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1. Taikymo sritis
Kam taikomos Sios gairés?
1. Sios gairés taikomos kompetentingoms institucijoms ir fondy valdytojams.
Koks Siy gairiy taikymo pagrindas?

2. Sios gairés taikomos atsizvelgiant j KIPVPS direktyvos 18a straipsnio 2 dalj ir AIFVD
16 straipsnio 2b ir 2¢ dalis.

Nuo kada taikomos Sios gairés?

3. Sios gairés taikomos KIPVPS direktyvos 18a straipsnio 3 dalyje ir AIFVD
16 straipsnio 2g dalyje nurodyty techniniy reguliavimo standarty taikymo diena.

4. Nukrypstant nuo pirmos pastraipos, fondo, egzistavusio iki toje pastraipoje nurodytos
taikymo datos, atzvilgiu Sios gairés taikomos dvylika ménesiy nuo tos datos.
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2. Nuorodos j teisés aktus, santrumpos ir savoky apibréztys

2.1 Nuorodos j teisés aktus

KIPVPSD

AIFVD

ESMA reglamentas

2.2 Santrumpos

KIPVPS

AlF
AIFV
LVP
GTV
AGSSP

AGSSM

Direktyva 2009/65/EB dél jstatymy ir kity teisés akty, susijusiy
su kolektyvinio investavimo j perleidZziamus vertybinius popierius
subjektais (KIPVPS), derinimo?

Direktyva 2011/61/ES dél alternatyvaus investavimo fondy
valdytojy, kuria i§ dalies keiCiami direktyvos 2003/41/EB ir
2009/65/EB bei reglamentai (EB) Nr.1060/2009 ir (ES)
Nr. 1095/20102

2010 m. lapkriCio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (ES) Nr. 1095/2010, kuriuo jsteigiama Europos
priezidros institucija (Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucija) ir iS dalies kei€iamas Sprendimas Nr. 716/2009/EB
bei panaikinamas Komisijos sprendimas 2009/77/EB?

Kolektyvinio investavimo |
popierius subjektas

perleidZiamuosius  vertybinius

Alternatyvaus investavimo fondas

Alternatyvaus investavimo fondy valdytojas
Likvidumo valdymo priemoné

Grynoiji turto verté

Apsaugos nuo gautiny sumy sumazejimo priemoné

Apsaugos nuo gautiny sumy sumazejimo mokestis

"OL L 302,2009 11 17, p. 32.
20LL174,201171,p. 1.
30LL 331,2010 12 15, p. 84.
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2.3 Savoky
apibréztys

fondo valdytojas

AGSSP

pasirinktos LVP

iSskirtinés aplinkybés

3. Tikslas

a) valdymo jmoné, kaip apibrézta KIPVPS direktyvos
2 straipsnio 1 dalies b punkte;

b) investiciné bendrové, kuri néra paskyrusi valdymo
jmonés, kuriai leidimas iSduotas pagal KIPVPS
direktyvg, kaip nurodyta KIPVPS direktyvos
30 straipsnio pirmoje pastraipoje;

c) atvirojo tipo AIF valdantis AIFV, kaip apibrézta AIFVD
4 straipsnio 1 dalies b punkte

iSpirkimo mokesciai, perkeliamoji kainodara, dvejopa kainodara,
AGSSM

fondy valdytojo pasirinktos LVP i$ ty, kurios jtrauktos j KIPVPSD
IIA priedo 2-8 punktus ir AIFVD V priedo 2-8 punktus, t.vy.
iSpirkimo apribojimas, praneSimo laikotarpiy pratesimas,
iSpirkimo mokestis, perkeliamoji kainodara, dvejopa kainodara,
apsaugos nuo gautiny sumy sumazeéjimo mokestis, iSpirkimas
natdra

nenumatyti jvykiai, veiklos aplinka arba reglamentavimo aplinka,
kurie daro reikSmingg poveikj fondo gebéjimui vykdyti jprastas
veiklos funkcijas, dél kuriy fondo valdytojas laikinai negaléty
jvykdyti finansavimo prievoliy, numatyty balanso jsipareigojimy
dalyje

5. Sios gairés skelbiamos pagal jgaliojimus, nustatytus direktyvoje, kuria i§ dalies
keiC¢iamos direktyvos AIFVD ir KIPVPS (Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
(ES) 2024/9274). Konkreciau, KIPVPS direktyvos 18a straipsnio 4 dalyje ir AIFVD

42024 m. kovo 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva (ES) 2024/927, kuria i$ dalies kei¢iamos direktyvos 2011/61/ES
ir 2009/65/EB, kiek tai susije su funkcijy perdavimo susitarimais, likvidumo rizikos valdymu, prieziGros ataskaity teikimu,
depozitoriumo bei saugojimo paslaugy teikimu ir alternatyvaus investavimo fondy paskoly iSdavimu (OL L, 2024/927, 2024 3 26).
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16 straipsnio 2h dalyje nustatytais jgaliojimais numatyta, kad ESMA parengia gaires
dél KIPVPS ir AIFV likvidumo valdymo priemoniy, skirty likvidumo rizikai valdyti ir
finansinio stabilumo rizikai mazinti, pasirinkimo ir kalibravimo.

Sios gairés taip pat grindziamos ESMA reglamento 16 straipsnio 1 dalimi.

Nors pagrindiné atsakomybé uz LVP tenka KIPVPS ir AIFV, Siomis gairémis siekiama
nustatyti nuoseklig, efektyvig ir veiksmingg priezitros praktikg ir uztikrinti bendra,
vienodg ir nuosekly Sagjungos teisés, visy pirma KIPVPS direktyvos 18a straipsnio
2 dalies ir AIFVD 16 straipsnio 2b ir 2c¢ daliy, taikyma, kiek tai susije su LVP atranka,
aktyvavimu ir kalibravimu.

4. Pareiga laikytis gairiy ir apie tai pranesti

41.

4.2.

10.

11.

Gairiy statusas

Pagal ESMA reglamento 16 straipsnio 3 dalj kompetentingos institucijos ir finansy
rinkos dalyviai privalo déti visas pastangas, siekdami laikytis Siy gairiy.

Kompetentingos institucijos, kurioms taikomos Sios gairés, turéty jy laikytis deramai
jiraukdamos jas | savo nacionalinés teisés ir (arba) prieziGros sistemas, jskaitant
atvejus, kai konkregios gairés visy pirma skirtos finansy rinky dalyviams. Siuo atveju
vykdydamos priezilrg kompetentingos institucijos turéty uztikrinti, kad finansy rinky
dalyviai laikytysi gairiy.

Pranesimo reikalavimai

Kompetentingos institucijos, kurioms skirtos Sios gaires, privalo per du ménesius nuo
dienos, kurig Sias gaires paskelbia ESMA, pranesti, ar jos laikosi arba ar ketina laikytis
Siy gairiy, ir jei gairiy nesilaiko, nurodyti priezastis. Jeigu iki Sio termino atsakymas
nebus gautas, bus laikoma, kad kompetentingos institucijos gairiy nesilaiko.
PraneSimo formg galima rasti ESMA interneto svetainéje.

Finansy rinkos dalyviai neprivalo pranesti, ar laikosi Siy gairiy.
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5. Gaires dél KIPVPS ir atvirojo tipo AIF LVP

5.1 Gaires dél bendruyjy principy

12

13.

14

ESMA —

.Pagrindiné atsakomybé uz likvidumo rizikos valdyma, taip pat uz LVP atranka,

kalibravimg, aktyvavimg ir deaktyvavimg tenka fondo valdytojui. Rinkdamiesi
tinkamas LVP, fondy valdytojai turéty deramai atsizvelgti j tai, kad pasirinktomis LVP
bty sudarytos sglygos veiksmingai valdyti fondo likvidumo rizikg jprastomis ir
nepalankiausiomis rinkos sglygomis ir kad pasirinkimas baty kuo iSsamesnis, kad
baty atsizvelgta j jvairias aplinkybes.

Pagal KIPVPSD 18a straipsnio 2 dalj ir AIFVD 16 straipsnio 2b dalj, pasirinkdami LVP
i$ KIPVPS direktyvos IIA priedo ir AIFVD V priedo, fondy valdytojai turéty jvertinti ty
priemoniy tinkamuma atsiZzvelgdami j visus svarbius veiksnius, jskaitant bent Siuos:

a) fondo teisine struktirg ir visas konkrecias ypatybes, susijusias su jo struktira (pvz.,
birziniai fondai, finansuojamuyjy ir finansuojanciyjy subjekty struktira);

b) fondo investavimo strategijg ir investicijy politika;

c) fondo sandoriy sudarymo sglygas, jskaitant, inter alia, minimalig praneSimo
laikotarpio trukme, jSaldymo laikotarpj, atsiskaitymo laikotarpj, iSpirkimo politikg ir
sandoriy sudarymo daznumg;

d) fondo ir jo pagrindinio turto likvidumo profilj, jskaitant bet kokius numatomus
likvidumo poreikius, atsizvelgiant j investuotojy iSpirkimus ir kitus galimus likvidumo
rizikos Saltinius fondo balanso jsipareigojimy atzvilgiu (pvz., jkaito vertés iSlaikymo
prievolés) jprastomis ir nepalankiausiomis rinkos saglygomis bei LVP aktyvavimo
poveikj fondo likvidumo profiliui;

e) likvidumo testavimo nepalankiausiomis sglygomis rezultatus;

f) fondo investuotojy bazés charakteristikas;

g) fondo paskirstymo politika;

h) kitas susijusias veiklos Klidtis ir sudétingas aplinkybes, kurios gali turéti jtakos tam
tikry LVP jgyvendinimo galimybéms.

.Nors KIPVPSD ir AIFVD reikalaujama pasirinkti bent dvi tinkamas LVP i§ KIPVPS

direktyvos llA priede ir AIFVD V priede pateikty sgrasy, valdytojai gali pasirinkti
daugiau nei dvi LVP, taip pat papildomas likvidumo priemones, siekdami uztikrinti
bendrg fondo atsparumg ir gebéjimg valdyti savo likvidumg tiek jprastomis, tiek
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nepalankiausiomis rinkos sglygomis. Pasirinkdami papildomas LVP arba likvidumo
priemones, fondy valdytojai turéty jvertinti jy tinkamumg atsizvelgdami j visus svarbius
veiksnius, jskaitant bent ankstesnéje dalyje nurodytus veiksnius.

Pasirinkdami dvi minimalias privalomas LVP, fondy valdytojai prireikus turéty
atsizvelgti j tai, ar verta pasirinkti bent vieng kiekybiSkai pagrjstg LVP (t. y. iSpirkimo
apribojimus, praneSimo laikotarpio pratesimg) ir bent vieng AGSSP (t. y. iSpirkimo
mokescius, perkeliamajg kainodarg, dvejopg kainodarg, AGSSM), atsizvelgiant |
investavimo strategijg, iSpirkimo politikg ir fondo likvidumo profilj, taip pat rinkos
sglygas, kuriomis bty galima aktyvuoti LVP. Siomis aplinkybémis fondy valdytojai
gali apsvarstyti, ar pasirinkti vieng LVP, taikyting jprastomis rinkos sglygomis, ir vieng
LVP, taikyting nepalankiausiomis rinkos sglygomis.

Svarstydami apie LVP aktyvavimg, fondy valdytojai turéty jvertinti, ar aktyvuoti LVP
atskirai, ar kartu su papildomomis LVP ar kitomis likvidumo priemonémis.

Kompetentingos institucijos praSymu fondy valdytojai turéty galéti jrodyti, kad
pasirinkty LVP aktyvavimas ir kalibravimas (-ai) atitinka visy investuotojy interesus ir
yra tinkami bei veiksmingi atsizvelgiant j rinkos sglygas ir atitinkamas fondo ypatybes
(pvz., likvidumo profilj, pagrindinio turto rasj, investuotojy baze).

Fondy valdytojai turéty uZtikrinti, kad gauty pasiraSymo ir iSpirkimo pavedimy lygis
baty tvarkomas taip, kad kai kurie investuotojai negauty naudos i$ informacijos apie
tikimybe, kad LVP gali bati aktyvuotos (pvz., iSpirkimo apribojimy atveju gali bati
pasiektos aktyvavimo ribos).

Gaireés dél kiekybiskai pagrjsty LVP

Gairés dél pasiraSymo, atpirkimo ir iSpirkimo sustabdymo (toliau -
sustabdymas)

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe aktyvuoti sustabdymga tik iSskirtinémis
aplinkybémis ir kai tai pagrijsta atsiZzvelgiant | investuotojy interesus. NeiSsamus
iSskirtiniy aplinkybiy, kuriomis fondo valdytojas gali svarstyti galimybe aktyvuoti
sustabdyma, sgrasas: turto vertinimo sunkumai; rimtos likvidumo problemos (pvz., dél
jkaito vertés islaikymo prievoliy, reikSmingy iSpirkimy), kai pardavus pagrindinj turtg
galéty kilti fondo likvidumo problemy (pvz., didelés turto pardavimo nuolaidos, didelis
likusiy investuotojy skaiCiaus sumazéjimas); ypatingos svarbos kibernetinis
incidentas, turintis jtakos fondo, fondo valdytojo ir (arba) fondo paslaugy teikeéjo
veiklos pajégumui; nenumatyti rinkos uzdarymai, prekybos apribojimai, prekybos
viety uzdarymas; didelé finansy ir (arba) politiné krizé; reikSmingo sukdciavimo
nustatymas; gaivaliné nelaime.
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20. Sustabdymas gali apimti GTV skaiciavimo sustabdyma, visy pirma tais atvejais, kai
vertinimas néra aiskus ir kai nejmanoma apskaiciuoti fondo (-y) GTV. Kitais atvejais,
kai jmanoma, fondo valdytojas turéty ir toliau vertinti fondo turtg ir skelbti GTV, kad
investuotojams baty pateikta tinkama informacija, jskaitant tai, kad fondas uzdarytas
pasirasymui, perpirkimui ir iSpirkimui.

21.Nors kai kuriais atvejais sustabdymas gali bati aktyvuojamas tuo metu, kai fondo
valdytojas sprendzia, ar likviduoti fondg, fondy valdytojai turéty uztikrinti, kad
sustabdymas baty aktyvuotas tik laikinai (t. y. siekiant ne visam laikui sustabdyti fondo
veiklg, o tam tikru momentu jj atnaujinti, likviduoti arba, jei reikia, suformuoti atskirtgjj
portfelj).

22.Fondy valdytojai turéty apsvarstyti atitinkamus kalibravimus, kad sustabdymas
apimty:

a) salygy, paskatinusiy juos aktyvuoti, vertinimo ir stebésenos kriterijus;

b) sprendimo dél sustabdymo perzidros ir galimo pakeitimo kriterijus bei aplinkybes,
dél kuriy tai baty pateisinama.

5.2.2 Gairés dél iSpirkimo apribojimy (iSpirkimo varty

23. Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe nustatyti visy fondy iSpirkimo apribojimus
(i8pirkimo vartus), nes esant nepalankiausioms rinkos sglygoms visas turtas gali
susidurti su likvidumo problemomis, o Sios LVP aktyvavimas gali bati naudingas
siekiant iSvengti sustabdymo.

24 1Spirkimo apribojimy pasirinkimg turéty ypac apsvarstyti:

a) fondy, kuriy investuotojy bazé yra koncentruota, valdytojai, kai didelio masto
iSpirkimas gali sukelti fondo likvidumo problemy ir turéti jtakos investuotojams,
ypac likusiems;

b) fondy, kuriy turtas gali bati maziau likvidus, iS esmés nelikvidus arba gali tapti
nelikvidus nepalankiausiomis rinkos sglygomis, ir (arba) kurio turtg parduoti gali
uztrukti daugiau laiko, valdytojai.

25. Fondy valdytojai turéty apsvarstyti iSpirkimo apribojimy aktyvavima tais atvejais, kai
iSpirkimo prasymai virSija nustatytg ribg. I1Spirkimo apribojimy aktyvavimas gali bati
maziau tinkamas, jei yra fondo vertinimo problemy. Tokiu atveju valdytojas gali
apsvarstyti kity LVP taikyma (pvz., sustabdymg kartu su GTV sustabdymu).
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Fondy valdytojai turéty kalibruoti aktyvavimo ribg siekdami uztikrinti, kad ji veikty
veiksmingai ir kad iSpirkimo apribojimai galéty bati aktyvuojami, kai valdytojui reikia
apriboti iSpirkimg kuo labiau atsizvelgiant j investuotojy interesus. Kalibruodami tokig
ribg, valdytojai turéty deramai atsizvelgti |:

a) GTV apskaic¢iavimo daznuma;

b) fondo investavimo tikslg;

c) pagrindinio turto likviduma;

d) dabartines rinkos sglygas;

e) tikétinus pinigy srautus.

Fondy valdytojai neturéty riboti iSpirkimo apribojimy, kiek tai susije su ilgiausiu
laikotarpiu, per kurj jie gali bati naudojami (maksimali iSpirkimo apribojimy trukmé),
arba didziausiu skaiCiumi karty, kai iSpirkimo apribojimai gali bati aktyvuoti
(maksimalus iSpirkimo apribojimy naudojimas), tol, kol iSpirkimo apribojimy

aktyvavimas ilieka laikino pobidzio. Siuos klausimus turéty spresti fondo valdytojas,
atsizvelgdamas | kiekvieng konkrety atvejj.

27.a AlF, kurie neturi mazmeniniy investuotojy ir kuriy profesionaliy investuotojy skaicius

5.2.3

28.

29.

ribotas, valdytojai, siekdami sumazinti pirmojo i§ fondo pasitraukianciojo pranasuma,
turéty atsizvelgti j investuotojy lygmens iSpirkimo apribojimus (atskirai arba kartu su
fondy lygmens iSpirkimo apribojimais).

Gairés dél pranesimo laikotarpiy pratesimo

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti praneSimo laikotarpiy pratesimo galimybe visiems
fondams, taciau, kadangi Si LVP suteikia papildomo laiko pagrindiniam turtui likviduoti,
ypatingg démes;j reikéty skirti Siai LVP, kiek tai susije su:

a) fondais, kuriy likvidumo buklé ypaC blogéja susiklosCius nepalankiausioms rinkos
saglygoms;

b) AlIF, investuojanciais j maziau likvidy turta, visy pirma nekilnojamojo turto ir privataus
kapitalo fondais, kurie jau turéty turéti tinkamg iSpirkimo daznuma, atitinkantj jy turto
likvidumo lygj jprastomis rinkos sglygomis.

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe pratesti pranedimo laikotarpius tiek
jprastomis, tiek nepalankiausiomis rinkos sglygomis, atsizvelgdami j tai, kad tam
tikromis aplinkybémis tai gali bati ypa¢ naudinga, pavyzdziui, iSaugus iSpirkimams.

ESMA — 201-203 rue de Bercy — CS 80910 — 75589 Paris Cedex 12 — Prancizija — www.esma.europa.eu 10



http://www.esma.europa.eu/

% ESMA

30.

31.

5.2.4

32.

5.3

33.

34.

35.

European Securities and Markets Authority

Fondy valdytojai turéty atidziai jvertinti, ar praneSimo laikotarpiy pratesimo
aktyvavimas yra tinkamas KIPVPS jprastomis rinkos salygomis, atsizvelgdami j jy
turto likviduma ir investuotojy interesus.

Siekiant iSvengti iSpirkimo praSymy skaiCiaus padidéjimo, fondy valdytojai turéty
atidziai nustatyti praneSimo laikotarpiy pratesimo trukme, atsiZzvelgdami | laika,
reikalingg pagrindiniy priemoniy likvidavimui tinkamai atlikti, atsizvelgiant |
investuotojy interesus.

Gairés dél iSpirkimo natura (IN)

Rinkdamiesi IN, fondy valdytojai turéty atsizvelgti j:

a) fondo struktira,
b) investuotojy koncentracija,
c) turto rasis ir

d) taikytinus IN naudojimo apribojimus, taikomus tik profesionaliems investuotojams,

pagal KIPVPS direktyvos 18a straipsnio 2 dalj ir AIFVD 16 straipsnio 2b dalj.

Gairés dél apsaugos nuo gautiny sumy sumazéjimo priemoniy
(AGSSP)

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe pasirinkti visy tipy fondy AGSSP, kad
sumazinty reikSmingg investuotojy dalies sumazéjimg ir galimg pirmojo i§ fondo
pasitraukianciojo pranaSuma.

Fondy valdytojai turéty atidziai jvertinti skirtingus AGSSP aktyvavimo lygius fondo
lygmeniu ir i§ anksto nustatyti bei reguliariai perzitréti tinkamas ir rizikg ribojancias
aktyvavimo ribas, kad bdty iSvengta bet kokio reikSmingo investuotojy kapitalo
sumazéjimo poveikio tiek jprastomis, tiek nepalankiausiomis rinkos sglygomis,
atsizvelgiant j investavimo strategijg, valdoma turtg, dydj ir portfelio charakteristikas,
numatomas likvidumo sgnaudas, investuotojy profilj, kiekvieno fondo likvidumo profilj
ir ankstesnius fondo srautus.

Fondy valdytojai turéty atsizvelgti | tai, kad AGSSP aktyvavimas tam tikromis
aplinkybémis gali bati sudétingesnis, pavyzdZiui, kai rinkos likvidumas yra ribotas
ir (arba) kai yra vertinimo netikrumas. Tokiais atvejais fondy valdytojai gali apsvarstyti
galimybe taikyti ne tik AGSSP, bet ir kitas LVP (pvz., kiekybiSkai pagrjstas LVP).
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Fondy valdytojai turéty uZztikrinti, kad AGSSP aktyvavimas nedaryty poveikio fondo
valdytojo pareigai visg turtg visada vertinti sgziningai ir tinkamai.

Fondy valdytojai turéty aktyvuoti AGSSP tiek jprastomis, tiek nepalankiausiomis
rinkos saglygomis, kad investuotojams, jsigyjantiems investicinius vienetus ir (arba)
norintiems, kad jie baty iSpirkti, blty priskirtos numatomos likvidumo sgnaudos.
Numatomos likvidumo sgnaudos turéty:

a) apimti tiesiogines pasiradymo, atpirkimo ar iSpirkimo sandoriy iSlaidas;

b) jomis turéty bati atsizvelgta | numanomas sandorio sgnaudas, jskaitant bet kokj
reikSmingg turto pirkimo ar pardavimo poveikj rinkai, tik jeigu tai tikslinga
atsizvelgiant j investavimo strategijg ir apskaiiuota dedant visas pastangas.
Pagrjsti duomenys poveikiui rinkai jvertinti galéty bati ankstesniy sandoriy analize
panasiomis rinkos sglygomis, kad baty galima palyginti skirtuma tarp kainos, kai
pavedimas buvo pateiktas, ir galutinés jvykdytos kainos;

c) pirmiausia turéty bati grindziamos sgnaudomis, susijusiomis su viso portfelio turto
pro rata dalies sandoriu (t. y. pro rata metodu), iSskyrus atvejus, kai taip néra
teisingai jvertinamos tikrosios likvidumo sgnaudos. Jeigu pro rata metodas
neatspindi teisingo likvidumo sgnaudy jvertinimo, jvertinimas gali bati
pakoreguotas, kad tiksliau atspindéty numatomas likvidumo sgnaudas, kai
atliekamos operacijos su atrinktu atskiru portfelio turtu. Valdytojai gali apsvarstyti
galimybe naudoti pro rata sgnaudas nepalankiausiomis sglygomis, kai tai
aktualiausia siekiant sumazinti galimg gautiny sumy sumaZzéjimo poveikj
likusiems investuotojams.

Siekiant uztikrinti, kad AGSSP kalibravimas veiksmingai atspindéty apskaiciuotas
likvidumo sgnaudas, kaip nurodyta ankstesnéje dalyje, fondo valdytojas turéty
reguliariai perziuréti kalibravima ir prireikus jj pakoreguoti.

39. Atitinkamos NKI prasymu fondy valdytojai turéty galéti jrodyti, kad AGSSP

5.3.1

40.

kalibravimas yra teisingas ir pagrjstas tiek jprastomis, tiek nepalankiausiomis rinkos
sglygomis, atsizvelgiant j investuotojy interesus.

Gairés dél iSpirkimo mokes¢€iy

Fondy valdytojai gali apsvarstyti galimybe pasirinkti iSpirkimo mokescius visy rasiy
fondams, taciau iSpirkimo mokesc€iai gali bati naudingiausi Siems fondams:

a) fondams, kurie investuoja j turtg, kurio sandoriy iSlaidos yra fiksuotos, skaidrios
ir (arba) numanomos, pavyzdziui, nekilnojamojo turto agentiry mokesciai arba
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notaro mokesciai, ir (arba) kurio sandoriy iSlaidos mazai kinta (pavyzdziui, fiksuoti
nekilnojamojo turto sandoriy mokesgiai ir rinkliavos);

b) fondams, kurie investuoja | maziau likvidy turtg, kai dél nedazny ir riboty
kainodaros Saltiniy gali bati sudétinga arba nejmanoma jgyvendinti kity AGSSP,
pavyzdZziui, perkeliamosios kainodaros.

Kalibruodami i§ anksto nustatytg iSpirkimo mokesciy intervalg, fondy valdytojai turéty
taikyti metodika, kurig, jei ji statiSka, bty galima perziareéti ir koreguoti atsizvelgiant |
didesnes likvidumo sgnaudas arba nepalankiausias rinkos salygas.

Gairés dél kintamosios kainos nustatymo

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe pasirinkti kintamosios kainos nustatymg
fondams, kuriy pagrindiniu turtu yra aktyviai prekiaujama ir informacija apie prekybos
sgnaudas (pirkimo / pardavimo kaina) yra prieinama ir daznai atnaujinama, ypac tais
atvejais, kai fondai investuoja daugiausia | turtg, kurio likvidumo sgnaudos priklauso
nuo rinkos salygy. Fondy valdytojai turéty atsizvelgti j tai, kad nustatyti kintamajg
kaing gali bati maziau tinkama, kai informacija apie prekybos sgnaudas néra lengvai
prieinama.

Fondy valdytojai sprendimg aktyvuoti konkrety kintamosios kainos nustatymo model;
(t.y. visiSkg, dalinj, taikant vieng arba pakopinj perkeliamagjj koeficientg) ir
perkeliamojo koeficiento kalibravimg turéty pagrjsti rinkos sglygomis, remdamiesi
fondo valdytojo nustatyta metodika.

Kalibruodami kintamajg kaing, fondy valdytojai turéty uztikrinti, kad, atsizvelgiant j
rinkos sglygas ir laikantis 37 punkte iSdéstyty principy, j perkeliamajj koeficientg baty
jtrauktos numatytos likvidumo sgnaudos, jskaitant, jei taikytina, bet kokj reikSminga
sandoriy poveikj rinkai.

Fondy valdytojai gali nustatyti maksimaly perkeliamajj koeficientg. Jeigu pakoregavus
perkeliamajj koeficientg virSijamas maksimalus perkeliamasis koeficientas, fondo
valdytojas turéty bati pajégus kompetentingos institucijos reikalavimo atveju ex post
pagrjsti taikoma perkeliamajj koeficienta.

Fondy valdytojai turéty uztikrinti, kad sprendimas perkalibruoti didziausig perkeliamajj
koeficientg bty pagrjstas ir priimtas kuo labiau atsizvelgiant j investuotojy interesus.
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5.3.3 Gairés dél dvejopos kainos nustatymo

47.Fondy valdytojai turéty apsvarstyti dvejopos kainos nustatymo pasirinkimg kaip
potencialiai tinkamg fondams, kurie investuoja daugiausia j turtg, kurio likvidumo
sgnaudas rodo pirmiausia pirkimo ir pardavimo kainy skirtumai.

48. Nors nustatyti dvejopg kaing gali bati labiau tinkama fondams, kurie investuoja j turta,
kurio likvidumo sgnaudos daugiausia susideda i$ pirkimo ir pardavimo kainy skirtumuy,
fondy valdytojai turéty atskirai atsizvelgti j bet kokj reikSmingg poveikj rinkai ar aiSkias
sandorio ilaidas, papildomai koreguodami grynagjg turto verte.

5.3.4 Gairés dél apsaugos nuo gautiny sumy sumazéjimo mokescio (AGSSM)
49. Fondy valdytojai turéty laikyti, kad AGSSM yra ypac¢ tinkamas fondams:

a) kuriy investuotojy koncentracija yra didelé (t.y. investuotojy skaicius yra
nedidelis), siekiant iSvengti rizikos, kad vienas ar keli investuotojai galéty per
trumpg laikg pareikalauti, kad visos jo akcijos baty iSpirktos;

b) kuriy pasiraS8ymo ir (arba) iSpirkimo veiklos lygis yra aukstas ir tai gali daryti
neigiamg poveikj esamiems fondo investuotojams (pvz., mazesni fondai,
vertinant pagal GTV, galéty bati labiau paveikti likvidumo sgnaudy, patiriamy dél
dideliy iSpirkimy);

c) kurie investuoja j maziau likvidy turtg (pvz., didelio pajamingumo obligacijas,
mazos kapitalizacijos akcijas);

d) kuriy informacija apie prekybos sgnaudas (pirkimo/ pardavimo kaing) yra
visuotinai prieinama (pvz., fondai, kurie investuoja | turtg, kurio likvidumo
sgnaudos priklauso nuo rinkos saglygy).

50. Fondy valdytojai turéty atkreipti démesj j tai, kad AGSSM gali bati aktyvuojamas
nuolat arba dinamiskai, remiantis i§ anksto nustatytais priezastiniais veiksniais ir
ribinémis vertémis.

51.Nors AGSSM gali bati nuosekliai jgyvendinamas jprastomis rinkos sglygomis, fondy
valdytojai turéty perziGréti jo kalibravimg atsizvelgdami j kintanCias rinkos salygas,
kad uztikrinty jo veiksminguma iSsaugant fondo likviduma.

52. Fondy valdytojai turéty kalibruoti AGSSM remdamiesi tais paciais veiksniais, kuriais
remiantis kalibruojami perkeliamieji koeficientai, t. y. AGSSM kalibravimas turéty
apimti visas numatomas ais$kias ir numatomas numanomas sandoriy iSlaidas, kai
tinkama ir laikantis 37 punkte nustatyty principu, ir jis turéty bati perziGrétas ir prireikus
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koreguojamas siekiant uZtikrinti, kad mokestis galéty bati reguliariai keiCiamas
atsizvelgiant j rinkos salygas.

Gairés dél atskirtojo portfelio

Fondy valdytojai turéty apsvarstyti galimybe suformuoti atskirtgjj portfelj tik
iSskirtinemis aplinkybémis ir kai tai pateisinama atsizvelgiant j jy investuotojy
interesus. Nei§samus iSskirtiniy aplinkybiy, kuriomis fondo valdytojas gali apsvarstyti
galimybe suformuoti atskirtgjj portfelj, sgrasas:

a) didelis vertinimo neapibréztumas ir (arba) konkrecios fondo portfelio dalies, kurios
atzvilgiu néra aktyviosios rinkos ir (arba) kurios atzvilgiu draudziama vykdyti
prekybg (pvz., dél sankcijy), ir(arba) kurios saziningo vertinimo laikinai
nejmanoma atlikti, siekiant jg atskirti nuo likusios fondo dalies (kad Si dalis likty
atvira investuotojams), vertinimo neapibréztumas ir (arba) nelikvidumas;

b) sukciavimas, finansy krizé ar karas, turintys jtakos konkreCiam sektoriui ar
regionui.

Kalibruodami atskirtajj portfelj, valdytojai turéty atsizvelgti j:

a) galimybe nustatyti atskirtojo portfelio suformavimo aplinkybes ir apibréZti, kada
tokios saglygos nebeegzistuoja;

b) galimybe nustatyti sglygy, paskatinusiy suformuoti atskirtgjj portfelj, vertinimo ir
stebésenos kriterijus;

c) galimybe apsvarstyti, ar verta jdéti dalj grynuyjy pinigy su atskirtuoju portfeliu
susijusiems galimiems jsipareigojimams valdyti;

d) kriterijus, pagal kuriuos buty perziGrimas ir galbit keiCiamas sprendimas dél

atskirtojo portfelio suformavimo, bei pasikeitusias aplinkybes, deél kuriy tai baty
pateisinama.
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