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|. Oblast plsobnosti

Dotcené subjekty

1.

Tyto obecné pokyny se vztahuji na spravce, depozitare a pfislusné vnitrostatni organy.

Predmét

2.

Tyto obecné pokyny se tykaji zatézového testovani likvidity u SKIPCP a alternativnich
investi¢nich fondd.

Konkrétné, pokud jde o spravce, plati tyto obecné pokyny zejména s ohledem na ¢l. 16
odst. 1 smérnice AIMFD, ¢lanky 47 a 48 nafizeni na urovni 2, kterym se dopliuje
smérnice AIMFD, ¢lanek 51 smérnice o SKIPCP, &l. 40 odst. 3 smérnice o SKIPCP na
arovni 2 a ¢lanek 28 nafizeni MMFR.

Pokud jde o depozitafe, plati tyto obecné pokyny zejména s ohledem na &lanek 21
smérnice AIMFD, ¢lanek 92 nafizeni na urovni 2, kterym se doplfiuje smérnice AIMFD,
¢l. 22 odst. 3 smérnice o SKIPCP a ¢lanek 3 narizeni o SKIPCP na drovni 2.

Tyto obecné pokyny se vztahuji na SKIPCP a alternativni investi¢ni fondy, véetné
téchto fondu:

a) ETF fondy, at uz plasobi jako SKIPCP, nebo alternativni investi¢ni fondy:;
b) uzaviené alternativni investi¢ni fondy, které vyuzivaji pakovy efekt.

Obecné pokyny v oddilech V.1.1 (Navrh modelu zatéZzového testovani likvidity), V.1.2
(Pochopeni rizik likvidity), V.1.3 (Zasady fizeni zatézového testovani likvidity), V.1.4
(Zasady zatézového testovani likvidity), V.2 (Obecné pokyny vztahujici se na
depozitafe) a v odstavcich 79 az 81 oddilu V.3 (Interakce s pfislusnymi vnitrostatnimi
organy) se vztahuji na fondy penézniho trhu, aniz by bylo dotéeno nafizeni MMFR
a obecné pokyny organu ESMA vztahujici se vyluéné na fondy penézniho trhuz, jez
jsou v pfipadé jakéhokoli rozporu uréujici.

Tyto obecné pokyny by mély byt pfizplsobeny povaze, rozsahu a slozitosti fondu.
Kromé toho se téma zatéZoveého testovani likvidity pfirozené prekryva s dalSimi
aspekty fizeni likvidity u fondl, jako je Fizeni likvidnich a méné likvidnich aktiv
a diverzifikaCni a provadéci opatieni, jako jsou dalSi nastroje Fizeni likvidity ex post.

1 Za ucelem srozumitelnosti se stavajici obecné pokyny vztahuji na SKIPCP, které pfijaly kolateral podle ,Obecnych pokynu
organu ESMA tykajicich se ETF a jiné problematiky SKIPCP* (ESMA 2014/937). Odstavec 45 ,,Obecnych pokynt organu ESMA

tykajicich se ETF a jiné problematiky SKIPCP* stanovi, ze ,SKIPCP, ktery pfijima kolateral v hodnoté nejméné 30 % svych aktiv,
by mél mit zavedeny odpovidajici zasady zatéZového testovani, které zajisti, aby byly provadény pravidelné zatézové testy za
obvyklych a mimofadnych podminek likvidity tak, aby mohl SKIPCP posoudit riziko likvidity spojené s danym kolateralem*. Toto
opatfeni je specifické pro dané okolnosti takového SKIPCP, zatimco obecné pokyny k zatéZovému testovani likvidity maiji
poskytovat voditko k uplatfiovani zatézovych testd likvidity u investi¢nich fondd obecné a vSechny SKIPCP by je mély
zohledrovat.

2 Jako napfiklad obecné pokyny organu ESMA stanovujici obecné referenéni parametry scénail pro zatézové testy, které maji
byt zahrnuty do zatézovych testl spravct fondd penézniho trhu (v sou¢asnosti oznacované ,ESMA34-49-115).


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_cs_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_cs_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-49-115_mmf_guidelines_on_stress_tests_cs.pdf
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Cilem téchto obecnych pokynd neni poskytnout podrobny navod ohledné otazek fizeni
likvidity, jez nespadaji do zatézového testovani likvidity.

Casovy ramec

8. Tyto obecné pokyny se pouZiji od 30. zafi 2020.
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Il. Odkazy na pravni predpisy, zkratky a definice

Odkazy na pravni predpisy

narizeni Komise nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/438,
3 ] ' kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu
Vv prenesene pravomoci a Rady 2009/65/ES, pokud jde o povinnosti depozitare

(EU) 2016/438

narizeni MMFR narizeni (EU) 2017/1131 o fondech penézniho trhu“
nafizeni na trovni 2, nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 231/2013,
) o kterym se dopliuje smérnice Evropského parlamentu
kterym se doplriuje a Rady 2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podminky
smérnice AIMED provozovani  Cinnosti, depozitare, pakovy  efekt,

transparentnost a dohled

narizeni o organu ESMA narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010
ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu
dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy),
0 zméné rozhodnuti €. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti
Komise 2009/77/ES®

smérnice AIMFD smérnice 2011/61/EU o spravcich alternativnich
investicnich fondd aozméné smérnic 2003/41/ES
a 2009/65/ES anafizeni (ES) ¢&.1060/2009 a (EU)
€. 1095/2010¢

smérnice o SKIPCP smérnice 2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich
pFedpisu tykajicich se subjektd kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papird (SKIPCP)”

smérnice o SKIPCP na smérnice Komise 2010/43/EU, kterou se provadi smérnice

arovni 2 Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde
0 organizacni pozadavky, stfety zajmu, pravidla jednani,
fizeni rizik aobsah smlouvy mezi depozitafem
a spravcovskou spolecnostiz

3 Uf. vést. L 78, 24.3.2016, s. 11-30.

4 Ur. vést. L 169, 30.6.2017, s. 46-127.
5 Ur. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84.

6 UF. vést. L 174, 1.7.2011, s. 1.

7 Ur. vést. L 302, 17.11.2009, s. 32-96.
8 Ur. vést. L 176, 10.7.2010, s. 42—61.
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Zkratky
AlF alternativni investi¢ni fond
a-LMT dalSi nastroj fizeni likvidity
ESMA Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
ESRB Evropskéa rada pro systémova rizika
ETF fond obchodovany v obchodnim systému
EU Evropska unie
FF fond fondu
FSB Rada pro finan&ni stabilitu
FX sménny kurz
LST zatéZové testovani likvidity
MMF fond penézniho trhu
NCA pfislusny vnitrostatni organ
proces fizeni rizik proces fizeni rizik subjektu kolektivniho investovani do
SKIPCP prevoditelnych cennych papirt
RCR ukazatel kryti odkupt
RST reverzni zatézové testovani
SKIPCP subjekt kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych
papiru
spravce AlF spravce alternativniho investi¢niho fondu
zasady fizeni rizik AIF zasady Fizeni rizik spravce alternativniho investi¢niho fondu
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Definice

dalsi nastroje fizeni likvidity
ex post

depozitar

doba likvidity

fond

naklady na zlikvidnéni

reverzni zatézové testovani

riziko likvidity

spravce

transakce pod cenou

ukazatel kryti odkupt

nastroje/opatfeni, jez uplatiuji spravci za vyjimecnych
okolnosti ke kontrole ¢i omezeni obchodovani s podilovymi
jednotkami / akciemi fondu v zajmu investord, mimo jiné
vCetné pozastaveni obchodovani s jednotkami, odkladu
obchodovani a vycClenovani aktiv

depozitar SKIPCP nebo alternativniho investi¢niho fondu

pristup, jehoz prostfednictvim muze spravce odhadnout vysi
aktiv, ktera by mohla byt zlikvidnéna s vynalozenim
prijatelnych nakladd v daném ¢asovém horizontu

SKIPCP nebo alternativni investi¢ni fond

naklady vynalozené prodejcem aktiva na v€asné provedeni
dané transakce pro ucely likvidity

zatézovy test na urovni fondu, v ramci kterého se nejprve uréi
pfedem stanovené vysledky, co se tyce likvidity fondu (napf.
okamzik, kdy fond jiz nebude dostatecné likvidni na to, aby
vyhovél zadostem o odkup podilovych jednotek), a nasledné
se zkoumaji scénare a okolnosti, které by mohly zpusobit, ze
by k tomu doslo

riziko, ze pozici ve fondu nebude mozné prodat, zlikvidnit
nebo uzavfit s omezenymi néklady abude tak ohroZena
schopnost kdykoli splnit povinnost odkupu podilovych
jednotek / akcii

a) v souvislosti se SKIPCP spravcovska spolecnost SKIPCP
nebo vpfipadé samospravného SKIPCP investi¢ni
spolec¢nost SKIPCP;

b) v souvislosti s alternativnim investi¢nim fondem spravce
alternativniho  investiCniho fondu nebo samospravny
alternativni investiéni fond;

c) vsouvislosti sfondem penézniho trhu spravce fondu
penézniho trhu

zlikvidnéni aktiva s podstatnym snizenim jeho realné
hodnoty

mérfeni schopnosti aktiv fondu splnit finanéni zavazky
vyplyvajici ze strany pasiv rozvahy, jako je Sok z odkupt
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uzavrieny alternativni  jiny alternativni investicni fond nez otevieny alternativni

investi¢ni fond investiéni fond, coZ je alternativni investiéni fond, ktery
spliiuje kritéria €l. 1 odst. 2 nafizeni Komise v pfenesené
pravomoci (EU) ¢. 694/2014°

zatézoveé testovani likvidity ~ nastroj fizeni rizik v celkovém ramci pro fizeni rizik likvidity,
kterym spravce simuluje celou fadu podminek, vcéetné
béznych a zatézovych (. mimofadnych,
nepravdépodobnych nebo nepfiznivych), byt vérohodnych
podminek, aby posoudil jejich potencialni dopad na finan&ni
kryti (pasiva), aktiva, celkovou likviditu fondu a nezbytna
nasledna opatreni

zvIastni opatreni ur€ité typy opatieni zaloZzené na dalSich nastrojich fizeni
likvidity ex post, které jsou k dispozici pro nékteré alternativni
investi¢ni fondy a které maji vliv na prava investort na odkup,
jako jsou vy€lenéna aktiva nebo omezeni odkupt

1. Uéel

9. Tyto obecné pokyny vychéazeji z ¢l. 16 odst. 1 nafizeni o organu ESMA. Jejich ucelem
je zavést jednotné, ucinné a efektivni postupy dohledu v ramci Evropského systému
dohledu nad finanénim trhem a zajistit spole¢né, disledné a jednotné uplatfiovani
prava Unie. Maji za cil zejména zvySit uroven, jednotnost a v nékterych pfipadech
Cetnost zatéZzovych testu likvidity, které se jiz provadéji, a podpofit jednotny dohled nad
zatézovymi testy likvidity ze strany pfisluSnych vnitrostatnich organa.

V. Dodrzovani predpist a oznamovaci povinnosti
Status téchto obecnych pokynt

10. V souladu s ¢l. 16 odst. 3 nafizeni o organu ESMA pfisluSné vnitrostatni organy
a ucastnici finan€niho trhu vynalozi vesSkeré usili, aby se témito obecnymi pokyny Fidili.

11. PfisluSné organy, na které se tyto obecné pokyny vztahuji, by mély zajistit soulad s nimi
tak, ze je zacleni do svych vnitrostatnich pravnich fad a/nebo ve vhodnych pfipadech
do ramcUl postupl dohledu, a to i tehdy, pokud jsou konkrétni obecné pokyny uréeny
pfedevsim uc€astnikim finanéniho trhu. V tomto pfipadé by pfislusné organy mély

9 Uk. vést. L 183, 24.6.2014, s. 18.
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zajistit v ramci svého dohledu, aby se ucastnici financniho trhu témito obecnymi pokyny
ridili.

Oznamovaci povinnosti

12. Do dvou mésicl od zvefejnéni téchto obecnych pokynd na internetovych strankach
uradu ESMA ve vSech ufednich jazycich EU, musi pfislusné organy, na které se tyto
obecné pokyny vztahuji, oznamit organu ESMA, zda se obecnymi pokyny i) Fidi; ii)
nefidi, ale hodlaji se jimi fidit; nebo iii) nefidi a nehodlaji se jimi fidit.

13. Pokud se jimi nefidi, pfislusné organy musi organu ESMA rovnéz do dvou mésicu od
zvefejnéni obecnych pokynd na internetovych strankach ufadu ESMA ve vSech
Ufednich jazycich EU oznamit davody, pro¢ se obecnymi pokyny nefidi.

14. Vzor ozndmeni je k dispozici na internetovych strankach organu ESMA. Po vypInéni je
formulaf zaslan organu ESMA.

15. Ugastnici finanéniho trhu nejsou povinni oznamovat, zda se témito obecnymi pokyny
fidi.
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V. Obecné pokyny k zatézovému testovani likvidity u SKIPCP
a alternativnich investi¢nich fondu

V.1 Obecné pokyny vztahujici se na spravce

V.1.1 Navrh modeld zatézového testovani likvidity
16. Pri vytvareni modell zatézového testovani likvidity by spravci méli urcit:
a) rizikové faktory, které mohou ovlivnit likviditu fondu;
b) druhy pouzitelnych scénaru a jejich zavaznost;

c) razné vystupy a ukazatele, které maji byt monitorovany na zakladé
vysledku zatézovych testi likvidity;

d) vykazovani vysledkl, vystupl a ukazateli zatézovych testi likvidity
pro vedeni a

e) zpusob vyuziti vysledkl zatézovych testu likvidity v ramci fizeni rizik,

spréavy portfolia a vrcholného vedeni.

17. Spravce by mél zajistit, aby zatézové testy likvidity poskytovaly informace, které
umozni prijeti naslednych opatieni.

V.1.2 Pochopeni rizik likvidity

18. Spravce by mél velmi dobie chapat rizika likvidity vyplyvajici z aktiv a pasiv
rozvahy fondu a celkovou povahu fondu z hlediska likvidity, aby pouzil zatézové
testy likvidity, jez budou odpovidajici pro fond, ktery spravuje.

19. Spravce by mél nastolit rovhovahu tim, ze pouzije zatézové testovani likvidity,
které:

a) je vhodné zamérené, je uréené pro konkrétni fond a upozorni na klicové
faktory rizika likvidity a

b) vyuzivd Sirokou Skalu scénara, které odpovidajicim zpisobem
reprezentuji rozmanitost rizik fondu.

V.1.3 Zasady fizeni zatézového testovani likvidity

20. Zatézové testovani likvidity je treba radné zahrnout a zaélenit do ramce pro fizeni
rizik fondu jako podporu fizeni likvidity. Na zatézové testovani by se mély
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21.

22.

23.

24,

vztahovat nalezité Ffizeni a dohled, véetné vhodnych postupl vykazovani
a eskalace.

Zatézové testy likvidity by mély byt provadény za podobnych podminek jako jiné
operace fFizeni rizik, jez podléhaji regulatornim pozadavkim na nezavislost. Pro
zaméstnance zapojené do fizeni rizik plati pozadavek, aby jednali nezavisle na jinych
funkcich, jako je sprava portfolia. Struktura fizeni by nicméné& méla zohlednit, jakym
zpusobem se vramci spravy portfolia bere pfi fizeni fondu v Uvahu vysledek
zatézovych testu likvidity.

Pokud spravce deleguije ukoly v oblasti spravy portfolia na tfeti stranu, je tfeba vénovat
zvlastni pozornost pozadavku na nezavislost, aby se zabranilo zavislosti na vlastnich
zatézovych testech likvidity této tfeti strany nebo vlivu téchto testd.

Organiza¢ni pozadavky zahrnuji pozadavek na ucinné feSeni stfetd zajmu
vyplyvajicich z uvadéni zatézovych testu likvidity v praxi. Mezi tyto stfety zajmu patfi:

a) umoznéni jinym stranam, jako jsou zaméstnanci zapojeni do spravy portfolia
(véetné spravcu portfolia ze samostatnych pravnich subjektt), aby nepatficné
ovlivitovaly provadéni zatézovych testu likvidity, véetné vyuzivani posudk
tykajicich se likvidity aktiv; a

b) sprava informaci tykajicich se vysledkl zatézovych testd. Jsou-li informace
sdileny s klientem, je tfeba zajistit, aby se tak délo v souladu se zavazkem
spravce, ze bude jednat se vSemi investory spravedlivé, pokud jde o zpusob
zvefejiovani informaci tykajicich se fondu.

V.1.4 Zasady zatézového testovani likvidity

Zatézové testovani likvidity by mélo byt zdokumentovano v zasadach
zatézového testovani likvidity v ramci zasad fizeni rizik SKIPCP a alternativniho
investiéniho fondu, jez by mély vyzadovat, aby spravce zatézové testy likvidity
pravidelné prezkoumaval av pripadé potreby odpovidajicim zpusobem
upravoval. Zasady zatézového testovani likvidity by mély pfinejmensim
zahrnovat:

a) jasné vymezeni tlohy vrcholného vedeni v tomto procesu, véetné ridiciho
organu (jako je spravni nebo dozor¢i rada);

b) interni odpovédnost a uréeni fidici funkce odpovédné (fidicich funkci
odpovédnych) za vykonavani;

c) interakci s dalSimi postupy fizeni rizik likvidity, v€etné plant spravce
a funkce spravy portfolia pro nepredvidané udalosti;

d) pozadavek na pravidelné interni vykazovani vysledku zatézovych testu
likvidity, ktery upfesiuje €etnost zprav a jejich prijemce;

e) pravidelny prezkum, dokumentaci vysledku a postup pro zménu zasad,
pokud je to na zakladé prezkumu zapotrebi;

10
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f)

9)
h)

1)

okolnosti, které vyzaduji eskalaci, mimo jiné v pripadé prekroceni limitt /
prahovych hodnot likvidity;

fondy, na néz se vztahuje zatézové testovani likvidity;
pocate¢ni ovéreni modell zatézového testovani likvidity a predpokladu,
z nichz tyto modely vychazeji, které by mélo byt provedeno nezavisle na

spravé portfolia, aékoli ne nutné subjektem/osobou mimo spravce;

typy a zavaznost pouzivanych scénart zatézovych testl a divody zvoleni
téchto scénaru;

predpoklady pouzité v souvislosti s dostupnosti idaji pro scénare, jejich
oduvodnéni a €etnost jejich opétovného vyuziti;

Cetnost provadéni zatézovych testu likvidity a divody zvoleni této
Cetnosti a

metody zlikvidnéni aktiv, véetné pouzitych omezeni a predpokladu.

V.1.5 Cetnost zatézového testovani likvidity

25. Zatézové testy likvidity je tfreba provadét alespon jednou roéné a pripadné ve
vSech fazich zivotniho cyklu fondu. Doporuéuje se provadét zatézové testy

v v

mélo vychazet z vlastnosti fondu a dlivody stanoveni takové ¢etnosti by mély byt
zaznamenany v zasadach zatézového testovani likvidity. Flexibilita je v této
otazce umoznéna v zavislosti na povaze, rozsahu a slozitosti fondu a na profilu
likvidity.

26. Pfi rozhodovani o odpovidajici Cetnosti by spravci méli zohlednit tyto aspekty:

a)

b)

c)

likvidita fondu stanoven& spravcem a jakakoli zména v likvidité aktiv;

Cetnost je tfeba spiSe pfizpUsobit fondu, nez aby byl pfijat univerzalni pFistup
vuci vSem fondim provozovanym spravcem; a

povaha subjektu (uzavieny nebo otevieny), pravidla odkupu a nastroje fizeni
likvidity, jako jsou omezeni odkupovat nebo vy€lenéna aktiva, mohou byt
dalSimi faktory, k nimz je tfeba pfihlédnout pfi stanovovani vhodné Cetnosti
zatézovych testu likvidity.

27. Spravci by méli pfi stanovovani vhodné Cetnosti zatézovych testl likvidity zohlednit
faktory popsané v tabulce nize:

Doporucena Cetnost o Ctvrtletné, pokud neni vy$$i nebo niz$i &etnost
zatézového testovani likvidity odlvodnéna vlastnostmi fondu. Odlvodnéni je

tfreba uvést v zasadach zatézového testovani
likvidity.

11



o Cast&jSi obchodovani s podilovymi jednotkami

e zvySena rizika vyplyvajici ze zavazkl, jako je
koncentrovana investorska zakladna

e slozita investicni strategie (napf. rozSifené
vyuzivani derivatud)

¢ méné likvidni podkladova aktiva

e nadchazejici udalost, kterd by mohla negativné
ovlivnit likviditu fondu

e vysoce likvidni podkladova aktiva
méné Casté obchodovani s podilovymi jednotkami
fondu

Faktory, které mohou zvysit
Ccetnost pravidelného
zatézového testovani likvidity

Faktory, které mohou snizit
Ccetnost pravidelného
zatézového testovani likvidity

e Ad hoc zatézové testy likvidity by mély byt
provedeny co nejdfive, pokud spravce zjisti
podstatné riziko pro likviditu fondu, které vyzaduje
vEasné fedeni.

Doporucéené uplatiovani ad
hoc zatézového testovani
likvidity

V.1.6 Vyuzivani vysledkt zatézovych testt likvidity
28. Zatézové testy likvidity by mély poskytovat vysledky, které:

a) pomahaji zajistit, aby byl fond dostate¢né likvidni, jak vyzaduji platna
pravidla a podminky odkupt stanovené v dokumentaci fondu;

b) posiluji schopnost spravce Fidit likviditu fondu v nejlepSim zajmu
investoru, v€éetné planovani na obdobi zvyseného rizika likvidity;

c) pomahaji identifikovat pripadné slabiny investi¢ni strategie v oblasti
likvidity a napomahaji pfi rozhodovani o investicich a

d) napomahaji pfi monitorovani fizeni rizik arozhodovani o fizeni rizik,
véetné stanoveni prisluSnych vnitinich omezeni spravcem, pokud jde
o likviditu fondu, jako dalSiho nastroje fizeni rizik. To mize zahrnovat
zajisténi toho, ze vysledky zatézovych testu likvidity bude mozné zmérit
pomoci srovnatelného parametru, jako je kliCovy ukazatel rizika.

29. Zatézové testy likvidity by mély pomahat spravci pfi pfripravé fondu na krizi a pfi
obecnéjSim vypracovavani plant pro nepredvidané udalosti. Tyto plany pro
nepredvidané udalosti mohou zahrnovat plany spravce na uplatnéni dalSich
nastroju fizeni likvidity ex post.
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V.1.7 Prizpisobeni zatézového testovani likvidity jednotlivym
fondim

30. Zatézové testovani likvidity by mélo byt odpovidajicim zplisobem pfizplisobeno
jednotlivym fondlim, a to z hlediska téchto faktort:

a) Cetnost zatézového testovani likvidity;

b) druhy a zavaznost scénart, jez maji byt pouzity k vytvoreni zatézovych
podminek, které by vzdy mély byt dostate¢né zavazné, avSak vérohodné,
a meély by vychazet z rizik likvidity souvisejicich s aktivy a pasivy rozvahy
fondu, jakoz i z celkové povahy fondu z hlediska likvidity;

c) predpoklady tykajici se chovani investori (hrubé a Cisté odkupy)
a zlikvidnéni aktiv;

d) slozitost modelu zatézového testovani likvidity, ktery by mél zohledrnovat
slozitost investi¢ni strategie fondu, slozeni portfolia, nastroje fizeni
likvidity a pouzivani postupti u¢inné spravy portfolia; a

e) v pripadé ETF fondu specifika tohoto typu fondu, napfiklad tim, ze se
zohledni uloha opravnénych ucastnikli, modely odkupu a modely
replikace.

V.1.8 Scénare zatézovych testu likvidity

31. Zatezové testy likvidity by mély vyuzivat hypotetické a historické scénare
a pripadné reverzni zatézové testy. Zatézové testy likvidity by nemély pfilis
spoléhat na historické udaje zejména z toho diivodu, ze budouci zatéze se
mohou lisit od téch predchozich.

32. Historické scénafe pro zatézové testy likvidity by mohly zahrnovat celosvétovou
finanéni krizi v letech 2008—-2010 nebo evropskou dluhovou krizi v letech 2010-2012.
Hypotetické scénafe by mohly zahrnovat rostouci urokové sazby, rozSifovani
uvérového rozpéti nebo politické udalosti.

33. Spravci, ktefi vyuZivaji reverzni zatéZzové testy, by méli simulovat zlikvidhovana aktiva
zpusobem, ktery odrazi, jak by spravce zlikvidiioval aktiva v obdobi vyjimecné
ztizenych podminek na trhu. Reverzni zatézoveé testy by mély zohlednovat zachazeni
se zbyvajicimi a rovnéz s odkupujicimi podilniky, jakoz i ulohu transak&nich nakladu
a to, zda budou nebo nebudou akceptovany transakce pod cenou.

34. Fondy s investi¢ni strategii, ktera je vystavuje rizikim s nizkou pravdépodobnosti, ale
potencialné zavaznym dopadem, by se pro posouzeni dlisledkd mimoradné udalosti
na trhu na jejich profil likvidity mély zaméfit zejména na vyuzivani reverznich
zatézovych testu.

35. Pomoci reverznich zatézovych testu Ize stanovit, zda je tfeba pfijmout opatfeni v zajmu
zajisténi dostatecné likvidity, nebo zda by takova situace byla dostatecné vyjime&na na
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to, aby umoznila nafidit pozastaveni odkupl v souladu s platnymi pravidly. V pfipadé
SKIPCP se za ,vyjimeCné okolnosti“ povazuji okolnosti ve smyslu ¢l. 84 odst. 2
smérnice o SKIPCP, platnych vnitrostatnich pravidel a prospektu ¢i pravidel fondu.

36. Alternativni investi¢ni fond muze také vyuzivat reverzni zatézové testy k simulovani
vySe aktiv, ktera mohou byt zlikvidnéna pfed provedenim ,zvlastnich opatfeni“ podle
pravidel odkup( a vnitrostatnich pravidel.®

V.1.9 Dostupnost udajua

37. Zatézové testovani likvidity by mélo prokazat, ze spravce je schopen prekonat
omezeni spojena s dostupnosti tdaji mimo jiné tim, ze:

a) se vyhne optimistickym predpoklad(im;

b) oduavodni vyuzivani modela zatézového testovani likvidity tretich stran,
ato i pokud model vypracoval externi spravce portfolia; a

c) uplatni kvalitativni odborny posudek.

38. Zejména spravci by méli prizplsobit svuj pFistup v pfipadech, kdy nemaji k dispozici
dostatek udaju, a jakékoli pouzité predpoklady by mély byt nalezité pfezkoumany.

39. Pfiméfrena snizeni likvidity aktiv by méla byt simulovana za béznych i zatézovych
podminek na trhu, zvlasté pokud historické udaje neposkytuji dostatek zavaznych
prikladu zatéZzovych podminek. Nemélo by se predpokladat, ze portfolio Ize zlikvidnit
pfi plném primérném dennim obchodovaném objemu aktiva, pokud tento prfedpoklad
nelze odudvodnit na zakladé empirickych dukaz(.

V.1.10 Vyvoj produktu

40. Spravce fondu, ktery vyzaduje opravnéni od prislusného vnitrostatniho organu,
by v pribéhu vyvoje produktu mél:

a) byt schopen prokazat prislusnému vnitrostatnimu organu, ze klicové
slozky fondu, véetné jeho strategie a frekvence obchodovani, mu umoziuji
zlstat dostatecné likvidni za béznych i zatézovych okolnosti; a

b) kdy je to pfimérené, provadét zatézové testovani likvidity na strané aktiv
(pomoci modelového portfolia) i na strané pasiv a zac¢lenit ocekavany profil
investora z poc¢atecnich i pozdnich fazi existence fondu.

41. Zatézove testovani likvidity mize byt rovnéz pouzito pfi zfizeni fondu, aby pomohlo
urcit faktory, které jsou vyznamné pro budouci fizeni rizik fondu. Napfiklad: vycisleni
citlivosti rizika likvidity fondu; ur€eni faktor(, které maji vliv na riziko likvidity; uréeni

1059, bod odlivodnéni nafizeni (EU) &. 231/2013 na Urovni 2, kterym se doplriuje smérnice AIMFD.
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42.

43.

44,

45,

46.

47.

parametrti / kliCovych ukazatell rizik k monitorovani rizika likvidity v budoucnosti;
Cetnost fizeni rizik a posouzeni jakychkoli potencialnich dalSich nastroja fizeni likvidity
ex post nebo zvlastnich opatfeni, jez je tfeba zahrnout do statutu nebo dalSich
dokumentu fondu.

V.1.11 Zatézové testovani aktiv ke stanoveni Gc¢inku na likviditu
fondu

Zatézové testovani likvidity by mélo spravci umoznit, aby posoudil nejen dobu
potrebnou k likvidaci aktiv v portfoliu a/nebo naklady na ni, ale také to, zda by
tato ¢innost byla pripustna s ohledem na:

a) cile a investi¢ni politiku fondu;
b) zavazek spravovat fond v zajmu investort;
c) jakykoli platny zavazek ke zlikvidnéni aktiv s omezenymi naklady a

d) zavazek k zachovani rizikového profilu fondu po zlikvidnéni ¢asti jeho
aktiv.

Naklady na zlikvidnéni a ¢as potfebny pro zlikvidnéni jsou dva zakladni pfistupy, které
spravci obvykle pouzivaji k simulaci likvidity aktiv za béznych a zatéZzovych podminek.
Spravci by méli pouzit pro dany fond vhodnou metodu. Je mozné zahrnout i jiné
pfistupy.

Naklady na zlikvidnéni zavisi na druhu aktiv, horizontu likvidity a objemu
obchodu/pokynu. Spravci by méli tyto tfi faktory zvazit pfi posuzovani nakladd na
zlikvidnéni svych aktiv za béznych a zatéZovych podminek.

Spravci by méli zohlednit vyznamny pocet a Skalu ztizenych podminek na trhu pfi
odhadovani nakladu na zlikvidnéni a doby potfebné k zlikvidnéni pfi zatézovych

rozptyl nabidky a poptavky) a delSi dobou potfebnou k zlikvidnéni (podle kategorie
aktiv). V této souvislosti by spravci méli odkazovat nejen na historicka pozorovani
ztizenych podminek na trhu.

Spravce by mél zvolit metodu zlikvidnéni aktiv pfi zatéZzovém testovani likvidity
s ohledem na aktiva a pasiva, jakoz i na podminky zpétnych odkupd fondu. Spravce
by si rovnéz mél byt védom limitd pouzité metody a ucinit konzervativni Upravy svého
SirSiho fizeni rizik likvidity tak, aby dopad téchto limitl zmirnil.

Metoda zlikvidnéni aktiv pfi zatézovém testovani likvidity by méla:

a) zohlednovat, jak by spravce zlikvidiioval aktiva za béznych a zatézovych
podminek v souladu s platnymi pravidly, kterymi jsou bud’ pravni poZadavky
(podle smérnice o SKIPCP), nebo omezeni specificka pro dany fond, jez jsou
stanovena ve statutu nebo dalSich dokumentech fondu;
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48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

b) zaijistit, aby model pouzity pro fond byl v souladu s jeho cili, investi¢ni politikou
a pravidly;

c) zohledriovat spravedlivé zajmy vSech investort, odkupujicich itéch, ktefi ve
fondu zUstavaji;

d) dodrzovat rizikovy profil stanoveny ve statutu nebo daldich dokumentech fondu;
e) byt zohlednéna v zasadach zatézového testovani likvidity;

f) bréat v pfislusnych pfipadech v Gvahu potenciélni negativni uc€inky na ostatni
investory na trhu nebo na celkovou integritu trhu.

Spravci by méli vénovat zvlastni pozornost scénaifim s nizkou pravdépodobnosti, ale
zavaznym dopadem, vc€etné moznych potizi se spolehlivym ocefiovanim méné
likvidnich aktiv béhem obdobi ztizenych podminek na trhu.

V.1.12 Zatézové testovani pasiv ke stanoveni ucinku na likviditu
fondu

Zatézové testovani likvidity by mélo zaélenit scénare tykajici se pasiv fondu,
véetné zpétnych odkupl ijinych potencialnich zdroji rizika likvidity
vyplyvajiciho ze strany pasiv rozvahy fondu.

Zatézové testovani likvidity by mélo zahrnout rizikové faktory souvisejici
s druhem a koncentraci investori podle povahy, rozsahu a slozitosti fondu.

Zadosti o zpétny odkup jsou nejb&znéjsim a obvykle nejvyznamnéj$im zdrojem rizika
likvidity pro investi¢ni fondy. RGzné druhy pasiv rozvahy fondu a jejich potencialni
dopad na likviditu fondu se navic li8i v zavislosti na fondu. Pfi fizeni rizika spojeného
s pasivy by rovnéz mohly byt zohlednény zvlastni nastroje fizeni likvidity..

Za béznych podminek by spravci mohli monitorovat historické odkupy (primér a trendy
v pribéhu €asu), primérné odkupy podobnych fondl a informace z jakékoli distribuéni
sité ohledné progn6z odkupu. Spravci by méli zajistit, aby Casové fady byly dostateéné
dlouhé a spravedlivé odrazely ,bézné“ podminky.

Pfi zatéZzovych podminkach jsou ukazkovymi scénafi historické trendy, historické
udalosti, sou€asné trendy v podobnych fondech, hypotetické scénafe / scénare
vyvolané udalostmi a reverzni zatézoveé testovani.

Podle dostupnosti podrobnych historickych udaju, jez zahrnuji zpétné odkupy
u jednotlivych druht investort a dal8i informace tykajici se konkrétni distribuce fondu,
by spravci mohli rovnéz simulovat Zadosti o zpétny odkup u riznych druhu investoru.

Spravce by mél zohlednit rozsah, ve kterém proménné vyplyvajici z dodatecnych
faktor(i, jako je chovani investort, mohou nebo by mély byt zaclenény do scénarl
v modelu zatéZového testovani likvidity. Rozhodnuti o podrobnosti, hloubce analyzy
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a vyuziti udaju podléha zasadé nezbytnosti a proporcionality. Spravci by méli chapat
mozna rizika spojena s investorskou zakladnou fondu a méli by byt schopni prokazat,
ze tato rizika jsou zasadnim faktorem v Fizeni rizik likvidity fondu.

56. V tabulce nize jsou uvedeny pfiklady faktor( tykajicich se chovani investor(, které
mohou byt za¢lenény do modelu zatéZzového testovani likvidity:

Priklady potencialniho rizika likvidity

potencialniho
do zatézového

Priklady
zaclenéni

testovani likvidity

Kategorie
investoruU

Riziko odkupu se muze liSit podle druhu
investora. Kupfikladu pravdépodobnost
odkupu pfi zatézovych podminkach by
mohla byt kategorizovana podle toho, zda
jsou investory spravci majetku, penzijni
systémy, pfimi retailovi investofi nebo jiné
SKIPCP ¢&i alternativni investi¢ni fondy.

Na zakladé znalosti spravce
o klientech ajeho zkuSenosti
S nimi muze model
zatézového testovani likvidity
simulovat napfiklad fondy
fondl, které predstavuji vétsi
riziko odkupu nez jiné druhy
investord, a simulovat jejich
vystoupeni z fondu jako prvni.

Koncentrace
investoru

Jeden nebo vice investorl mohou vlastnit
podstatné vétsi ¢ast fondu nez jini, coz by
mohlo pFedstavovat zvlastni riziko pro
likviditu fondu v dasledku odkupu danym
investorem (danymi investory).

Spravce muze vytvofit model
jednoho nebo vice nejvétsich
investord soucasné
provadgéjicich odkup z fondu
v daném ¢asovém Useku'l.

Misto
podnikani
investorut

Investofi, ktefi sidli v rdznych regionech
nebo zemich, mohou pFedstavovat
jednoznacéné riziko odkupu z divodu
nesystematickych  faktorl  spojenych
s politickymi, hospodarskymi nebo jinymi
faktory, které souviseji s jejich mistem
podnikani. Napfiklad investofi v regionu,
na ktery se vztahuje odliSnd ménova
politika, mohou pFedstavovat nesporna
rizika odkupu v obdobi zmén sménnych
kurz( a/nebo urokovych sazeb. Politicka
a/nebo  ekonomicka rizika mohou
k odkupu motivovat rovnéz investory
v jinych regionech nebo zemich.

Spravce mUlze  simulovat
podstatnou &ast investorl se
sidlem v konkrétni zemi, ktefi
provadéji odkup v daném
C¢asovém obdobi jako prvni.

11 Tento postup mizZze mit omezené vyuZiti, pokud méa fond pouze jednoho institucionainiho investora, ktery spolupracuje se
spravcem, co se ty¢e zaméru upisovat a odkupovat podilové jednotky.
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Strategie Zatimco mnohé strategie investor( jsou | Spravce muze  simulovat

investort dlouhodobé av kazdém pripadé tézko | odkupy od investor(, ktefi se
analyzovatelné, néktefi investofi se fidi | pfi zatézovych a béznych
podle konvenénich Ci pfedem | podminkach na trhu Ffidi
stanovenych  strategii, jez mohou | podobnymi strategiemi.

pfedstavovat mimofadné riziko odkupu
v ménicich se trznich podminkach.
Nékteré fondy se napfiklad oteviené
snazi smeéfovat k urovni rizika méfeného
podle volatility alze je jako takové
rozpoznat pomoci  jejich nazvl
a stanovenych investi¢nich cild. Tyto
fondy cCasto wusiluji o sniZzovani rizik
béhem volatilnich obdobi a mohou
prfedstavovat zvy3ené riziko odkupu
v obdobich volatility v danych kategoriich
aktiv. Pokud jsou fondy s konvenénimi
nebo pfedem stanovenymi strategiemi
investory, muze byt zapotfebi, aby
spravce vénoval nalezitou pozornost
riziku likvidity, jez tyto fondy znamenaji
béhem zatéZovych a béznych podminek
na trhu.

V.1.13 Zatézové testovani likvidity u dalSich druht pasiv

57. Spravce by mél v pripadé potreby zahrnout do svych zatézovych testu likvidity
za béznych i zatézovych podminek idalSi druhy pasiv. Zatézové testovani
likvidity by se mélo vztahovat na vSechny prislusné polozky rozvahy fondu na
strané pasiv, véetné jinych polozek nez zpétnych odkupu.

58. Cisté odkupy nemusi byt jedinym vyznamnym rizikem likvidity, které pochazi ze strany
pasiv rozvahy fondu. Na né by se tudiz mélo vztahovat zatézové testovani likvidity také.
V nékterych pfipadech by zatézové testy likvidity mély urcit okolnosti, za kterych riziko
likvidity nelze zmirnit, napfiklad vySi zajiSténi poZzadovanou ve vyzvach k doplnéni
zajisténi, které fond neni schopen financovat. Plany pro nepfedvidané udalosti by to
mély odpovidajicim zpisobem zohledriovat a mély by pfispét ke zmirnéni rizika likvidity
za téchto okolnosti.

59. Nize uvedena tabulka uvadi pfiklady faktor(, které mohou ovlivnit riziko likvidity:

Druh pasiva Priklady faktord, které mohou  Potencialni udalosti, které Ize

ovlivnit riziko likvidity simulovat
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Derivaty

Zmény hodnoty podkladovych
aktiv.  mohou vést Kk vyzvam
k doplnéni zajisténi k derivatim
a budou mit vliv na disponibilni
likviditu fondu.

Simulace zmény hodnoty
podkladovych aktiv derivatu,
ktera ma za nasledek potfebu
doplnéni zajisténi ve vysSi
vySi, nez se oCekavalo.

Upsany kapital

Fondy, které investuji do redlnych
nebo nemovitych aktiv, musi ¢asto
upsat kapital za u¢elem provedeni
investice, jako napfiklad naklady
na udrzbu nebo modernizaci.

Simulace neoCekavané
udalosti, ktera zpUsobi
nové/vyssi kapitdlové vydaje
na investice do nemovitosti.

Obchody  zajistujici | Fondy, které pujcuji aktiva, jsou | Simulace selhani protistrany
financovani / ucinna | vystaveny riziku selhani | vramci zapljcky cennych
sprava portfolia protistrany (dluznika) | papira. Simulace  rizika
a souvisejicimu riziku likvidity, jez | reinvestice hotovostniho
Z pripadného selhani vyplyva. To | zajisténi.
sice muze byt  zmirnéno
poskytnutym kolateralem, riziko
likvidity vSak neni vylouCeno
(s ohledem na likviditu kolaterdlu).
Urokové/kreditni Fondy, které zaclefiuji pakovy | Simulace zvysenych
platby efekt do své investi¢ni strategie, | Urokovych sazeb pro platebni
jsou vystaveny riziku likvidity, jez | zavazky fondu.

vyplyva z faktord, jako je citlivost
na zmény urokovych sazeb.

60.

61.

62.

V.1.14 Fondy investujici do méné likvidnich aktiv

V zatézovém testovani likvidity je tfeba zohlednit rizika vyplyvajici z méné
likvidnich aktiv a rizika spojené s pasivy.

Mnoho fondU investujicich do méné likvidnich aktiv vykazuje oproti fonddm investujicim
do vice likvidnich cennych papirQ rizika vyplyvajici z aktiv i pasiv. Napfiklad fada
alternativnich investi¢nich fondu investujicich do nemovitosti ma méné Casta obdobi
obchodovani adelsi IhGty pro odkupy, jez snizuji rizika spojend se zavazky
vyplyvajicimi z odkupt. Tyto fondy jsou vSak rovnéz vystaveny riziku spojenému se
zavazky, které vyplyvaji z umorovani dluh( a udrzovani nemovitych aktiv (véetné rizik,
kterd je obtizné simulovat, jako jsou pravni rizika).

Fondy investujici do méné likvidnich aktiv jsou navic ze své podstaty méné flexibilni,
pokud jde o zvySeni celkové likvidity prodejem aktiv s omezenou slevou v obdobi
ztizenych podminek na trhu. Vysledky zatézovych testu likvidity provadénych spravci
méné likvidnich aktiv proto mohou mit nékteré charakteristické rysy.
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63. Pokud jde o méné likvidni aktiva, budou dllezité scénare s nizkou pravdépodobnosti,
ale zavaznym dopadem, v€etné moznych potizi se spolehlivym ocenovanim méné
likvidnich aktiv b&éhem ztizenych podminek na trhu. Tato aktiva mohou byt zvlasté
citliva na chybéjici likviditu v dobé ztizenych podminek na trhu, coz ma vliv na dobu
likvidity, na naklady na zlikvidnéni a rovnéz na to, zda by aktiva viibec méla ¢i neméla
byt likvidovana s ohledem na nejlepsi zajmy investort. Reverzni zatézové testy mohou
byt v této souvislosti obzvlasté cennym nastrojem, nebot pomahaji urCovat scénare,
které by mohly mit za nasledek vyznamné riziko likvidity fondu (napf. ureni scénaru,
jez by vedly k zavedeni zvlastnich opatfeni nebo pozastaveni odkupu).

64. Povaha méné likvidnich podkladovych aktiv mize klast dokonce jesté vétsi diraz na
vyznam rovného zachazeni s investory v obdobi ztizenych podminek na trhu. Zatézové
testovani likvidity by tudiz mélo pomoci spravci se zavedenim ramce Fizeni, jehoz cilem
je podporit spravedlivé zachazeni se vSemi investory, ato tim, Zze pomuze vytvorit
model spravedlivé metody zlikvidnéni aktiv.

65. Jednim ze zpusobu, kterym by spravce mohl posoudit likviditu fondu, je upfednostnit
provadéni ad hoc zatézového testovani likvidity u fondd investujicich do méné
likvidnich aktiv, pokud byla identifikovana nadchazejici udalost, kterd by mohla
negativné ovlivnit likviditu fondu. Spravci by tudiz méli vénovat zvlastni pozornost tomu,
zda je Cetnost zatézového testovani likvidity u fondd investujicich do méné likvidnich
aktiv pfimérena.

66. Fondy fondu, které jsou nepfimo vystaveny méné likvidnim aktivim prostfednictvim
svych cilovych fondl, by mély Fadné zohlednovat aspekty tykajici se méné likvidnich
aktiv, a to proto, ze podkladova expozice téchto cilovych fondd mulze vést
k pozastaveni zpétnych odkupt cilového fondu nebo jinym opatfenim. To mize mit
vliv na fondy fondu, a model zatézového testovani likvidity u téchto fondd by mél tudiz
toto riziko zohledrovat.

V.1.15 Kombinované zatézové testovani likvidity u aktiv a pasiv

67. Po zatézovém testovani aktiv a pasiv rozvahy fondu zvlast by mél spravce
nalezité zkombinovat vysledky zatézovych testl, aby mohl uréit celkovy ucinek
na likviditu fondu.

68. Kombinované zatézové testovani likvidity u aktiv a pasiv mize pomoci posoudit, které
fondy v daném momentu predstavuji nejvétsi riziko, nebot posoudi riziko likvidity na
strané aktiv i pasiv. To mize hrat zasadni roli pfi vypracovavani krizovych planu
spravcem, jako napfiklad pfi planovani pro pfipad dopadu realizovaného rizika likvidity
u jednoho nebo vice fondl na urovni podnika.*?

12 ESRB/2017/6, strana 31.
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69. Spravci by méli do zatéZzového testovani likvidity zaclenit hodnoceni rizik, jez umozni
lepSi pfehled o likvidité ve fondech, které spravci spravuji, ato mimo jiné pfi
vypracovavani plana pro nepfedvidané udalosti a pfi operacni pfipravé na krizi likvidity.

70. Vystup kombinovaného zatézového testovani likvidity u aktiv a pasiv mlze byt
parametrem nebo vysledkem, ktery umoznuje srovnani, a to napfiklad na zakladé
ukazatele kryti odkupl. Pristup zvoleny spravcem by meél byt vysvétlen
a zdokumentovan v zasadach zatézového testovani likvidity, zvlasté pokud
nevyzaduje posouzeni doby likvidity a/nebo nakladl na zlikvidnéni aktiv v portfoliu
podle odstavce 42. Pokud Ize jeden fond provozovany sprdvcem porovnat s jinym
fondem za pouziti tohoto parametru, mize se jednat o uzite€ny ukazatel rizik pro
vrcholné vedeni.=

71.V pfipadech, kdy se vysledky/parametry fondu v daném ¢asovém ramci zasadné meéni,
muZe kombinované zatézove testovani likvidity u aktiv a pasiv pomoci zavést vystrazny
systém k posouzeni, zda jsou vyzadovana opatfeni v oblasti likvidity fondu.

V.1.16 Slu€ovani zatézového testovani likvidity v ramci vice
fondu

72. Spravce by mél sluc¢ovat zatézové testy likvidity v ramci fondt, které spravuje,
pokud to jeto pro dané fondy vhodné.

73. Slucovani zatézového testovani likvidity v ramci vice fond zahrnuje vyuziti stejného
zatézového testu likvidity na vice nez jeden fond se stejnymi strategiemi nebo
expozicemi. Muze byt uzite€né pfi posuzovani schopnosti méné likvidniho trhu
absorbovat prodej aktiv, pokud se vyskytnou sou€asné ve vice fondech provozovanych
spravcem. To muze byt zvlasté vhodné, pokud fondy provozované spravcem vlastni
na daném trhu vyznamné mnozstvi aktiv. Diky slou€eni zatéZovych testu likvidity mize
spravce lépe urcit naklady na zlikvidnéni nebo dobu likvidity jednotlivych cennych
papird, ato posouzenim velikosti trhu, ztizenych podminek na trhu a rizika selhani
protistrany.

V.2 Obecné pokyny vztahujici se na depozitare

74. Depozitar by mél stanovit vhodné postupy pro ovéreni, zda ma spravce fondu
zavedené a zdokumentované postupy zatézového testovani likvidity.

75. Ovéfeni nevyzaduje, aby depozitdf posuzoval, zda jsou zatézové testy likvidity
primérené. Napfiklad jednim ze zplsob(, jak ovéfit, zda jsou zatéZzové testy likvidity
zavedeny a provadény, je potvrzeni skuteCnosti, Zze proces fizeni rizik SKIPCP

13 Dalsi informace viz Guide to the use of stress tests as part of risk management within asset management companies (Navod
na vyuzivani zatézovych test( v ramci fizeni rizik ve spoleénostech spravujicich aktiva), AMF, s. 18, a Liguidity stress testing in
German asset management companies (Zatézové testovani likvidity v némeckych spole¢nostech spravujicich aktiva), BaFin,
s. 29-31.
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76.

77.

78.

a zasady fizeni rizik alternativniho investi¢niho fondu stanovuiji, aby spravce tyto testy
u fondu provadél.

Smeérnice o SKIPCP asmérnice AIMFD pozaduji, aby depozitafi zavedli postupy
k ovéreni toho, zda fond jedna v souladu s povinnostmi, které pro né z téchto smérnic

vyplyvaji.t4

Pokud neni depozitaf ujistén, Ze je zatéZové testovani likvidity zavedeno, mél by
podniknout kroky vyplyvajici z pfipadného poruSeni pravidel ze strany spravce.
V zavislosti na vnitrostatnim rezimu to muze vyzadovat, aby depozitar informoval (nebo
pozadoval po spravci, aby informoval) pfislusny vnitrostatni organ o nedodrzeni
platnych pravidel ze strany spravce.

Depozitaf nemusi replikovat nebo zpochybriovat zatézové testovani likvidity provadéné
spravcem.

V.3 Interakce s prislusnymi vnitrostatnimi organy

79.

80.

81.

Pfislusné vnitrostatni organy mohou podle svého uvazeni pozadovat, aby spravce
predlozil zatézové testovani likvidity s cilem prokazat, ze fond dodrzuje platna pravidla,
mimo jiné pokud jde o schopnost fondu vyhovét zadostem o zpétny odkup pfi béznych
a zatézovych podminkach.

Kromé toho by spravci méli uvédomit pfisluSné vnitrostatni organy o vyznamnych
rizicich a krocich, které byly za ucelem feSeni téchto rizik ucinény.

Prislusné vnitrostatni organy mohou podle svého uvazeni poZzadovat po spravcich, aby
jim oznamili dalSi informace tykajici se zatézového testovani likvidity, v€éetné modell
zatézovych testu likvidity a jejich vysledkd. Tak tomu muze byt zejména béhem obdobi
velkych odkupl na celém trhu.

14V ptipadé SKIPCP podle ¢l. 3 odst. 2 nafizeni Komise v pifenesené pravomoci (EU) 2016/438 a v pfipadé smérnice AIMFD
podle ¢lanku 95 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 231/2013.
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