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1 Oblast plisobnosti

Dotéené subjekty

1.  Tyto obecné pokyny se vztahuji na i) vnitrostatni pfislusné organy; a ii) fondy penézniho
trhu a jejich spravce ve smyslu nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1131
o fondech penézniho trhut (dale jen ,nafizeni o fondech penézniho trhu®).

Predmét

2. Tyto obecné pokyny stanovi obecné referenéni parametry scénaru pro zatézové testy,
které maji byt zahrnuty do zatézovych testll fondl penézniho trhu provadénych
v souladu s ¢l. 28 nafizeni o fondech penézniho trhu.

Casovy ramec

3.  Tyto obecné pokyny se pouziji od dat uvedenych v ¢lancich 44 a 47 nafizeni o fondech
penézniho trhu.

L Ur. vést. L, 30.6.2017, s. 169/40
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2 Uéel

4.

Ugelem t&chto obecnych pokynil je zajistit spoleéné, jednotné a dusledné uplatriovani
ustanoveni ¢l. 28 odst. 1 nafizeni o fondech penézniho trhu. V souladu s €&l. 28 odst. 7
nafizeni o fondech penézniho trhu tyto pokyny zejména stanovi spole¢né referencni
parametry scénaru pro zatézoveé testy, které maji byt zahrnuty do zatézovych testd, se
zohlednénim nasledujicich faktor( uvedenych v €l. 28 odst. 1 tohoto nafizeni:

a) hypotetické zmény v Urovni likvidity aktiv v portfoliu fondu penézniho trhu;

b) hypotetické zmény v Urovni Uvérového rizika aktiv v portfoliu fondu penézniho trhu,
v&etné uvérovych a ratingovych udalosti;

c¢) hypotetické pohyby urokovych sazeb a sménnych kurzg;
d) hypotetické objemy odkup;

e) hypoteticka rozsSifeni nebo zuzeni rozpéti mezi indexy, na které jsou vazany urokové
sazby cennych papirQ v portfoliu;

f) hypotetické makrosystémové Soky, které maji vliv na hospodarstvi jako celek.

V souladu s €l. 28 odst. 7 nafizeni o fondech penézniho trhu tyto obecné pokyny budou
aktualizovany nejméné jednou ro¢né s pfihlédnutim k nejnovéjSimu vyvoji na trhu.
Aktualizovdn bude zejména oddil 4.8 téchto obecnych pokynd, aby spravci fondd
penézniho trhu méli informace potfebné k vyplnéni odpovidajicich poli vzoru oznameni
uvedeného v ¢lanku 37 nafizeni o fondech penézniho trhu. Tyto informace budou
zahrnovat specifikace typu zatézovych testl uvedenych v oddile 4.8 a jejich kalibrace,
stejné jako zplisob oznamovani jejich vysledkl ve vzoru oznameni uvedeném v ¢l. 37
odst. 4 nafizeni o fondech penézniho trhu.
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3.1

6.

3.2

4

4.1

Dodrzovani predpisli a oznamovaci povinnost

Status obecnych pokynu

Tento dokument obsahuje obecné pokyny vydané podle ¢lanku 16 nafizeni o Evropském
organu pro cenné papiry a trhy (dale jen ,nafizeni o organu ESMA®). V souladu s ¢l. 16
odst. 3 nafizeni o organu ESMA pfislusné vnitrostatni organy a uc¢astnici financniho trhu
vynalozi veSkerée usili, aby se témito obecnymi pokyny a doporucenimi fidili.

Oznamovaci povinnost

Prislusné organy, na které se tyto obecné pokyny vztahuiji, jsou povinny organu ESMA
na adresu [e-mailova adresa] oznamit, zda se témito obecnymi pokyny fidi nebo hodlaji
fidit, a pfipadné uvést duvody, pro¢ se jimi nefidi nebo nehodlaji Fidit, a to do dvou
mésicu od data zvefejnéni obecnych pokynl organem ESMA. V pfipadé, ze pfislusné
organy v této Ihaté nezareaguiji, bude se mit za to, Zze se obecnymi pokyny nefidi. Vzor
oznameni je k dispozici na internetovych strankéch organu ESMA.

Obecné pokyny ke scénarlim pro zatézové testy podle
¢lanku 28 narizeni o fondech penézniho trhu

Obecné pokyny k nékterym obecnym prvkim scénafl pro zatézove
testy fondu penézniho trhu

Rozsah dopadd navrhovanych scénaru pro zatézové testy na fond penézniho trhu

Cl. 28 odst. 1 nafizeni o fondech pen&zniho trhu vyZaduje, aby kazdy fond pené&zniho
trhu zavedl ,dikladné zatézové testy, které urCuji mozné udalosti nebo budouci zmény
hospodaiskych podminek, jez by mohly mit na fond penézniho trhu nepfiznivy dopad®.

To dava prostor pro vyklad pfesného vyznamu spojeni ,dopady na fond penézniho trhu®,
napfr.:

dopad na portfolio nebo Cistou hodnotu aktiv fondu penézniho trhu,

dopad na minimalni mnozZstvi likvidnich aktiv splatnych do jednoho dne nebo do
jednoho tydne uvedenych v &l. 24 pism. c) az €l. 24 pism. h) a €l. 25 pism. c) az &l. 25
pism. e) nafizeni o fondech penézniho trhu,

dopad na schopnost spravce fondu penézniho trhu vyhovét Zadostem investoru o
odkoupeni,
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- dopad na rozdil mezi konstantni Cistou hodnotou aktiv nha podilovou jednotku nebo akcii
a Cistou hodnotou aktiv na podilovou jednotku nebo akcii (jak je vyslovné uvedeno
v €l. 28 odst. 2 nafizeni o fondech penézniho trhu v pfipadé fondd penézniho trhu
s konstantni Cistou hodnotou aktiv, dale jen ,fondy CNAV*, a fondd penézniho trhu
s nizkou volatilitou Cisté hodnoty aktiv, dale jen ,fondy LVNAV*),

- dopad na schopnost spravce dodrzovat rozdilna diverzifikaéni pravidla specifikovana
v €lanku 17 nafizeni o fondech penézniho trhu.

10. Znéni ¢&l. 28 odst. 1 nafizeni o fondech penézniho trhu by mélo zahrnovat rizné mozné
definice. Zejména scénare pro zatézové testy uvedené v ¢lanku 28 narizeni o fondech
penézniho trhu by mély testovat dopady rliznych faktord uvedenych v ¢l. 28 odst. 1
tohoto nafizeni na i) portfolio nebo Cistou hodnotu aktiv fondl penézniho trhu a ii)
pasmo/a likvidity fondu penézniho trhu a/nebo schopnost spravce fondu penézniho trhu
vyhovét zadostem investorl o odkoupeni. Tento Siroky vyklad je v souladu s rAmcem
zatézovych testl smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fondu, jez zahrnuje
oba vyznamy v ¢l. 15 odst. 3 pism. b) a ¢l. 16 odst. 1. Specifikace zahrnuté
v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 se tudiz vztahuji na scénare pro zatézové testy pro
oba vySe uvedené aspekty.

11. Pokud jde o likviditu, je tfeba poznamenat, Ze riziko likvidity mGze byt dusledkem:
i) vyznamnych odkoupeni; ii) zhorSeni likvidity aktiv nebo iii) kombinaci obou téchto
moznosti.

Historické scénare a hypotetické scénare

12. Pokud jde o oba scénare pro zatézové testy pro i) portfolio nebo Cistou hodnotu aktiv
fondu penézniho trhu a ii) pasmo/a likvidity fondd penézniho trhu a/nebo schopnost
spravce fondu penézniho trhu vyhovét Zadostem investort o odkoupeni, spravci mohou
pouzit faktory uvedené v oddilech 4.2 az 4.7 s pouzitim historickych a hypotetickych
scénaru.

13. Historické scénare reprodukuji parametry predchozich udalosti nebo krizi a odhaduiji,
jaky dopad by mély na sou€asné portfolio fondu penézniho trhu.

14. P¥i pouzivani historickych scénaru by spravci méli obménovat ¢asova rozmezi, aby
zpracovali nékolik scénaiu a predesli vysledkim zatézovych testu, které by pfili§ zavisely
na nahodném &asovém rozmezi (napf. jedno obdobi s nizkymi Grokovymi sazbami a
dal$i s vy$Simi sazbami). Napfiklad nékteré bézné pouzivané scénafe odkazuji na
.,podfadné dluhopisy“ z roku 2001, podifadné hypoteéni uvéry z roku 2007, feckou krizi
zroku 2009 a propad Cinského akciového trhu zroku 2015. Tyto scénafe mohou
v zavislosti na modelu zahrnovat nezavislé, nebo propojené Soky.

15. Cilem hypotetickych scénaiu je pfedvidat konkrétni udalost nebo krizi nastavenim jejich
parametrll a predpovidanim jejich dopadid na fond penézniho trhu. Priklady
hypotetickych scénart zahrnuji ty, které jsou zalozené na ekonomickych a financnich
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Socich, rizicich spojenych s jednotlivymi zemé&mi nebo podnikatelskych rizicich (napf.
bankrot svrchovaného statu nebo propad v primyslovém odvétvi). Tento typ scénaie
muze vyzadovat vytvoreni prehledu vSech zménénych rizikovych faktort, korelaéni
matice a vybér modelu finan¢niho chovani. Zahrnuje rovnéz pravdépodobnostni scénaie
zaloZzené na implicitni volatilité.

Takové scénafe mohou byt scénare s jednim nebo vice faktory. Faktory mohou byt
vzajemné nezavislé (fixni pfijem, vilastni kapital, protistrana, devizy, volatilita, korelace
atd.), nebo zavislé: konkrétni Sok se muze rozSifit na veskeré rizikové faktory v zavislosti
na pouzité korelacni tabulce.

Agregace zatézovych testl

V nékterych pfipadech by spravci navic na fadu fondl penézniho trhu nebo i na veskeré
fondy penézniho trhu, které spravuiji, mohli pouzit celkové scénare pro zatézoveé testy.
Celkové vysledky by poskytly pfehled a mohly ukazat napf. celkovy objem aktiv ve
veskerych fondech penézniho trhu spravce v konkrétni pozici, a potencialni dopad
nékolika portfolii, ktera se z této pozice sou€asné prodavaji béhem krize likvidity.

Reverzni zatézové testy

Kromé scénaru pro zatézové testy, které byly projednany v tomto oddile, muze byt také
pfinosné zafazeni reverznich zatézovych testll. Zamérem reverzniho zatéZzového testu
je vystavit fond penézniho trhu scénafi pro zatéZzovy test az do bodu selhani, v€etné
bodu, kdy by byly pfekro€eny regulaéni prahové hodnoty stanovené v nafizeni o fondech
penézniho trhu, jako jsou ty, které jsou uvedeny v &l. 37 odst. 3 pism. a) tohoto nafizeni.
To by poskytlo spravci fondu penézniho trhu dalSi nastroj, jak prozkoumat vSechna
zranitelna mista, predejit takovym rizikiim a vyresit je.

Kombinace rtznych faktorl uvedenych v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 s zadostmi
investoru o odkoupeni

VSechny faktory uvedené v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 by mély byt testovany na
nékolik urovni odkoupeni. To ovéem neznamena, Ze by je spravci neméli nejprve
testovat samostatné (bez kombinovani stesty na urovné odkoupeni), aby mohli
identifikovat odpovidajici pfislusné dopady. Zplsob, jakym by tato kombinace riiznych
faktord uvedenych v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 s Zadostmi investortd o odkoupeni
mohla byt provedena, je dale specifikovan v kazdém z téchto oddila.

V této souvislosti mohou byt vyZzadovany nékteré hypotézy o chovani spravce tykajici se
splnéni zadosti o odkoupeni.

Prakticky pfiklad jedné moznosti provedeni je uveden v dodatku 1 (A).

Zatézoveé testy v pfipadé fondd CNAV a fondl LVNAV



« esma

22.

*

Cl. 28 odst. 2 nafizeni o fondech pené&zniho trhu naznaduje, ze kromé& kritérii pro
zatézové testy stanovenych v €l. 28. odst. 1 fondy CNAV a fondy LVNAV musi navic pro
rizné scénare odhadnout rozdil mezi konstantni Cistou hodnotou aktiv na podilovou
jednotku nebo akcii a €istou hodnotou aktiv na podilovou jednotku nebo akcii. Pokud se
spravce fondu penézniho trhu pfi odhadovani tohoto rozdilu domniva, Ze by to pfineslo
dal$i uziteéné informace, mize byt rovnéz relevantni odhadnout dopad relevantnich
faktor pro volatilitu portfolia nebo pro volatilitu ¢isté hodnoty aktiv fondu obsazenych
v oddilech 4.2 az 4.7.

Neuplny seznam faktori uvedenych v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7

23.

24.

4.2

25.

26.

Faktory uvedené v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 predstavuji minimalni pozadavky.
Od spravce se ocekava, ze pfistup pfizplsobi specifikim svych fond{ penézniho trhu a
pfida veskeré faktory nebo pozadavky, které pro zatéZovy test povazuje za uziteCné.
Mezi pfiklady dalSich faktoru, které Ize zohlednit, patfi repo sazba vzhledem k tomu, ze
fondy penézniho trhu jsou vyznamnym hraéem na tomto trhu.

Obecnéji feCeno, spravce by mél vytvofit fadu scénaru s riznymi urovnémi zavaznosti,
které by kombinovaly veSkeré relevantni faktory (coZz znamena, Zze by nemély existovat
pouze oddélené zatézové testy pro kazdy faktor — viz také nasledujici oddily 4.2 az 4.7).

Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametru
scénaru pro zatézové testy tykajici se hypotetickych zmén v drovni
likvidity aktiv v portfoliu fondu penézniho trhu

Pokud jde o uroven zmén likvidity aktiv uvedenou v €l. 28 odst. 1 pism. a) nafizeni o
fondech penézniho trhu, spravce by mohl zvazit takové parametry jako:

rozdil mezi nabidkovou a poptavkovou cenovu;
objemy obchodu;
profil splatnosti aktiv;
poCet protistran aktivnich na sekundarnim trhu. To by zohlednilo skutecnost, Ze
nedostatek likvidity aktiv muze byt zplsobeny problémy tykajicimi se sekundarnich
trhd, ale rovnéz muze souviset se splatnosti aktiv.
Spravce by také mohl zvazit scénar pro zatézovy test, ktery by zohlednioval extrémni
pripad nedostatku likvidity zplisobeny dramatickymi odkupy tim, Ze zkombinuje zatézovy

test pro likviditu s rozptylem nabidky a poptavky, vynasobeny urcitym faktorem, pficemz
se predpoklada uréita mira odkoupeni Cisté hodnoty aktiv.



« esma

*

4.3 Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametru

27.

28.

29.

30.

31.

4.4

32.

scénaru pro zatézové testy tykajici se hypotetickych zmén v Urovni
uvérového rizika aktiv v portfoliu fondu penézniho trhu, vcetné
uveérovych a ratingovych udalosti

Pokud jde o urovné zmén v uvérovém riziku aktiv uvedené v ¢l. 28 odst. 1 pism. b),
pokyny k tomuto faktoru by nemély byt pfilis normativni, protoze rozSifeni nebo zuzeni
uvérového rozpéti je obvykle zalozeno na rychle se rozvijejicich trznich podminkach.

Spravci by nicméné mohli zvazit napf.:

snizeni nebo selhani konkrétnich pozic cenného papiru v portfoliu, z nichz kazda
predstavuje relevantni expozici v portfoliu fondd penézniho trhu;

selhani nejvétsi pozice portfolia v kombinaci se snizenim ratingu aktiv v tomto portfoliu;
paralelni posuny Uvérového rozpéti urcité urovné u vSech aktiv v portfoliu.

Pokud jde o takové zatézové testy zahrnujici Grovné zmén v Gvérovém riziku aktiv, bylo
by rovnéz relevantni zvazit dopad takovych zatézovych testd na hodnoceni uvérové
kvality odpovidajicich aktiv v ramci metodologie popsané v ¢lanku 19 nafizeni o fondech
penézniho trhu.

Za ucelem kombinovani raznych faktord by spravce mél kombinovat zmény Urovné
uvérového rizika aktiv v portfoliu fondu penézniho trhu s danymi objemy odkupd.
Spravce by mohl zvazit scénar pro zatézovy test, ktery by zohledrioval extrémni pfipad
zatéze zpuUsobené nejistotou solventnosti u€astnika trhu, coz by vedlo ke zvySenym
rizikovym pfirazkam a k ,utéku ke kvalité“. Tento scénar pro zatéZzovy test by kombinoval
selhani uréitého procenta portfolia s rozpétimi, ktera se spole¢né zvysuji, pficemz se
predpoklada urcitda mira odkoupeni €isté hodnoty aktiv.

Spravce by rovnéZz mohl zvazit scénar pro zatézovy test, ktery by kombinoval selhani
ur€itého procenta hodnoty portfolia se zvySenim kratkodobych urokovych sazeb a
urcitou mirou odkoupeni Cisté hodnoty aktiv.

Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametru
scénaru pro zatézové testy tykajici se hypotetickych pohybu
urokovych sazeb a sménnych kurzU

Pokud jde o Urovné zmény urokovych sazeb a sménnych kurzi uvedené v ¢l. 28 odst. 1
pism. c) nafizeni o fondech penézniho trhu, spravci by mohli zvazit zatézové testy
paralelnich posunu urcité urovné. Konkrétnéji feCeno, spravci by mohli v zavislosti na
specifické povaze své strategie zvazit:
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zvySeni urovné kratkodobych urokovych sazeb sjednomésiénimi a tfimésicnimi
pokladni¢nimi sazbami, které souCasné rostou, pfi¢emz se predpoklada ur€itd mira
odkoupenti;

postupné zvySeni dlouhodobych Urokovych sazeb statnich dluhopisu;

paralelni a/nebo neparalelni posuny kfivky urokové sazby, které by zménily
kratkodobou, stfednédobou a dlouhodobou Urokovou sazbu;

pohyby sménnych kurz( (zakladni ména vs. dalSi mény).

Spravce by rovnéz mohl zvazit scénaf pro zatézovy test, ktery by zohledrioval extrémni
pfipad zvySenych urokovych sazeb, ktery by kombinoval zvySeni kratkodobych
urokovych sazeb s urcitou mirou odkoupeni. Spravce by také mohl zvazit matici
urokovych sazeb / ivéroveho rozpéti.

Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametru
scénaru pro zatézové testy tykajici se hypotetickych objemU odkup

Pokud jde o zmény objemu odkup(l uvedené v €l. 28 odst. 1 pism. d) nafizeni o fondech
penézniho trhu, spravce by mohl zvazit zatézové testy odkupu vyplyvajici z historickych
nebo hypotetickych objemd odkupl nebo testy, kde odkup je maximum bud urcitého
procenta Cisté hodnoty aktiv, nebo volba nejvyznamnéjSich investori neprovést odkup.

Zatézoveé testy odkupl by mély zahrnovat konkrétni opatfeni, jez ma fond penézniho
trhu ustavni pravomoc aktivovat (napf. kontroly a oznameni o odkoupeni).

Simulace odkoupeni by méla byt kalibrovana na zakladé analyzy stability zavazki (tj.
kapitalu), ktera sama zavisi na typu investora (institucionalni, retailovy, soukroma banka
atd.) a koncentraci zavazku. Konkrétni vlastnosti zavazkl a jakékoli cyklické zmény
odkupUl by bylo nutné zohlednit pfi vytvareni scénart pro odkoupeni. Nicméné existuje
mnoho zpUsobd, jak testovat zavazky a odkoupeni. Pfiklady scénaft pro vyznamna
odkoupeni zahrnuji i) odkoupeni procenta zavazku ii) odkoupeni rovnajici se nejvétSimu

Odkoupeni procenta zavazkl Ize definovat na zakladé Cetnosti vypoctu Cisté hodnoty
aktiv, jakékoli Ihaty pro oznameni o odkupu a typu investora.

Je tfeba poznamenat, zZe likvidace pozic bez naruseni pfidélovani portfolia vyzaduje
metodu znamou jako ,platkovani, podle niz se proda stejné procento kazdého typu
aktiva (nebo kazdé tfidy likvidity, pokud jsou aktiva kategorizovana podle své likvidity,
coz je také znamé jako ,pasmovani), nez aby se nejdfive prodala nejlikvidnéjsi aktiva.
Navrh a provedeni zatézového testu by mély zohlednit a upfesnit, jestli pouzit metodu
wplatkovani“, nebo naopak vodopadovy model (ij. nejdfive prodat nejlikvidné&jsi aktiva).
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39.

40.

41.

4.6

42.

4.7

43.

44,

45,

*

V pfipadé odkupu podilovych jednotek velkym investorem / velkymi investory by spravci
namisto definovani nahodného procenta odkupl jako v pfedchozim pfipadé mohli
k upfesnéni zatézoveého testu pouzit informace o investorské zakladné fondu penézniho
trhu. Konkrétné scénar zahrnujici odkoupeni podilovych jednotek nejvétSimi investory
by mél byt kalibrovan na zakladé koncentrace zavazkl fondu a vztahu mezi spravcem a
hlavnimi investory fondu penézniho trhu (a do jaké miry se chovani investor(i povazuje
za volatilni).

Spravci by rovnéz mohli zvazit scénare pro zatézové testy, kdy se odkoupeni rovna
nejvétsimu odkoupeni ve skupiné podobnych (zemépisné nebo z hlediska typu fondu)
fond( penézniho trhu nebo ve v§ech fondech, které spravuje spravce, v historii. Nicméné
nejvétsi odkupy zaznamenané v minulosti nemusi byt nutné spolehlivym ukazatelem
nejhorSich odkupu, k nimz by mohlo dojit v budoucnosti.

Prakticky pfiklad jedné moznosti provedeni je uveden v dodatku 1 (B).

Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametru
scénaru pro zatézoveé testy tykajici se hypotetického rozsifeni nebo
zuzeni rozpéti mezi indexy, na které jsou vazany urokové sazby
cennych papira v portfoliu

Pokud jde o rozsah rozSifeni nebo zuZeni rozpéti mezi indexy, na které jsou vazany
urokové sazby cennych papirt v portfoliu, uvedeny v ¢l. 28 odst. 1 pism. €) nafizeni o
fondech penézniho trhu, spravci by mohli zvazit rozSifeni mezi indexy v rlznych
sektorech, jimz je portfolio fondu penézniho trhu vystaveno, v kombinaci s riznym
zvySenim odkupl podilnikd. Spravci by mohli zvazit zejména rozsifeni rozpéti, ktera se
zvySuji.

Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referenénich parametrt
scénarl pro zatézové testy tykajici se hypotetickych
makrosystémovych Soku, které maji vliv na hospodarstvi jako celek

Pokud jde o identifikaci makrosystémovych Soku, které maji vliv na hospodafstvi jako
celek, uvedenych v ¢l. 28 odst. 1 pism. f) nafizeni o fondech penézniho trhu, pokyny
tykajici se tohoto bodu by nemély byt normativni, protoZe volba hypotetického
makrosystémového Soku bude to velké miry zaviset na nejnovéjSim vyvoji na trhu.

Organ ESMA je nicméné toho nazoru, Ze spravci by mohli pouZzit nepfiznivy scénar ve
vztahu k HDP. Spravci by rovnéz mohli napodobit makrosystémoveé Soky, které mély vliv
na hospodarstvi jako celek v minulosti.

Priklady takovych globalnich scénaru pro zatézové testy, které by spravce mohl zvazit,

jsou uvedeny v dodatku 1 (C).
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4.8 Obecné pokyny ke stanoveni obecnych referencnich scénaru pro
zatézové testy, jejichz vysledky by mély byt zahrnuty ve vzoru
oznameni uvedeném v €l. 37 odst. 4 nafizeni o fondech penézniho

trhu

46. Kromé zatéZovych testl zohlednujicich pozadavky zahrnuté v oddilech 4.1 az 4.7 téchto
obecnych pokynu, které spravci fondd penézniho trhu provadeéji, by spravci fondu
penézniho trhu méli provést zatéZzové testy s obecnymi referenénimi scénafi, jejichz
vysledky by mély byt zahrnuty ve vzoru oznameni uvedeném v ¢l. 37 odst. 4 nafizeni o
fondech penézniho trhu.

47. Spravci fondu penézniho trhu by do vzoru oznameni uvedeného v ¢l. 37 odst. 4 nafizeni
o fondech penézniho trhu méli zahrnout vysledky téchto zatézovych testu:

Rizikovy faktor Kalibrace Vysledky
Likvidita

Uvér

Sménné kurzy

Urokova sazba

Objem odkupt

Rozpéti mezi indexy, na které

jsou vazany uarokové sazby

cennych papiru v portfoliu

Makro

Multivariacni

48. Pokud jde o vysledky vySe uvedeného vykazaného zatézového testu, vzhledem k tomu,
Ze dvéma hlavnimi cili zatéZovych testu je zméfit dopad danych Sokd na Cistou hodnotu
aktiv a na likviditu, mély by byt oznameny oba dopady.
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5 Priloha

5.1 Dodatek 1
A

Priklad zatézového testu, ktery kombinuje ruzné faktory uvedené v oddilech 4.2 az 4.7
s zadostmi investort o odkoupeni

Prakticky pfiklad jedné moznosti provedeni oddilu ,Kombinace raznych faktorl uvedenych
v nasledujicich oddilech 4.2 az 4.7 s zadostmi investort o odkoupeni “ je uveden nize.

V nize uvedené tabulce jsou odhadnuty ztraty vzniklé fondu penézniho trhu v pfipadé odkupt
nebo napéti na trhu (Gvérové nebo urokové Soky).

Prvni scénar: uvérovy pojistny Sok o 25 bazickych bodu

Druhy scénaf: urokovy Sok o 25 bazickych bodu

TH  nejvetsi Velmi stabilni
investofi
(25 %) investofi
! (15 %)
!

Odkoupeni | 0 % 10% [20% |30% [40% [50% |60% |70% |80% |90 %

Pocatecni 2b. b 3 b.|5 b.|6 b.|8 b.|9 b. |11 b. |12 b.
portfolio "7 b. b. b. b. b. b. b.
Prvni 7b.b 9 b.|13 b. |18 b. | 24 b. By ¢RI o RN {53 o

scénar " b. b. b. b. . b. b. b.b. b.b.
DI’L'Jh)’/v 3b. b, 4 h. 6b.b. 9 b.[12 b. Ao 28 b. 38 b. 85 b.
scénar b. b. b. . . . . b.
Vazena

pramerna | o5 1117 |131 | 149 | 169

zivotnost

(dny)
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Tento zatézovy test ukazuje, ze odkoupeni tfemi nejvétsimi investory (25 % cCistych aktiv) by
vytlacilo vazenou primérnou zivotnost nad regulaéni prah 120 dni (pro kratkodoby fond
penézniho trhu) a portfolio by kvuli tomu za normalnich podminek ztratilo pfiblizné 2—3 bazické
body. Stejna mira kumulativnich odkupu se zvySenim urokovych sazeb o 25 bazickych bodu
by zpusobila ztratu okolo 13-18 bazickych bodu.

B

Priklad odkoupeni zalozeny na modelu chovani investora v souladu s rozdélenim zavazku
podle kategorie investora. Naznacuje simulaci chovani kazdého typu investora a vytvari
simulaci zalozenou na slozeni zavazkl fondu penézniho trhu.

Priklad klasifikace investorl a
simulace jejich chovani
(uvedené Udaje nejsou skutecné):
Typ investora

Za jeden den
Velka instituce 25 %
Subjekt skupiny 20 %
(banka, pojisténti,
vlastni ucet)
Investi¢ni fond 20 %
Mald instituce 10 %
Sit’ privatniho 15 %
bankovnictvi

Retailovy 5%
investor

s distributorem A
Retailovy 7%
investor

s distributorem B

Rekordni odkupy pro tento
typ investora

Za jeden tyden Za jeden mésic

75 % 100 %
40 % 40 %
65 % 100 %
25% 40 %
40 % 75 %
10 % 20 %
15% 20 %

Krizové odkupy pro tento typ investora

Velka instituce 75 %
Subjekt skupiny 0 %

(banka, pojisténi, (ve shodé

vlastni ucet) spole¢nosti
spravuji aktiva)

Investi¢ni fond 65 %

Mald instituce 25 %

Sit’ privatniho 40 %
bankovnictvi

Retailovy 10 %
investor

s distributorem A
Retailovy 15 %
investor

s distributorem B

se

Za ucelem vytvoreni tohoto druhu simulace spravce musi predpokladat chovani kazdého typu investora
¢astecné na zakladé historickych odkupt. Spravce ve vyse uvedeném pfikladu vzal v Gvahu, zZe retailovi

14



*
*

* esma

*

investofi, ktefi investovali pfes distributora A, v pfipadé obtizi historicky skon¢i pomaleji, ale za jeden
mésic vykazuji stejné chovani jako retailovi investofi, ktefi investovali pfes distributora B. Tento fiktivni
priklad ukazuje moznou klasifikaci, kterou spravce muze pouzit na zakladé dostupnych udaji o
zavazcich fondu penézniho trhu a chovani jeho investoru.

C
1. Pr¥iklad globalniho scénare pro zatézové testy, ktery by spravce mohl zvazit:
2.

i. ipadek Lehman Brothers s kalibraci veskerych relevantnich faktort jeden mésic pred
kolapsem této spolecnosti;

ii. A) scénar s kombinaci nasledujicich tfi faktoru: i) paralelni posun Urokové sazby (x) ii)
posun uvéroveho rozpéti (y) a iii) krizovy odkup (z);

ii. B) scénar s kombinaci nasledujicich tfi faktor( i) paralelni posun Urokové sazby (x) ii)
posun uvérového rozpéti (y) a iii) krizovy odkup (z), pfiéemz proménné x, y a z jsou nejhorsi
udaje/posuny, které trh nezavisle zazil v poslednich dvanacti mésicich.
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