
uzskatits, ka nav ieteicams gaidit novért&jumu, pirms risinat o jautajumu.

(7)  TreSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémas to Ipasas struktaras dél, kas ietver rezervju turéSanu dazadas
jurisdikcijas un pie emitentiem, kuri darbojas saskana ar dazadiem tiesiskajiem reguléjumiem, palielina finansu
stabilitates riskus un rada ievérojamu neaizsargatibu: Savienibas iestades nevar pienacigi noveértét arpussavienibas
emitentu riska parvaldibu vai rezervju pietiekamibu, un parrobezu rezervju parvedumu rebalansé$anas mehanismi ir
ipasi nestabili spriedzes periodos, jo ipasi tad, ja rezerves ir nelikvidas vai to parvedumus ierobezo treso valstu
iestades. lespgjamais saskanota Savienibas un treSo valstu regulgjuma trikums apdraud tadu pasakumu izpildes
nodro$inasanu ki MiCAR maksimalas robezvértibas arvalstu valiita denominétas stabilas kriptovaliitas emisijai, kas
var ietekmét maksajumu sistému raitu darbibu un palielinat atkaribu no treSo valstu valGtam. Tas arl rada
reguléjuma arbitrazas iesp&ju, stimulgjot Zetonu turétajus veikt izpirkSanu pie Savienibas emitentiem, jo ipasi, ja
treSo valstu emitenti pieméro maksas vai laika ierobezojumus vai ja stabilas kriptovaliitas cena klist zemaka par
nominalvértibu. Turklat arvien pieaugo$a tre$o valstu multiemitentu stabilas kriptovalatas shému izmantosana
Savieniba palielinajusi darfjumu apjomu, palielinot kaité§juma izplatiSanas riskus, savukart pasuzturétu maku plasa
izmantoSana un ierobezota piekluve datiem kavé centienus izsekot elektroniskas naudas Zetoniem un nodrosinat
pienacigas rezerves. Tre$o valstu multiemitentu stabilas kriptovaltitas shémas ari palielina Zetonu izpirk3anas panikas
iespéjamibu, jo Savienibas emitentiem var nakties dzést saistibas gan pret Savienibas, gan arpussavienibas Zetonu
turétajiem, kuru izpildei Savienibas uzraudzibai paklautas rezerves var bat nepietiekamas.

(8)  Palausanas uz rezervju rebalanséSanas parrobezu mehanismiem rada papildu neaizsargatibu, jo ipasi saspringtos
apstaklos, kuros treso valstu iestades var noteikt prioritati nacionalajam interesém, ierobezojot lidzeklu parvedumus.
Sie strukturalie tritkumi paklauj Savienibas finansu sistému tada kaitéjuma izplatisanas riskam, ko rada krizes, kuru
izcelsme ir tresas valstis. Tas arT raditu nepamatotu slogu Savienibas uzraudzibas iestadém, kuras biitu atbildigas par
tadu saistibu izpildes nodro$inasanu, kas raditas arpus to kompetences un kontroles.

() ECB (2025. gads), ECB non-paper on EU and third-country stablecoin multi-issuance, publicéts Eiropas Savienibas Padomes interneta vietné
www.consilium.europa.eu.
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TreSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémas arl rada specifiskas problémas Savienibas kriptoaktivu
pakalpojumu sniedzgjiem (KPS), kuri savu standarta pakalpojumu piedavajuma ietvaros var biit arpussavienibas
Zetonu turétdju izpirkSanas pieprasjumu starpnieki. Ta darot, tie var klat par izpirkSanas panikas kaitgjuma
izplatiSanas kanaliem tirgus spriedzes laika. Tas varétu palielinat [idzeklu aizplasanas riskus un radit likviditates risku
tirgii.

Strauja tirgus izaugsme un uznémumu centieni nodrosinat Savienibas atlaujas treSo valstu multiemitentu stabilas
kriptovalaitas shému darbibai, par ko liecina atlaujas izsnieg§ana divam struktiiram 2025. gada septembri, palielina
ar savstarpéjo saikni ar finansu iestadém. Ar stabilajam kriptovalatam saistiti noguldijumi tiek novirziti nelielam
skaitam banku, kuru neaizsargatiba pret likviditates satricindjumiem, jo Ipa$i mazakas jurisdikcijas, attiecigi
palielinas vienlaikus ar to riska darfjumu koncentracijas pieaugumu. Turklat, pieaugot treso valstu multiemitentu
stabilas kriptovalatas shému apjomam, savstarpéja saikne starp emitentiem un bankam potenciali varétu palielinat
kaitéjuma izplatiSanas riskus. Turklat nepietickami dati par stabilo kriptovaliitu rezervém, t. sk. to sastavu, ka ari
aktivu pliismam starp jurisdikcijam kavé uzraudzibas efektivitati, tostarp tadus procesus ka riska novértésana un
rezervju kalibrésana. Sis norises uzsver Savienibas finansu stabilitates apdraudgjumu biitiskumu, jo tas galu gala
varétu izraisit negativu satricinajumu no arvalstim ieplasanu Savienibas finansu sistéma.

Sis strauji mainigas situdcijas dé] nekavéjoties janovérs konstatétie riski finansu stabilitatei, lai novérstu to
materjalizé$anos vai mazinatu to iesp&jamo ietekmi. Apgroziba eso3o stabilo kriptovaliitu pieaugosais apjoms liecina
par to, ka $is jautajums jarisina steidzami.

Nemot véra ieprieks minéto, Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) ar $o sniedz ieteikumu kopumu, kura mérkis ir
noveérst vai mazinat finansu stabilitates riskus, kas raksturigi treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovalatas
shemam. So ieteikumu pamata ir ESRK Kriptoaktivu un decentralizéto finansu darba grupas analitiskais darbs, ka
izklastits tas 2025. gada zinojuma. Saja dokumenta sniegtie ieteikumi atbilst tehnologiskas neitralitates principam,
nodroginot, ka tie nekavé tehnologiskas un finansu inovacijas progresu Savieniba, bet gan koncentréjas uz tadu risku
mazina$anu, kas tiek uzskatiti par batiskiem Savienibas finansu stabilitatei.

A ieteikums izstradats, lai jo ipasi nodrosinatu, ka, nepastavot juridiskajam regulégjumam, kas ipasi attiecas uz treso
valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémam, prioritate ir finansu stabilitates apsvérumiem, un tapéc Komisija
interpreté MiCAR ka tadu, kas nepielauj $adas shémas. Sadu shému strukturala neaizsargatiba ievérojami vajina
Savienibas prudencialo regulgjumu, palielinot izpirksanas panikas, likviditates neatbilstibas un reguléjuma arbitrazas
iespgjamibu. Sos riskus vél vairak pastiprina treso valstu emitentu parraudzibas tritkums un parrobezu rezervju
rebalansé$anas mehanismu nestabilitate. Pienemot shému nepielaujamibas nostaju, tiktu noveérsti ar §adam shémam
saistitie sisteémiskie riski.

No otras puses, ja shémas turpina darboties, tam biitu japiemero Ipass regul&jums, kas nosaka to riskiem atbilstosus
aizsardzibas pasakumus. B ieteikums izstradats, lai nodrosinatu, ka tiek izveidota sistéma, ar kuras palidzibu novérté
treSo valstu stabilas kriptovalatas noteikumu lidzvértibu MiCAR prasibam. Savienibas un tre$o valstu regulgjuma
nesaskanotiba rada nepilnibas noteikumu izpildes nodrosinasana, kas apdraud finansu stabilitates un maksajumu
sistému raitas darbibas aizsardzibas pasakumus. Bez lidzveértibas konstatéSanas treSo valstu emitenti varétu
apdraudét Savienibas aizsardzibas pasakumus, palielinot iesp&amibu, ka tiks destabilizéta plasaka ietekme uz
Savienibas finansu sistému. Tapéc lidzvértibas noteikSana ir bitiska, lai uzlabotu rezervju rebalansésanas
mehanismus gan parastos, gan spriedzes apstaklos. Tas atbilst Komisijas pilnvaram saskana ar MiCAR 140. panta
2. punkta v) apakspunktu.

C ieteikums izstradats, lai ar treSam valstim noslégtu uzraudzibas sadarbibas noligumus par treo valstu
multiemitentu stabilas kriptovaliitas shému uzraudzibu. Veicinot koordinétu uzraudzibu, $a ieteikuma mérkis ir
aizsargat finansu stabilitati Savieniba un saglabat tas tiesiska regul&juma integritati.

D ieteikums izstradats, lai novérstu skérslus rezervju parrobezu mobilitatei, reagjot uz lidzeklu aizpltsanas riskiem,
kas var rasties arpus Savienibas, jo Ipasi spriedzes, atveselo$anas vai noreguléjuma periodos. Vésturiskie dati liecina,
ka $adu notikumu laika iespgjami ierobeZojumi attieciba uz rezervju plismam. NovérSot tehniskos un juridiskos
skeérslus rezervju mobilitatei, §a ieteikuma mérkis ir nodro$inat izpirkSanas pieprasijumu savlaicigu izpildi dazadas
jurisdikcijas.
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E ieteikums izstradats, lai nodrosinatu, ka uz treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémam attiecas
Savienibas centralizéta uzraudziba, pemot véra proporcionalitates izvértgjumu. Rezervju sadalfjums starp
jurisdikcijam, ka ari nepilnigi dati par Zetonu turétajiem un rezervju pietiekamibu palielina izpirkSanas panikas,
maksatnespéjas un kait§juma izplatiSanas uz bankam iesp&jamibu. Informacijas plismu pastiprinata pila
mentalitates ietekme krTzu laika varétu vél vairak destabilizét tirgus. Lai to risinatu, ierosinatie MiCAR grozijumi
dalibu tre$o valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shéma paredzétu ka vienu no kritérijiem aktiviem piesaistitu
7etonu un elektroniskas naudas Zetonu nozimiguma noteiksanai, tadéjadi nodrosinot EBI uzraudzibu. Sada pieeja
nodrosina proporcionalu parraudzibu, pamatojoties uz shemu mérogu un starptautisko ietekmi.

EBI biitu jaturpina veicinat treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémam pieméroto uzraudzibas pieeju
konvergence visa Savieniba gan atlaujas pieskirSanas procediiras laika, gan visa pastavigas uzraudzibas laika,
izmantojot esoSos nemérkétos MiCAR noteikumus. F ieteikums izstradats, lai nodrosinatu, ka EBI pamatnostadnés
un citos attiecigajos regulativajos standartos tiek precizéta uzraudzibas prakse visa Savieniba, lai noverstu treso
valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémam raksturigos finansu stabilitates riskus. Taja galvena uzmaniba
pievérsta tadu prudencialo prasibu izpildes nodrosinasanai, kas ir samérigas ar riskiem un pamatojas uz risku riipigu
noveértgjumu. Turklat tas aicina uzraudzibas iestades izmantot esoo regulgjumu, nodrosinot ar saistitajiem riskiem
samerigu prudencialo prasibu izpildi.

G ieteikums izstradats, lai novérstu to, ka Savienibas KPS veicina aizstagjamu stabilo kriptovaldtu parrobezu
izpirkSanas palielinasanos treso valstu multiemitentu shému konteksta. Vajadzigi EVTI pastavigi centieni uzraudzibas
konvergences uzlabosana un riska mazinasanas pasakumu ievie$ana, lai izvairitos no ta, ka KPS nacionala limena
uzraudziba un “atlaujas pieskirSanas procediira” rada nevienlidzigu praksi Savieniba.

H ieteikums izstradats operacionalo risku novérsanai, pieprasot Savienibas emitentiem pieradit, ka finansu iestades,
kas atbalsta treso valstu emitentu darbibu, spéj veikt aktivu pardoSanu, apstradat parrobezu lidzeklu parvedumus un
saglabat piekluvi starptautiskajam maksajumu sisttmam. Uzraudzibas iestadém bitu japarbauda sie pieradijumi un
gadijumos, kuros to pielauj tiesibu akti, jaiegiist papildu informacija, nodrosinot tre$o valstu multiemitentu stabilas
kriptovaliitas shému efektivu uzraudzibu un stabilitati.

[ ieteikums izstradats, lai kompetentajam iestadém, ciktal to atlauj spéka esosais tiesiskais reguléjums, batu piekluve
uzticamiem datiem, kas ir batiski $adu shému uzraudzibai. Arpussavienibas platformu un pasuzturétu maku
izmantosana rada datu batisku trikumu, kamér parraudzibu vél vairak kavé nekonsekventa parskatu sniegSanas
prakse. Parskatu snieganas pienakumu izpildes stiprinasanai un MiCAR parskatu snieganas paplasinasanai biis
iz8kirosa nozime efektivas uzraudzibas un riska parvaldibas nodrosinasana.

] ieteikums izstradats, lai uzlabotu caurredzamibu, izmantojot informacijas atklasanu baltajas gramatas, kas attiecas
uz aktiviem piesaistitiem Zetoniem un elektroniskas naudas Zetoniem, kuri saistiti ar treSo valstu multiemitentu
stabilas kriptovaliitas shémam. Visaptverosa informacija par struktiiru, parvaldibu un atkaribu no tre$am valstim
uzlabos riska novértégjumu, noveérsis MiCAR atbilstibas nepareizu atspogulojumu un stiprinas uzticé$anos tirgum.
Labaka caurredzamiba atbalstis uz informaciju balstitu lémumu pienemsanu un efektivu parraudzibu, ka ari
samazinas destabilizgjosas izpirkSanas panikas risku,

IR PIENEMUSI SO IETEIKUMU.

1. IEDALA

IETEIKUMI

A jeteikums. Treso valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shému nepielaujamibas Savieniba noteiksana

Nemot véra finansu stabilitates riskus, ko rada tre§o valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémas, tiek ieteikts
Komisijai $adas shémas neuzskatit par atlautam pasreizéja MiCAR reguléjuma ietvaros.

Ja Komisija uzskata citadi, uz $adam shémam bitu jaattiecina ipass reguléjums, ar kuru tiek noteikti atbilstosi aizsardzibas
pasakumi, piem., turpmakajos ieteikumos aprakstitie pasakumi. To mérkis ir nodrosinat konsekventus pasakumus visa
Savieniba, lai efektivi mazinatu identificétos finan3u stabilitates riskus.
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B ieteikums. TreSo valstu tiesiska reguléjuma lidzvértibas novértéSanas sistémas izveide

Lai novérstu regulgjuma arbitrazu, Komisijai tiek ieteikts izveidot sistému treSo valstu stabilo kriptovalitu tiesiska
reguléjuma MiCAR atbilstibas novértésanai.

Komisijai tiek ieteikts ierosinat tiesibu aktu grozijumus, lai:

a)  steidzami izveidotu sistému treSo valstu tadu normativo un uzraudzibas reguléjumu lidzvértibas novértésanai, ar
kuru palidzibu reglamenté struktiiras, kas sniedz kriptoaktivu pakalpojumus, ka ari stabilas kriptovaliitas emitentus,
kuru iezimes ir lidzigas aktiviem piesaistitiem Zetoniem un elektroniskas naudas zetoniem. Saja sistéma biitu janem
véra riski, ko rada treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémas. Lai tresas valsts reguléjumu novertétu ka
lidzvertigu Savienibas reguléjumam un lai nodrosinatu, ka tas nav mazak stingrs ka MiCAR noteikumu prasibas, biitu
janem veéra $adi aspekti: prudencialas un uzraudzibas prasibas; emitentam piemérojamie riska parvaldibas standarti,
t. sk. stresa testi; turétaju tiesibas veikt izpirkSanu par nominalvértibu un bez komisijas maksas, iznemot krizes
gadijumos; rezervju sastavs; krizes parvaldibas sistémas (atveselosanas un izpirkSanas plani) un nelikumigi iegtitu
lidzeklu legalizacijas novérSanas aizsardzibas pasakumi. Biitu jaizvérté ari tresas valsts tiesibu akti banku joma, jo
1pasi aspekti, kas saistiti ar treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shémam. Jo ipasi bankas, kas iesaistitas
stabilas kriptoval@itas emisija, nebiitu jaatbrivo no sviras raditaja, uz riskiem balstitam kapitala prasibam un
likviditates prasibam;

b)  noteiktu, ka Komisija pati ir atbildiga par tresas valsts regulégjuma lidzvertibas Savienibas tiesiskajam regulégjumam
noteikSanu, lai izvairitos no ta, ka dazadas NKI sniedz potenciali at3kirigus novértejumus par vienu tresas valsts
reguljumu;

¢)  pienemtu parejas posma reguléjumu, saskana ar kuru NKI noteikta termipa péc lidzvértibas regulégjuma stasanas
spéka japarskata tre$o valstu multiemitentu stabilas kriptovalatas shému emitentu visas esosas atlaujas, nosakot
iesp&ju vajadzibas gadijuma atlauju atsaukt.

C ieteikums. Sadarbibas ar tresam valstim uzlabosana

Lai nodroginatu parrobezu darbibu monitoréSanu, Komisijai tiek ieteikts noslégt starptautiskus sadarbibas noligumus par
tre3o valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shému parraudzibu.

D ieteikums. Rezerves aktivu mobilitates $kérslu novérsana saistiba ar lidzeklu aizpliaSanas parrobezu riskiem

Papildus lidzvértibas novértgjumam Komisijai tiek ieteikts novértét tadu tehnisko un juridisko $kér§lu esamibu un
ekonomisko ietekmi, kas var kavét rezerves aktivu mobilitati starp abu tre$o valstu multiemitentu stabilas kriptovalitas
shéma iesaistito emitentu jurisdikcijam, nemot véra stabilas kriptovaliitas rezervju rebalanséanas mehanismu.

Uzraudzibas iestadei (EBI vai NKI) $ads novértéjums bitu janem véra un savu uzraudzibas darbibu konteksta jaturpina
iespgjamo skérslu monitorésana.

E ieteikums. Grozijumi kritérijos, saskana ar kuriem Zetonus klasifice ki nozimigus

Komisijai tiek ieteikts grozit MiCAR 43. un 56. pantu, lai dalibu treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shéma
skaidri ieklautu ka kritériju, saskana ar kuru aktiviem piesaistitus Zetonus un elektroniskas naudas Zetonus klasificé ka
nozimigus.

Nemot véra proporcionalitates principu, Savienibas centralizéta uzraudziba par tre§o valstu multiemitentu stabilas
kriptovaliitas shémam vajadziga, lai novérstu no $adam shémam izrietoSos ipaSos finansu stabilitates riskus. Tapéc Sis
kritérijs biitu jaapsver kopa ar citiem jau pastavosajiem kritérijiem, novértéjot nozimigumu un noteiktos apstaklos
pamatojot uzraudzibas nodo$anu EBL EBI bitu japiedalas $ada kritérija izstrade.

F ieteikums. Prudenciilo prasibu uzlabosana

Papildus 17. apsvéruma minétajiem noteikumiem EBI tiek ieteikts atjauninat pamatnostadnes un citus regulativos
standartus, kas piemérojami Savienibas emitentiem, kuri iesaistiti treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovalatas shémas.
Siem atjaunindjumiem biitu jasniedz noradifjumi iestiddeém par to, kd novértét riskus, un japalidz kalibrét uzraudzibas
pasakumi, kas mazina $adus riskus un veicina uzraudzibas konvergenci. EBI jo ipasi biitu janodrosina, ka shemam
raksturigas iezimes tiek atspogulotas likviditates un kapitala spriedzes testu scenarijos.
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G ieteikums. Kriptoaktivu pakalpojumu sniedz&ju uzraudzibas konvergences veicinasana

EVTI tiek ieteikts ar turpmak veicinat kriptoaktivu pakalpojumu sniedz&ju uzraudzibas pieeju konvergenci visa Savieniba,
jo ipadi nemot véra aizstagjamu stabilo kriptovalttu parrobezu izpirkS§anas pieauguma risku saistiba ar treso valstu
multiemitentu shémam.

H ieteikums. Gatavibas parrobeZzu darjjumiem izvérteSana

Savienibas emitenta uzraudzibas iestadei (EBI vai NKI) tiek ieteikts pieprasit Savienibas emitentiem sniegt pieradijumus par
to, ka finansu iestades (gan Savieniba, gan tre$as valstis), kas atbalsta attiecigas treSo valstu multiemitentu stabilas
kriptovaliitas shémas, var nekavjoties veikt aktivu pardoSanu, apstradat parrobezu lidzeklu parvedumus un saglabat
piekluvi starptautiskajam maksajumu sisttmam. Ja to pielauj tiesibu akti, kompetentajam iestadém biitu ari jaiegilist
informacija no attiecigajam tre$o valstu struktfiram, lai parbauditu rezervju efektivu sadalijumu un spéju veikt talitéjus
lidzeklu parvedumus.

Iieteikums. Kompetento iestaZu pilnigas piekluves attiecigajiem datiem nodrosinasana

Savienibas emitenta uzraudzibas iestadei (EBI vai NKI) tiek ieteikts izmantot savas eso§as uzraudzibas pilnvaras saskana ar
MiCAR 94. panta 1. punktu, lai:

a)  pieprasitu, ka struktiiras, kas iesniedz pieteikumu tada Savienibas emitenta atlaujas sanemsanai, kurs iesaistits tresas
valsts multiemitentu stabilas kriptovaliitas shéma, spgj konsekventi sniegt visaptvero$us un ticamus datus, kas Jauj
veikt efektivu uzraudzibu. Tam jaaptver savlaiciga un preciza informacija par Zetoniem, kas ir apgroziba Savieniba
un arpus tas, un par Zetonu turétaju veidu (piem., majsaimniecibas, nefinansu un finansu iestades);

b)  pieprasitu Savienibas emitentiem sniegt detalizétus parskatus par emitétajiem Zetoniem, ka ari par rezerves aktivu
sastavu un atra$anas vietu jurisdikcijas, kuras Zetoni emitéti vai izplatiti, lai uzraudzibas iestades varétu novertét
Savieniba esoso rezervju pietiekamibu.

J ieteikums. Parredzamibas palielinaSana ar informacijas atklasanas palidzibu
Tiek ieteikts EVTI izdot noradijumus, ar kuriem standartiz€ Savienibas emitentu, kas ir tre$o valstu multiemitentu stabilas

kriptovaliitas shému operatori, izmantoto balto gramatu saturu, nodrosinot, ka tajas skaidri izklastiti ar $adam shémam
saistitie specifiskie riski, tostarp to struktiira, parvaldiba un atkariba no treso valstu struktfiram.

2.IEDALA

ISTENOSANA

1. Definicijas
Saja ieteikuma pieméro $adas definicijas:
a)  “kriptoaktivs” ir kriptoaktivs, kas definéts MiCAR 3. panta 1. punkta 5) apak$punkta;

b)  “kriptoaktivu pakalpojumu sniedzgjs” ir kriptoaktivu pakalpojumu sniedzgjs, kas definéts MiCAR 3. panta 1. punkta
15) apakspunkta;

c)  “stabila kriptovalata” ir kriptoaktivu apaksgrupa, kuras mérkis ir saglabat stabilu vértibu, atbalstot to ar rezervém,
piem., skaidro naudu vai augsti likvidiem finansu instrumentiem, vai piesaistot to konkrétiem atsauces aktiviem;

d)  “aktiviem piesaistits Zetons” ir aktiviem piesaistits Zetons, kas definéts MiCAR 3. panta 1. punkta 6) apak$punkta;
e)  “elektroniskas naudas Zetons” ir elektroniskas naudas Zetons, kas definéts MiCAR 3. panta 1. punkta 7) apak$punkta;
f)  “treSo valstu multiemitentu stabilas kriptovaliitas shéma” ir stabilas kriptovalitas emisijas modelis, kura Savieniba

bazets emitents sadarbojas ar arpussavienibas emitentu, lai kopigi emitétu elektroniskas naudas Zetonus vai aktiviem
piesaistitus Zetonus, kam ir vienadas tehniskas ipasibas un ko uzskata par savstarpéji aizstajamiem, un kura emitenti
darbojas dazadas jurisdikcijas, rezerves sadalot 3ajas jurisdikcijas;

g)  “kompetentd iestade” ir kompetenta iestade, kas definéta MiCAR 3. panta 1. punkta 35) apak$punktd;

h)  “emitents” ir emitents, kas definéts MiCAR 3. panta 1. punkta 10) apakspunkta;
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i)  “noguldijums” ir noguldijums, kas definéts Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2014/49ES 2. panta 1. punkta
1) apak$punkta (%);

j)  “rezerves”ir aktivu rezerve, kas definéta MiCAR 3. panta 1. punkta 32) apak$punkta;

k)  “rebalanséSanas mehanisms” ir sistéma vai process, kas lauj parvest rezerves starp jurisdikcijam, lai apmierinatu

Zetonu izpirkSanas pieprasijumus;

1) “kreditiestade” ir kreditiestade, kas definéta Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 575/2013 (') 4. panta
1. punkta 1) apakSpunkta un kurai pieskirta atlauja saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes
Direktivu 2013/36/ES ().

2. Istenosanas kritériji

Uz §i ieteikuma TstenoSanu attiecas $adi kritériji:
a)  pienaciga vériba japievérs§ proporcionalitates principam, nemot véra katra ieteikuma mérki un satury;
b)  istenojot ieteikumus, janem veéra visas treso valstu multiemitentu stabilas kriptovalatas shemas;

¢)  janovers regulgjuma arbitrazas iespéja.

3. Parskatu sniegSanas termini

Saskana ar Regulas (ES) Nr. 1092/2010 17. panta 1. punktu adresatiem japazino Eiropas Parlamentam, Padomei, Komisijai
un ESRK par darbibam, kas veiktas, reaggjot uz $o ieteikumu, vai japamato jebkada bezdarbiba. Adresatiem jasniedz $adi
pazinojumi, ievérojot §adus terminus.

1. Aieteikums
Lidz 2025. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek ltigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par A ieteikuma
istenoSanu.

2. Bieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek laigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par B ieteikuma
istenoSanu.

3. Cieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek lfigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par C ieteikuma
istenoSanu.

4. D ieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek lagts sniegt ESRK un Padomei parskatu par D ieteikuma
istenoSanu.

5.  Eieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek ltigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par E ieteikuma
istenoSanu.

6.  Fieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek ltigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par E ieteikuma
istenoSanu.

7.  Gieteikums

Lidz 2027. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek lagts sniegt ESRK un Padomei parskatu par G ieteikuma
istenoSanu.

() Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2014/49/ES (2014. gada 16. aprilis) par noguldjjumu garantiju sistémam (OV L 173,
12.6.2014., 149. Ipp., ELL http:|/data.europa.eu/eli/dir/2014/49/0j).

() Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 575/2013 (2013. gada 26. junijs) par prudencialajam prasibam attieciba uz
kreditiestadém, un ar ko groza Regulu (ES) Nr. 648/2012 (OV L 176, 27.6.2013., 1. Ipp., ELL http:|/data.europa.eu/eli/reg/2013]
575/0j).

(*) Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2013/36/ES (2013. gada 26. jinijs) par piekluvi kreditiestazu darbibai un kreditiestazu
prudencialo uzraudzibu, ar ko groza Direktivu 2002/87/EK un atce] Direktivas 2006/48/EK un 2006/49/EK (OV L 176, 27.6.2013.,
338. Ipp., ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2013/36/0j).
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10.

H ieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek ltigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par H ieteikuma
istenoSanu.

[ ieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek liigts sniegt ESRK un Padomei parskatu par I ieteikuma
istenoSanu.

] ieteikums

Lidz 2026. gada 31. decembrim attiecigajam iestadém tiek ltgts sniegt ESRK un Padomei parskatu par | ieteikuma
istenoSanu.

Monitoré&sana un novert&jums
ESRK Sekretariats:

a)  palidz adresatiem, t. sk., nodrosinot koordinétu parskatu sniegdanu un nodrosinot attiecigus paraugus, un
vajadzibas gadijuma precizéjot parskatu sniegsanas kartibu un grafiku;

b)  parbauda, vai adresati izpilda ieteikumus, t.sk., péc to liguma sniedzot palidzibu adresatiem, un sniedz
parskatu par izpildi ESRK Valdei.

ESRK Valde izvertés darbibas un pamatojumus, par kuriem zinojusi adresati, un vajadzibas gadijuma var lemt par to,
ka sis ieteikums nav Istenots un adresati nav pienacigi pamatojusi savu bezdarbibu.

Frankfurté pie Mainas, 2025. gada 25. septembri

ESRK Valdes varda —
ESRK sekretariata vaditajs
Francesco MAZZAFERRO
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