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|. Taikymo sritis

Kam skirtos Sios gairés?

1.

Sios gairés taikomos valdytojams, depozitoriumams ir  nacionalinéms
kompetentingoms institucijoms.

Apie ka Sios gairés?

2.

Sios gairés susijusios su KIPVPS ir AIF likvidumo testavimu nepalankiausiomis
salygomis.

Valdytojy atzvilgiu jos visy pirma taikomos jgyvendinant AIFVD 16 straipsnio 1 dalj,
AIFVD 2 lygmens reglamento 47 ir 48 straipsnius, KIPVPS direktyvos 51 straipsnj,
KIPVPS 2 lygmens direktyvos 40 straipsnio 3 dalj ir PRF reglamento 28 straipsn;.

Depozitoriumy atzvilgiu Sios gairés visy pirma taikomos jgyvendinant AIFVD
21 straipsnj, AIFVD 2lygmens reglamento 92 straipsnj, KIPVPS direktyvos
22 straipsnio 3 dalj ir KIPVPS 2 lygmens reglamento 3 straipsn;.

Sios gairés taikomos KIPVPS ir AlF, jskaitant:
a) BF, kai jie vykdo veiklg kaip KIPVPS arba AlF;

b) svertinius uzdarojo tipo AlF.

V.1.1 (LTNS modeliy karimas), V.1.2 (Likvidumo rizikos supratimas), V.1.3 (LTNS
valdymo principai), V.1.4 (LTNS politika), V.2 (Depozitoriumams taikomos gairés)
skirsniuose bei V.3 skirsnio (Bendravimas su nacionalinémis kompetentingomis
institucijomis) 79 ir 81 punktuose pateiktos gairés taikomos PRF, nepazeidziant PRF
reglamento ir ESMA gairiy, taikomy iSimtinai PRF2, kurie taikomi esant bet kokiam
nuostaty neatitikimui.

Sios gairés turéty bati pritaikomos atsiZvelgiant j fondo pobidj, mastg ir sudétinguma.
Be to, LTNS tema natiraliai sutampa su kitais fondy likvidumo valdymo aspektais,
pavyzdziui, likvidaus ir maziau likvidaus turto valdymu, diversifikavimu ir jgyvendinimo
priemonémis, pavyzdZiui ex post p-LVP. Sios gairés néra skirtos pateikti iSsamias
rekomendacijas likvidumo valdymo klausimais, nepatenkanciais j LTNS taikymo sritj.

Nuo kada taikomos Sios gairés?

8.

Sios gairés taikomos nuo 2020 m. rugséjo 30 d.

! Siekiant aikumo, taikomos dabartinés gairés dél KIPVPS, gaunangiy uzstatg pagal ,Gairés, skirtos birZoje prekiaujamiems
fondams (ETF) ir kitems KIPVPS" (ESMA 2014/937). ESMA ,Gairiy, skirty birzoje prekiaujamiems fondams (ETF) ir kitiems

KIPVPS®, 45 punkte nustatyta, kad ,KIPVPS, kuris priima uZstata, prilygstantj bent 30 proc. savo turto, turi turéti atitinkamg
testavimo nepalankiausiomis sglygomis politika, pagal kurig baty reguliariai atliekami testai jprastomis ir ypatingomis likvidumo
salygomis, kad KIPVPS galéty jvertinti su uZstatu susijusig likvidumo rizikg“. Si priemoné yra taikoma tokiy KIPVPS aplinkybéms,
o LTNS gairése siekiama pateikti rekomendacijas, kaip apskritai taikyti investiciniy fondy likvidumo testavimg nepalankiausiomis
salygomis, ir j jas turéty atsizvelgti visi KIPVPS.

2 Pavyzdziui, ESMA gairés, kuriose nustatyti bendri testavimo nepalankiausiomis sglygomis scenarijy pamatiniai parametrai,
kuriuos reikia jtraukti j PRF testavimg nepalankiausiomis sglygomis (Siuo metu vadinamos ,ESMA34-49-115).


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma-2014-0011-01-00-enlt.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma-2014-0011-01-00-enlt.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-49-115_mmf_guidelines_on_stress_tests_lt.pdf
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ll. Nuorodos | teisés aktus, santrumpos ir savoky apibréztys
Nuorodos | teisés aktus

KIPVPS direktyva Direktyva 2009/65/EB dél jstatymy ir kity teisés akty,
susijusiy su kolektyvinio investavimo | perleidZiamus
vertybinius popierius subjektais (KIPVPS), derinimos.

KIPVPS 2 lygmens Komisijos direktyva 2010/43/ES, kuria jgyvendinamos
Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2009/65/EB
nuostatos dél organizaciniy reikalavimy, interesy konflikty,
veiklos vykdymo, rizikos valdymo ir dél depozitoriumo ir
valdymo jmoneés susitarimo turinio.*

direktyva

AIFVD Direktyva 2011/61/ES dél alternatyvaus investavimo fondy
valdytojy, kuria i$ dalies kei¢iami direktyvos 2003/41/EB ir
2009/65/EB bei reglamentai (EB) Nr. 1060/2009 ir (ES)
Nr. 1095/2010¢.

AIFVD 2 lygmens Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) Nr. 231/2013,
kuriuo papildomos Europos Parlamento ir Tarybos

reglamentas direktyvos 2011/61/ES nuostatos dél i§im&iy, bendryjy
veiklos salygy, depozitoriumy, finansinio sverto, skaidrumo
ir priezidros.

KDR (ES) 2016/438 Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) Nr. 2016/438,
kuriuo papildomos Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos 2009/65/EB nuostatos dél depozitoriumy

pareigye.

PRF reglamentas Reglamentas (ES) 2017/1131 dél pinigy rinkos fondy’

ESMA reglamentas 2010 m. lapkriio 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 keiCiamas Sprendimas
Nr. 716/2009/EB bei panaikinamas Komisijos sprendimas
2009/77/EB®.

30L L 302, 2009 11 17, p. 32-96.
40OLL 176, 2010 7 10, p. 42-61.
SOLL174,201171,p. 1.

50LL 78, 2016 3 24, p. 11-30.
7OL L 169, 2017 6 30, p. 46-127.
80OL L 331, 2010 12 15, p. 84.
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Santrumpos
AlF Alternatyvaus investavimo fondas
AlIF RVP AIF rizikos valdymo politika
AIFV Alternatyvaus investavimo fondy valdytojas
ATNS Atvirkstinis testavimas nepalankiausiomis sglygomis
BF Birzinis fondas
ES Europos Sagjunga
ESMA Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija
ESRV Europos sisteminés rizikos valdyba
FF Fondy fondas
FST Finansinio stabilumo taryba
IPR ISpirkimo padengimo rodiklis
KIPVPS Kolektyvinio investavimo | perleidZziamuosius vertybinius
popierius subjektas
KIPVPS RVP KIPVPS rizikos valdymo procesas
LTNS Likvidumo testavimas nepalankiausiomis sglygomis
NKI Nacionaliné kompetentinga institucija
p-LVP Papildoma likvidumo valdymo priemoné
PRF Pinigy rinkos fondas
uv UZsienio valiuta
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Savoky apibréztys

atvirkstinis testavimas
nepalankiausiomis
sglygomis

depozitoriumas

ex post p-LVP

fondas

i8pirkimo padengimo rodiklis

laikas iki likvidumo

likvidavimo islaidos

likvidumo rizika

likvidumo testavimas
nepalankiausiomis
sglygomis

skubaus pardavimo kaina

specialiosios priemonés

fondo testavimas nepalankiausiomis sglygomis, Kkurio
pradzioje iS$ anksto nustatomas rezultatas, susijes su fondo
likvidumu (pvz., kada fondas tampa nepakankamai likvidus,
kad galéty jvykdyti praSymus iSpirkti investicinius vienetus), o
véliau nagrinéjami scenarijai ir aplinkybés, kuriomis tai gali
jvykti

KIPVPS arba AIF depozitoriumas

priemoneés, kurias valdytojai taiko iSimtinémis aplinkybémis,
siekdami kontroliuoti ar apriboti prekybg fondy investiciniais
vienetais ir (arba) akcijomis, kad bty apsaugoti investuotojy
interesai, jskaitant, bet neapsiribojant, prekybos investiciniais
vienetais sustabdymg, sandoriy atidéjimg ir blogo turto
atskyrimg

KIPVPS arba AlF

galimybes i$ fondo turto jvykdyti finansavimo jsipareigojimus,
kylan€ius i$ balanso jsipareigojimy dalies, pavyzdziui, jvykus
iSpirkimo sukrétimui, vertinimas

metodas, pagal kurj valdytojas gali jvertinti, kiek turto baty
galima likviduoti uz priimting kaing per tam tikrg laikotarpj

iSlaidos, kurias parengia turto pardavéjas, siekdamas kad
konkretus sandoris buty jvykdytas laiku likvidumo tikslais

rizika, kad fondo pozicijos bus nejmanoma parduoti, likviduoti
arba uzdaryti ribotomis sgnaudomis, kad bet kuriuo metu
bdty vykdomi jsipareigojimai iSpirkti fondo investicinius
vienetus ir (arba) akcijas

rizikos valdymo priemoné pagal bendrg valdytojo likvidumo
rizikos valdymo sistemg, imituojanti jvairias saglygas,
jskaitant: jprastas ir nepalankiausias (t.y. ekstremalias,
mazai tikétinas arba nepalankias) tikétinas salygas, siekiant
jvertinti jy galimg poveikj finansavimui (jsipareigojimui), turtui,
bendram fondo likvidumui ir batinus tolesnius veiksmus

turto likvidavimas reikSmingai diskontavus jo tikrgjg verte
konkre€ios ex post p-LVP priemonés, kurias gali taikyti kai

kurie AIF ir kurios daro jtakg investuotojy iSpirkimo teiséms,
pavyzdZiui, blogo turto atskyrimas arba iSpirkimo apribojimai
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uzdarojo tipo AIF AlIF, kuris néra atvirojo tipo AIF ir atitinka Komisijos
deleguotojo reglamento (ES) Nr. 694/2014 ° 1 straipsnio
2 dalies kriterijus

valdytojas a) KIPVPS atveju — KIPVPS valdymo jmoné, o savarankiskai
valdomo KIPVPS atveju — KIPVPS investiciné bendrové;

b) AIF atveju — AIFV arba savarankiskai valdomas AlF;

¢) PRF atveju — PRF valdytojas.

1. Paskirtis

9. Siy gairiy pagrindas — ESMA reglamento 16 straipsnio 1 dalis. Siomis gairémis
siekiama nustatyti nuoseklig, veiksmingg ir efektyvig Europos finansy priezidros
institucijy sistemos priezitros praktikg ir uztikrinti bendrg, vienodg ir nuosekly Sajungos
teisés taikyma. Visy pirma, jomis siekiama padidinti jau atliekamo LTNS standarts,
nuosekluma ir, tam tikrais atvejais, daznumag bei skatinti vienodg LTNS priezitirg, kurig
vykdo NKI.

V. Gairiy laikymasis ir pareiga pranesti
Siy gairiy statusas

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

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

PraneSimo reikalavimai

12. Per du ménesius nuo rekomendacijy visomis oficialiosiomis ES kalbomis paskelbimo
ESMA interneto svetainéje dienos kompetentingos institucijos, kurioms taikomos 3ios
gairés, privalo pranesti ESMA, ar jos i) laikosi, ii) nesilaiko, bet ketina laikytis arba
i) nesilaiko ir neketina laikytis Siy gairiy.

13. Be to, nesilaikymo atveju kompetentingos institucijos taip pat privalo per du ménesius
nuo gairiy paskelbimo ESMA interneto svetainéje visomis oficialiosiomis ES kalbomis
dienos pranesti, dél kokiy priezascCiy jy nesilaiko.

90L L 183, 2014 6 24, p. 18.
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14. PraneSimo $Sablong galima rasti ESMA svetainéje. UzZpildytas Sablonas turi bati
perduotas ESMA.

15. Finansy rinkos dalyviai neprivalo pranesti, ar laikosi iy gairiy.
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V. Gaires del KIPVPS ir AIF likvidumo testavimo
nepalankiausiomis sglygomis

V.1 Valdytojams taikomos gairés

16.

17.

18.

19.

20.

V.1.1 LTNS modeliy karimas

Kurdami LTNS modelius, valdytojai turéty nustatyti:
a rizikos veiksnius, kurie gali turéti jtakos fondo likvidumui;
b taikytiny scenarijy tipus ir jy sunkuma;

¢ skirtingus produktus ir rodiklius, kurie turi biti stebimi remiantis LTNS
rezultatais;

d LTNS rezultaty, produkty ir rodikliy pateikima vadovybei ir

e kaip LTNS rezultatus naudoty rizikos valdyma ir portfelio valdyma
atliekantys darbuotojai ir vyresnioji vadovybé.

Valdytojas turéty uztikrinti, kad atlikus LTNS buty gaunama informacija,
leidzianti imtis tolesniy veiksmuy.

V.1.2 Likvidumo rizikos supratimas

Valdytojas turéty gerai suprasti likvidumo rizika, kylanc¢ig dél fondo balanse
esandio turto ir jsipareigojimuy, ir bendra likvidumo profilj, kad galéty taikyti tokj
LTNS, kuris yra tinkamas jo valdomam fondui.

Valdytojas turéty rasti pusiausvyra taikydamas tokj LTNS, kuris:

a. yra tinkamai orientuotas, tinkamas fondui ir akcentuoja pagrindinius
likvidumo rizikos veiksnius bei

b. grindziamas pakankamai pladiu scenarijy spektru, kad bity tinkamai
atspindéta fondo rizikos jvairové.

V.1.3 LTNS valdymo principai

LTNS turéty bati tinkamai integruotas ir jtrauktas | fondo rizikos valdymo
sistema, kuria prisidedama prie likvidumo valdymo. Jis turéty buati tinkamai
valdomas ir priziurimas, jskaitant atitinkamas ataskaity teikimo ir problemy
sprendimo procediiras.
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21.LTNS turéty bati atliekamas panasSiomis sglygomis, kaip ir kitos rizikos valdymo
operacijos, kurioms taikomi reguliavimo reikalavimai dél nepriklausomumo, jskaitant
reikalavimg rizikos valdymo darbuotojams veikti nepriklausomai nuo kitas funkcijas,
pavyzdziui, portfelio valdymo funkcijg, atliekanciy darbuotojy. Nepaisant to, nustatant
valdymo struktirg turéty bati atsizvelgiama | tai, kaip portfelio valdymo funkcijas
atliekantys darbuotojai atsizvelgty j LTNS rezultatus valdydami fonda.

22. Kai valdytojas paveda portfelio valdymo uZduotis tre€iajai Saliai, ypatingas démesys
turéty bati skiriamas nepriklausomumo reikalavimui, kad nebuty pasikliaujama pacios
treCiosios Salies LTNS ar jis nedaryty jtakos.

23. Organizaciniams reikalavimams priskiriamas reikalavimas veiksmingai valdyti interesy
konfliktus, atsirandandius dél LTNS veikimo. Siems interesy konfliktams priskiriama:

a.

leidimas kitoms Salims, pavyzdZiui, portfelio valdymo darbuotojams (jskaitant
atskiry juridiniy asmeny portfelio valdytojus) daryti nepagrjstg jtakg LTNS
vykdymui, jskaitant pasikliovimg sprendimais, susijusiais su turto likvidumu, ir

informacijos apie testavimo nepalankiausiomis sglygomis rezultatus valdymas.
Jeigu informacija dalijjamasi su klientu, turéty bati uztikrinama, kad tai
neprieStarauty valdytojo pareigai sgZiningai elgtis su visais investuotojais, kai
jis atskleidzZia informacijg apie fonda.

V.1.4 LTNS politika

24. LTNS turéty bati dokumentuojamas KIPVPS ir AIF RVP LTNS politikoje, kurioje
turéty buti reikalaujama, kad valdytojas periodiSkai perziuréty ir, jei batina,
atitinkamai pritaikyty LTNS. LTNS politikoje turéty buti bent Sie elementai:

a.

aiSkiai apibréztas vyresniosios vadovybés vaidmuo procese, jskaitant
valdymo organg (pvz., direktoriy ar patikétiniy valdyba);

ja rengiantys asmenys ir valdymo funkcijg (-as) atliekantys darbuotojai,
atsakingi uz jos vykdyma;

jos saveika su kitomis likvidumo rizikos valdymo proceduromis, jskaitant
valdytojo nenumatyty atvejy planus ir portfelio valdymo funkcija
atliekancius darbuotojus;

. reikalavimas reguliariai teikti LTNS rezultaty vidaus ataskaitas, nurodant

ataskaitos rengimo daznumg ir gavéjus;

periodiné perziura, rezultaty dokumentavimas ir politikos pakeitimo
tvarka, jeigu to reikalaujama atliekant perzitira;

aplinkybés, kada reikia taikyti problemy sprendimo proceduras, jskaitant
atvejus, kai pazeidziamos likvidumo ribos;

fondai, kuriems taikomas LTNS;
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h. pirminis LTNS modeliy ir juos pagrindzianciy prielaidy patvirtinimas,
kuris turéty buti atliekamas nepriklausomai nuo portfelio valdymo, taciau
ji nebutinai turi atlikti subjektas ir (arba) asmuo, kuris yra nepriklausomas
nuo valdytojo;

i. naudojami testavimo nepalankiausiomis saglygomis scenarijy tipai ir
sunkumas bei tokiy scenarijy pasirinkimo motyvai;

j. taikomos prielaidos, susijusios su scenarijy duomeny prieinamumu, jy
pagrindimas ir kaip daznai jos yra perziirimos;

k. LTNS atlikimo daznumas ir tokio daznumo pasirinkimo motyvai ir

I. turto likvidavimo metodai, jskaitant taikomus apribojimus ir prielaidas.

V.1.5 LTNS daznumas

25.LTNS turéty bati atliekamas bent kartg per metus ir, prireikus, visais fondo
gyvavimo ciklo etapais. Rekomenduojama LTNS atlikti kas ketvirtj arba dazniau.
Didesnio ar mazesnio daznumo nustatymas turéty buti grindziamas fondo
ypatybémis, o tokio nustatymo motyvai turéty bati jrasyti LTNS politikoje.
Atsizvelgiant | fondo pobudj, mastg ir sudétinguma bei likvidumo profilj,
leidziama lanksciai spresti Sj klausima.

26. Priimdami sprendimg dél tinkamo daznumo, valdytojai turéty atsizvelgti j Siuos
aspektus:

a. valdytojo nustatytg fondo likviduma ir bet kurj turto likvidumo pokytj;

b. vietoje visiems valdytojo valdomiems fondams taikomo vienodai tinkancio
metodo, daznumas turéty bati pritaikytas prie fondo ir

c. priemonés pobadis (uzdarojo arba atvirojo tipo), iSpirkimo politika ir LVP,
pavyzdziui, iSpirkimo apribojimai arba blogo turto atskyrimas, gali bati papildomi
veiksniai, j kuriuos reikia atsizvelgti nustatant tinkamg LTNS daznuma.

27. Nustatydami tinkamg LTNS daZnumag, valdytojai turéty atsizvelgti j toliau pateiktoje
lenteléje apibidintus veiksnius:

Rekomenduojamas LTNS e Kas ketvirtj nebent didesnis ar mazesnis
daznumas daznumas yra pateisinamas dél fondo ypatybiy.
Pagrindimas turéty bati pateiktas LTNS politikoje.

e Didesnis prekybos investiciniais  vienetais
daznumas.

e Padidéjusi rizika, kylanti dél jsipareigojimuy,
pavyzdziui, koncentruota investuotojy bazé.

e Sudétinga investavimo strategija (pvz., intensyvus
iSvestiniy priemoniy naudojimas).

e MazZiau likvidaus turto bazé.

Veiksniai, kurie gali padidinti

reguliaraus LTNS daznuma

10



Veiksniai, kurie gali sumazinti
reguliaraus LTNS daznuma

Rekomenduojamas ad hoc
LTNS taikymas

e Busimas jvykis, kuris gali neigiamai paveikti fondo
likviduma.

e Labai likvidaus turto baze.
Retesné prekyba fondo investiciniais vienetais.

e Ad hoc LTNS turéty bati atliekamas kaip jmanoma
greiiau, jeigu valdytojas nustato reikSmingg fondo
likvidumo rizika, kurig reikia laiku sumazinti.

V.1.6 LTNS rezultaty naudojimas

28. LTNS turéty uztikrinti rezultatus, kurie:

a.

padéty uztikrinti, kad fondas bity pakankamai likvidus, kaip to
reikalaujama pagal galiojan€ias taisykles ir fondo dokumentuose
nustatytas iSpirkimo salygas;

. stiprinty valdytojo gebéjima valdyti fondo likvidumg atsizvelgiant j

investuotojy interesus, jskaitant tas aplinkybes, kai planuojami
padidéjusios likvidumo rizikos laikotarpiai;

padéty nustatyti galimus investavimo strategijos likvidumo triakumus ir
padéty priimti sprendimus dél investicijy ir

. padéty stebéti rizikos valdyma ir priimti sprendimus, jskaitant valdytojo

nustatomas atitinkamas fondo likvidumo vidaus ribas, kaip papildoma
rizikos valdymo priemone. Tai gali apimti uztikrinima, kad LTNS rezultatus
buty galima vertinti naudojant palyginamus parametrus, pavyzdziui,
pagrindinj rizikos rodiklj.

29.LTNS turéty padéti valdytojui parengti fonda krizei ir platesnio masto
nenumatyty atvejy planus. Sis nenumatyty atvejy planavimas gali apimti
valdytojo planus pradéti taikyti fondui ex post p-LVP.

V.1.7 LTNS pritaikymas kiekvienam fondui

30.LTNS turéty bati atitinkamai pritaikytas kiekvienam fondui, jskaitant Siy
elementy pritaikyma:

a. LTNS daznumo;

11
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b. scenarijy, kurie turi buti taikomi siekiant sudaryti nepalankiausias
salygas, kurios visada turéty buti pakankamai sunkios, bet tikétinos, ir
turéty bati grindziamos likvidumo rizika, kylanéia dél fondo balanse
esandio turto ir jsipareigojimuy, taip pat bendro jo likvidumo profilio, tipus
ir sunkuma;

c. prielaidy dél investuotojy elgesio (bendrojo ir grynojo iSpirkimo) ir turto
likvidavimo;

d. LTNS modelio sudétingumo, kuris turéty atspindéti fondo investavimo
strategijos sudétinguma, portfelio sudétj, LVP ir efektyviy portfelio
valdymo metody taikyma, ir

e. BF atveju — BF specifikos, pavyzdziui, atsizvelgiant j jgaliotyjy dalyviy
vaidmenij, iSpirkimo modelius ir kartojimo modelius.

V.1.8 LTNS scenarijai

31. Atliekant LTNS turéty buti naudojami hipotetiniai ir istoriniai scenarijai ir, jeigu
tinkama, ATNS. LTNS neturéty biti per daug grindziami istoriniais duomenimis,
visy pirma todél, kad busimos nepalankiausios salygos gali skirtis nuo
ankstesniy.

32. LTNS istoriniai scenarijai gali apimti 2008—2010 m. pasaulio finansy krize arba 2010—-
2012 m. Europos skoly krize. Hipotetiniai scenarijai gali apimti augancias palikany
normas, didéjancias kredito marzas ar politinius jvykius.

33. ATNS taikantys valdytojai turéty imituoti turto likvidavimg taip, kad atspindéty, kaip
valdytojas likviduoty turtg iSskirtiniy nepalankiausiy rinkos salygy laikotarpiu. Taikant
ATNS reikéty atsizvelgti j tai, kokio pozitrio laikomasi likusiy, taip pat investicinius
vienetus iSperkanciy, fondo dalyviy atzvilgiu, taip pat j sandoriy iSlaidy vaidmen;j ir j tai,
ar bus priimtinos skubaus pardavimo kainos.

34. Fondai, kurie jgyvendina investavimo strategijas, dél kuriy atsiranda mazai tikétina
rizika, galinti turéti didelj poveikj, ypatingg démes;j turéty atkreipti j ATNS taikymg
vertinant ekstremalaus rinkos jvykio pasekmes jy likvidumo profiliui.

35. ATNS gali bati taikomas siekiant nustatyti, ar reikia imtis veiksmy, kad buty uztikrintas
pakankamas fondo likvidumas, ar tokia aplinkybé bity pakankamai iSimtiné, kad baty
sustabdyta prekyba fondo vienetais laikantis galiojanciy taisykliy. KIPVPS atveju
J8imtinés aplinkybés“ yra tokios, kaip apibrézta KIPVPS direktyvos 84 straipsnio
2 dalyje, taikomose nacionalinése taisyklése ir fondo prospekte ar fondo taisyklése.

36. AIF taip pat gali taikyti ATNS imituodamas turto, kuris gali bati likviduotas prie$
jgyvendinant ,specialigsias priemones®, dydj, leisting pagal jo iSpirkimo politikg ir
nacionalines taisykles™.

10 AIFVD 2 lygmens reglamento (ES) Nr. 231/2013 59 konstatuojamoiji dalis.

12



. esma

V.1.9 Duomeny prieinamumas

37.LTNS turéty jrodyti, kad valdytojas sugeba jveikti apribojimus, susijusius su
duomeny prieinamumu:

a. vengdamas optimistiniy prielaidy;

b. pagrisdamas pasikliovimg tre€iyjy Saliy LTNS modeliais, jskaitant
atvejus, kai modelj sukuria treciosios Salies portfelio valdytojas, ir

c. priimdamas ekspertinj kokybinj sprendima.

38. Visy pirma, valdytojai turéty pritaikyti savo poZzidrj, kai duomeny yra nedaug, o visos
taikomos prielaidos turéty bati tinkamai perzitrimos.

39. Tinkamas turto likvidumo sumazéjimas turéty biti imituojamas tiek jprastomis, tiek
nepalankiausiomis rinkos saglygomis, visy pirma tada, kai remiantis istoriniais
duomenimis neturima pakankamai rimty nepalankiausiy sglygy pavyzdziy. Nereikéty
daryti prielaidos, kad portfelj baty galima likviduoti pagal visg vidutine prekybos turtu
apimtj, nebent tokig prielaidg galima pagrjsti empiriniais jrodymais.

V.1.10 Produkty kirimas

40. Kurdamas produkta, fondo, kuriam reikalingas NKI leidimas, valdytojas turéty:

a. sugebéti jrodyti NKI, kad pagrindiniai fondo elementai, jskaitant jo
strategijg ir operacijy vykdymo daznuma, leidzia jam islikti pakankamai
likvidziam jprastomis ir nepalankiausiomis sglygomis ir

b. prireikus, atlikti turto LTNS (naudodamas pavyzdinj portfelj), taip pat
jsipareigojimy LTNS, jtraukdamas numatoma investuotojy profilj tiek
ankstyvuoju, tiek vélyvuoju fondo veiklos etapu.

41. LTNS taip pat gali bati atliekamas steigiant fondg, siekiant padéti nustatyti veiksnius,
turinius reikSmés fondo rizikos valdymui ateityje. PavyzdZiui, kiekybiSkai vertinant
fondo likvidumo rizikos jautruma; nustatant likvidumo rizikg veikianCius veiksnius;
nustatant parametrus ir (arba) pagrindinius rizikos rodiklius, kad baty galima stebéti
likvidumo rizikg ateityje; nustatant rizikos valdymo daznumg ir atliekant visy galimy
ex post p-LVP arba specialiyjy priemoniy, kurios turi bati jtrauktos | prospektg arba
fondo taisykles, vertinima.

V.1.11 Fondo turto testavimas nepalankiausiomis sglygomis
siekiant nustatyti poveikj fondo likvidumui

42. LTNS turéty sudaryti salygas valdytojui jvertinti ne tik portfelj sudarancio turto

likvidavimo laika ir (arba) iSlaidas, bet ir tai, ar tokia veikla buty leistina
atsizvelgiant j:
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43.

44,

45.

46.

47.

a. fondo tikslus ir investavimo politika;

b. jpareigojima valdyti fonda atsizvelgiant j investuotojy interesus;

o

. bet kokj taikyting jpareigojima likviduoti turta ribotomis iSlaidomis ir

o

. ipareigojimg iSlaikyti fondo rizikos profilj likvidavus dalj jo turto.

Likvidavimo i8laidos ir laikas iki likvidumo yra du pagrindiniai metodai, kuriuos paprastai
taiko valdytojai, norédami imituoti turto likvidumg jprastomis ir nepalankiausiomis
sglygomis. Valdytojai turéty taikyti individualiam fondui tinkamag metodg. Fondui gali
bati pritaikomi kiti metodai.

Likvidavimo iSlaidas lemia turto rasis, likvidavimo laikotarpis ir sandorio ir (arba)
pavedimo dydis. Valdytojai, vertindami savo turto likvidavimo iSlaidas jprastomis ir
nepalankiausiomis sglygomis, turéty atsizvelgti j Siuos tris veiksnius.

Vertindami likvidavimo iSlaidas ir laikg iki likvidavimo nepalankiausiomis sglygomis,
valdytojai, kuriems paprastai bldingas didesnis nepastovumas, mazesnis likvidumas
(pvz., didesnis pasitlos ir paklausos skirtumas) ir ilgesnis likvidavimo laikas
(priklausomai nuo turto klasés), turéty atsizvelgti j daugelj jvairiausiy nepalankiausiy
rinkos salygy. Siuo aspektu valdytojai turéty remtis ne tik istoriniais sunkumy
patirianCiy rinky stebéjimais.

Taikydamas LTNS, valdytojas turéty pasirinkti turto likvidavimo metoda atsizvelgdamas
j turtg ir jsipareigojimus, taip pat fondo investiciniy vienety iSpirkimo saglygas. Valdytojas
taip pat turéty Zinoti ribotas metodo galimybes ir atlikti konservatyvius jo platesnio
likvidumo rizikos valdymo pakeitimus, kad apribojimai buty sumazinti.

Numatant turto likvidavimo metodg pagal LTNS, reikéty:
a. apmastyti, kaip valdytojas likviduoty turtg jprastomis ir nepalankiausiomis
sglygomis, laikydamasis galiojanCiy taisykliy, teisiniy reikalavimy (pagal
KIPVPS direktyvg) arba prospekte ar fondo taisyklése nustatyty konkreciy

fondo apribojimuy;

b. uztikrinti, kad fondui taikomas modelis atitikty jo tikslus ir investavimo politikg
bei fondo taisykles;

c. atspindéti fondo valdymg atsizvelgiant j visy investuotojy, tiek iSperkanciy
investicinius vienetus, tiek liekanciy, interesus;

d. laikytis taikomy fondo jpareigojimy iSlaikyti rizikos profili, numatytg fondo
dokumentuose;

e. nurodyti §j metodg LTNS politikoje;
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48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

f. kai tinkama, atsizvelgti j galimg neigiamg poveikj kitiems investuotojams ar
bendram rinkos vientisumui.

Valdytojai turéty atkreipti ypatingg démesj | mazos tikimybés ir didelio poveikio
scenarijus, jskaitant galimus sunkumus patikimai jkainoti maziau likvidy turtg rinkoje
susidarius nepalankiausioms sglygoms.

V.1.12 Fondo jsipareigojimy testavimas nepalankiausiomis
salygomis siekiant nustatyti poveikj fondo likvidumui

LTNS turéty apimti scenarijus, susijusius su fondo jsipareigojimais, jskaitant
iSpirkima ir kitus galimus likvidumo rizikos Saltinius, atsirandan€ius dél fondo
balanso jsipareigojimy dalies.

LTNS turéty apimti rizikos veiksnius, susijusius su investuotojy rasimis ir
koncentracija, pagal fondo pobudj, mastg ir sudétinguma.

ParaiSkos iSpirkti investicinius vienetus ar akcijas yra dazniausias ir paprastai
svarbiausias investiciniy fondy likvidumo rizikos Saltinis. Be to, jvairiems fondams
bddingos skirtingos j fondo balansg jtraukty jsipareigojimy rasys ir jy galimas poveikis
fondo likvidumui. Valdant jsipareigojimy rizikg taip pat gali bati atsizvelgiama j
specialigsias priemones arba p-LVP.

Esant jprastoms sglygoms, valdytojai galéty stebéti istorinius netenkamy pinigy srautus
(vidurkj ir tendencijas per tam tikrg laikotarpj), vidutinj iSpirkimg analogiSkuose
fonduose ir bet kurio platinimo tinklo informacijg apie prognozuojamg iSpirkima.
Valdytojai turéty uztikrinti, kad laiko eiluté bty pakankamai ilga ir teisingai atspindéty
.prastas” sglygas.

Esant nepalankiausioms saglygoms, scenarijy pavyzdziai yra istorinés tendencijos,
istoriniai jvykiai, Siuolaikinés analogiSky fondy tendencijos, hipotetiniai ir (arba) jvykiy
nulemti scenarijai bei atvirkstinis testavimas nepalankiausiomis sglygomis.

Atsizvelgiant j tai, ar yra iSsamiy istoriniy duomeny apie iSpirkimg pagal kiekvieng
investuotojy ras§j, ir kitos informacijos, susijusios su konkretaus fondo platinimu,
valdytojai taip pat galéty imituoti skirtingy rasiy investuotojy paraiSkas iSpirkti
investicinius vienetus ar akcijas.

Valdytojas turéty atsizvelgti j tai, kiek kintamuosius, atsirandancius dél papildomy
veiksniy, pavyzdZiui, investuotojy elgesio, galima ar reikéty jtraukti j LTNS modelio
scenarijus. Sprendimg dél duomeny iSsamumo, analizés gilumo ir naudojimo lemia
batinybé ir proporcingumas. Valdytojai turéty suprasti galima rizikg, susijusig su fondo
investuotojy baze, ir gebéti jrodyti, kad ta rizika turi reikSmingg jtakg vykdant fondo
likvidumo rizikos valdyma.

Lenteléje pateikiami investuotojy elgesio veiksniy, kurie gali bati jtraukti j LTNS modelj,
pavyzdZiai:
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Veiksnys

Galimos likvidumo rizikos pavyzdziai

Galimo jtraukimo | LTNS

pavyzdziai

Investuotojy | ISpirkimo rizika gali skirtis priklausomai | Remiantis valdytojo Ziniomis ir

kategorija nuo investuotojy radSies. Pavyzdziui, | darbo su klientais patirtimi,
iSpirkimo tikimybe esant | LTNS modelyje galima
nepalankiausioms sglygoms gali bdti | imituoti, pavyzdziui, fondy
skirstoma pagal tai, ar investuotojai yra | fondus, kuriy iSpirkimo rizika
turto  valdytojai, pensijy sistemos, | yra didesné nei kity rasiy
tiesioginiai neprofesionalls investuotojai | investuotojy, ir imituoti, kad jie
arba kiti KIPVPS ar AlF. pirmieji pasitraukia i$ fondo

Investuotojy | Vienam ar keliems investuotojams gali | Valdytojas gali imituoti, kad

koncentracija

priklausyti reikSmingai didesné fondo
dalis nei kitiems, todél iSperkantis (-ys)
investuotojas (-ai) gali kelti ypatinga
fondo likvidumo rizika.

per tam tikrg laikotarpj vienas
ar keli didZiausi investuotojai
iSperka fondo investicinius
vienetus tuo pat metu'l.

Investuotojy
buvimo vieta

Skirtinguose regionuose ar Salyse
esantys investuotojai gali kelti atskirg
iSpirkimo rizikg dél iSskirtiniy veiksniy,
susijusiy su politiniais, ekonominiais ar
kitais su jy buvimo vieta susijusiais
veiksniais. Pavyzdziui, investuotojai,
esantys regione, kuriame taikoma kitokia
pinigy politika, gali kelti atskirg iSpirkimo
rizikg valiutos kurso ir (arba) palikany
normy pokyciy laikotarpiais. Politiné ir
(arba) ekonominé rizika taip pat gali
skatinti kity regiony ar Saliy investuotojus
iSpirkti investicinius vienetus.

Valdytojas gali imituoti, kad
reikSminga investuotojy,
esancCiy konkrecioje Salyje,
dalis, pirmiausia iSperka
investicinius vienetus per tam
tikrg laikotarpj.

Investuotojy
strategija

Nors daugelio investuotojy strategijos yra
ilgalaikés ir jas bet kuriuo atveju sunku
nagrinéti, kai  kurie investuotojai
vadovaujasi formaliomis ar i§ anksto
apibréztomis strategijomis, kurios
kintanCiomis rinkos sglygomis gali kelti
ypatingg iSpirkimo rizikg. Pavyzdziui, kai
kurie fondai aiSkiai siekia tam tikro rizikos

Valdytojas gali imituoti
investuotojy, kurie laikosi
panas8iy strategijy, atliekamg
iSpirkimg nepalankiausiomis ir
jprastomis rinkos sglygomis.

11 Sjos priemonés naudingumas gali bti ribotas, kai fondas turi tik vieng institucinj investuotojg, kuris bendradarbiauja su valdytoju
ketindamas pasiraSyti ir iSpirkti investicinius vienetus.
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laipsnio, vertinamo pagal kintamuma, ir
juos galima nustatyti pagal fondy
pavadinimus ir nurodytus investavimo
tikslus. Tokie fondai daznai siekia
sumazinti rizikg kintamumo laikotarpiais ir
tam tikry turto klasiy kintamumo
laikotarpiais gali kelti padidintg iSpirkimo
rizikg. Kai investuotojai yra fondai, kurie
vadovaujasi formaliomis ar i§ anksto
apibréZztomis strategijomis, valdytojui gali
reikéti tinkamai atsizvelgti | likvidumo
rizika, kurig kelia tokie fondai esant
nepalankiausioms ir jprastoms rinkos
sglygoms.

57.

58.

59.

V.1.13 Kity rasiy jsipareigojimy LTNS

Prireikus, valdytojas turéty jtraukti kity rusiy jsipareigojimus j LTNS jprastomis
ir nepalankiausiomis salygomis. Visiems atitinkamiems fondo balanso
jsipareigojimy dalies straipsniams, jskaitant straipsnius, kurie néra iSpirkimas,
turéty buti taikomas LTNS.

Grynasis iSpirkimas gali bati ne vienintelé aktuali likvidumo rizika, atsirandanti dél fondo
balanso jsipareigojimy dalies, todél jai turéty bati taikomas LTNS. Tam tikrais atvejais
atliekant LTNS turety bati nustatomos aplinkybés, kuriomis likvidumo rizika negali biti
sumazinta, pavyzdziui, kada jkaito vertés iSlaikymo prievolés yra tokios, kuriy fondas
negaléty finansuoti. Nenumatyty atvejy planavimas turéty tinkamai tai atspindéti ir
turéty padéti tokiomis aplinkybémis sumazinti likvidumo rizika.

Toliau pateikiamoje lenteléje nurodyti veiksniai, galintys turéti jtakos likvidumo rizikai:

|sipareigojimy rusis  Veiksniy, galin€iy turéti jtakos @ Galimi jvykiai, kurie gali bati

ISvestinés finansinés | Pagrindinio turto vertés pokyciai | ISvestinés finansinés
priemonés gali sukurti iSvestiniy finansiniy | priemonés pagrindinio turto

likvidumo rizikai, pavyzdziai imituojami

priemoniy jkaito vertés iSlaikymo | vertés pokyCio, del kurio
prievoles, turinCias jtakos fondo | atsiranda didesné nei tikétasi
likvidumui. jkaito vertes iSlaikymo
prievolé, imitavimas

Numatytasis kapitalas | | nekilnojamajj turtg investuojantys | Netikéto jvykio, dél kurio

fondai daznai turi numatyti kapitalg | atsiranda naujy ir (arba)
investicijoms aptarnauti, | didesniy  kapitalo iSlaidy
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pavyzdziui, priezitros ar | investuojant j nekilnojamajj

atnaujinimo iSlaidas turta, imitavimas
Vertybiniy popieriy | Turtg skolinantys fondai susiduria | Vertybiniy popieriy skolinimo
finansavimo su sandorio Salies, kuri yra | operacijos Salies
operacijos ir (arba) | skolininkas, rizika ir su tuo | jsipareigojimy  nejvykdymo
efektyvus portfelio | susijusia likvidumo rizika, | imitavimas. Piniginés
valdymas atsirandancia del galimo | uztikrinimo priemonés

jsipareigojimy nejvykdymo. Nors | reinvestavimo imitavimas

Sig rizikg gali sumazinti

pateikiamas jkaitas, likvidumo

rizika néra paSalinama (turint

omenyje jkaito likvidumg).
Palikany ir (arba) | Fondai, jtraukiantys finansinj | Padidéjusiy fondo
kredito mokéjimai svertg | savo investavimo | jsipareigojimy palikany

strategijg, susiduria su likvidumo | normy imitavimas

rizika, atsirandancia dél tokiy

veiksniy, kaip jautrumas paltkany

normoms

60.

61.

62.

63.

V.1.14 Fondai, investuojantys j maziau likvidy turtg

LTNS turéty bati atspindima rizika, atsirandanti dél maziau likvidaus turto, ir
jsipareigojimy rizika.

Daugelis fondy, investuojanciy j maziau likvidy turtg, susiduria su atskira rizika,
atsirandancia tiek dél turto, tiek dél jsipareigojimy, palyginti su fondais, investuojanciais
j labiau likvidzius vertybinius popierius. Pavyzdziui, daugelis AlF, investuojanciy j
nekilnojamajj turtg, turi retesnius operacijy vykdymo laikotarpius ir jspejimo
laikotarpius, kurie sumazina jsipareigojimy rizikg dél iSpirkimo. Taciau tokie fondai taip
pat susiduria su atskira jsipareigojimy rizika, kylancia dél nekilnojamojo turto
aptarnavimo ir priezitros (jskaitant sunkiai imituojama rizika, pavyzdziui, teisine rizikg).

Be to, fondai, investuojantys j maziau likvidy turtg, iS esmés turi maziau lankstumo, kad
padidinty bendrg likvidumg parduodami ribotai diskontuotg turtg nepalankiausiy rinkos
salygy laikotarpiais. Todél maziau likvidaus turto valdytojy LTNS produktai gali turéti
keletg skiriamyjy bruozy.

Mazos tikimybés, taCiau didelio poveikio scenarijai, jskaitant galimus sunkumus
patikimai jkainoti maziau likvidy turtg nepalankiausiy rinkos salygy laikotarpiu, bus
svarbls maziau likvidziam turtui. Sis turtas gali biti ypad paZeidziamas esant
nepalankiausioms rinkos sglygoms dél likvidumo nebuvimo, kuris turi jtakos laikui iki
likvidumo, likvidavimo iSlaidoms ir tam, ar turtas apskritai bus likviduojamas
atsizvelgiant j investuotojy interesus. Siuo atveju ATNS gali bati ypa¢ vertinga
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priemoné, padedanti nustatyti scenarijus, numatancius didele fondo likvidumo rizikg
(pvz., nustatyti scenarijus, kurie leisty taikyti specialigsias priemones ar sustabdyma).

64. Maziau likvidaus turto bazés pobidis gali dar labiau iSryskinti, kaip svarbu, kad
valdytojai uztikrinty, jog su investuotojais bdty elgiamasi neSaliSkai esant
nepalankiausioms rinkos sglygoms. Todél LTNS galéty padéti valdytojui sukurti
valdymo sistema, kuria buty siekiama uztikrinti neSaliSkus rezultatus visiems
investuotojams, modeliuojant nesaliSkg turto likvidavimo metoda.

65. Vienas iS bady, kaip valdytojas galéty jvertinti fondo likviduma, yra teikti pirmenybe
ad hoc LTNS taikymui fondams, investuojantiems j maziau likvidy turtg, jeigu yra
nustatytas bisimas jvykis, kuris galéty neigiamai paveikti fondo likviduma. Taigi
valdytojai turéty atkreipti ypatingg démesj j LTNS daznumo tinkamumg fondams,
investuojantiems j maziau likvidy turtg.

66. FF, kurie dél savo tiksliniy fondy jgyja netiesiogine maziau likvidaus turto rizikos
pozicijg, turéty tinkamai atsizvelgti j aspektus, susijusius su maziau likvidZiu turtu. Taip
yra todeél, kad dél pagrindinés Siy tiksliniy fondy rizikos pozicijos gali bati sustabdyta
tiksliné investavimo priemoné ar taikomos kitos priemonés. Tai gali turéti jtakos FF,
todél jo LTNS modelyje turéty bati atsizvelgiama j Sig rizika.

V.1.15 Turto ir jsipareigojimy LTNS sujungimas

67. Atskirai atlikes fondo balanso turto ir jsipareigojimy testavimg
nepalankiausiomis sglygomis, valdytojas turéty tinkamai sujungti LTNS
rezultatus, kad galéty nustatyti bendra poveikj fondo likvidumui.

68. Turto ir jsipareigojimy LTNS sujungimas gali padéti jvertinti, kurie fondai tam tikru
momentu kelia didZiausig likvidumo rizikg, atsizvelgiant j likvidumo rizikg tiek dél turto,
tiek dél jsipareigojimy dalies. Tai gali turéti reikSmingos jtakos valdytojui planuojant
nenumatytus atvejus krizés metu, pavyzdZiui, planuojant pasireiSkusios likvidumo
rizikos poveikj vienam ar keliems fondams jmonés lygmeniu®?.

69. Valdytojai turéty jtraukti rizikos vertinimg j LTNS, kai tai leidZia geriau suprasti jy
valdomy fondy likviduma, jskaitant tada, kai atliekamas nenumatyty atvejy planavimas
ir operatyvinis pasirengimas likvidumo krizei.

70. Turto ir jsipareigojimy LTNS sujungimo rezultatas gali bati palyginamas parametras
arba verté, pavyzdZiui, remiantis IPR. Valdytojo pasirinktas metodas turéty bati
paaiskintas ir dokumentuotas LTNS politikoje, visy pirma, jeigu jj taikant nereikia
jvertinti portfelj sudarancio turto likvidavimo laiko ir (arba) iSlaidy, kaip nurodyta 42
punkte. Jeigu vieng valdytojo valdomg fondg galima palyginti su kitu naudojant tokius
parametrus, tai gali bati reikSmingas rizikos rodiklis vyresniajai vadovybei.

12 ESRV/2017/6, p. 31.

13 Daugiau informacijos pateikta , Testavimo nepalankiausiomis sglygomis taikymo valdant turto valdymo bendroviy rizikg vadove*
(angl. Guide to the use of stress tests as part of risk management within asset management companies), AMF, p. 18, ir ,Vokietijos
turto valdymo bendroviy testavimas nepalankiausiomis sglygomis® (angl. Liquidity stress testing in German asset management
companies), BaFin, p. 29-31.
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71.

72.

73.

Tais atvejais, kai fondo vertés ir (arba) parametrai reikSmingai pasikeicia per tam tikrg
laikg, turto ir jsipareigojimy LTNS sujungimas gali padéti sukurti perspéjimo sistema,
kad baty galima jvertinti, ar reikia imtis veiksmy dél fondo likvidumo.

V.1.16 Keliy fondy LTNS sumavimas

Valdytojas turéty sumuoti valdomy fondy LTNS, kai mano, kad tokia veikla yra
tinkama tokiems fondams.

Kai sumuojamas keliy fondy LTNS, taikomas tas pats daugiau nei vieno fondo, turin€io
panasias strategijas ar rizikos pozicijas, likvidumo testavimas nepalankiausiomis
salygomis. Tai gali bati naudinga vertinant galimybes parduoti turtg maziau likvidzioje
rinkoje, kai tuo pat metu bty parduodamas keliy valdytojo valdomy fondy turtas. Tai
gali bati ypac aktualu, kai valdytojo valdomiems fondams priklauso reikSmingas turto
kiekis tam tikroje rinkoje. LTNS sumavimas gali leisti valdytojui geriau iSsiaiskinti
kiekvieno vertybinio popieriaus likvidavimo iSlaidas ar laikg iki likvidumo, atsizvelgiant |
sandorio dydj, nepalankiausias rinkos sglygas ir sandorio Salies rizikg.

V.2 Depozitoriumams taikomos gairés

74.

75.

76.

77.

78.

Depozitoriumas turéty nustatyti tinkamas tikrinimo procediras, kad patikrinty,
ar fondo valdytojas taiko dokumentais pagrijstas savo LTNS programos
proceduras.

Patikrinimui nereikia, kad depozitoriumas jvertinty LTNS tinkamuma. Pavyzdziui,
vienas i§ budy patikrinti, ar LTNS yra jdiegtas ir vykdomas, yra patvirtinti, kad KIPVPS
RVP ar AIF RVP yra numatyta, kad valdytojas turi atlikti fondo LTNS.

Tiek pagal KIPVPS direktyvg, tiek pagal AIFVD reikalaujama, kad depozitoriumai
jgyvendinty proceddras, skirtas patikrinti, ar fondas vykdo jsipareigojimus pagal tas
direktyvas!.

Jeigu depozitoriumas néra jsitikines, kad LTNS yra atliekamas, jis turéty imtis veiksmuy,
kaip ir turédamas kity jrodymy, kad valdytojas galéjo pazeisti taisykles. Atsizvelgiant |
nacionaline tvarkg, gali bati reikalaujama, kad depozitoriumas informuoty (arba
pareikalauty, kad valdytojas informuoty) atitinkamg NKI apie tai, kad valdytojas
nesilaiko galiojanciy taisykliy.

Depozitoriumui nereikia pakartoti valdytojo atlikto LTNS ar jam prieStarauti.

14 KIPVPS atveju — pagal Komisijos deleguotojo reglamento (ES) 2016/438 3 straipsnio 2 dalj. AIFVD atveju — pagal Komisijos
deleguotojo reglamento (ES) 231/2013 95 straipsn;.
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79.

80.

81.

NKI savo nuozitra gali pareikalauti pateikti valdytojo LTNS, kad padéty jrodyti, jog
fondas greiCiausiai laikysis galiojanciy taisykliy, jskaitant dél fondo gebéjimo patenkinti
paraiSkas iSpirkti investicinius vienetus ar akcijas jprastomis ir nepalankiausiomis
sglygomis.

Be to, valdytojai turéty pranesti NKI apie reik8mingqg rizikg ir veiksmus, kuriy buvo
imtasi jai mazinti.

NKI savo nuozidra gali pareikalauti valdytojy pateikti joms kitg su LTNS susijusig
informacija, jskaitant likvidumo testavimo nepalankiausiomis sglygomis modelius ir jy
rezultatus. Tai gali biti ypa€ aktualu, kai visoje rinkoje iSperkama daug investiciniy
vienety ar akcijy.
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