*
European Securities and
* esm Markets Authority
* *

% *

Usmernenia

k scenarom stresovych testov podla nariadenia o fondoch penazného

04/05/2022 | ESMA34-49-446



* esma

Obsah

1. ROZSAN POSODNOST ....vviiiiiii e e e e a e e e e e aaans 4

20 UBEI ot 5

3. Povinnosti tykajuce sa dodrziavania predpisov a ohlasovacej povinnosti......................... 6
3.1 STATUS USIMEIMENI ...ttt ettt aneas 6
3.2  PoZiadavKy Na ONlaSOVANIE ...........uuuiuiiiiiiiiiiiieieieieieieieienrrnrerrrrrerererrrrrrrr—.. 6

4. Usmernenia k scenarom stresovych testov podla ¢lanku 28 nariadenia o fondoch
penazného trhu (od uCastnikov financného trhu sa nevyzaduje, aby podavali spravy
o vysledkoch stresovych testov uvedenych v oddieloch 4.1 @Z 4.7)........ccccoviiiiiiiniieniieee 7

4.1  Usmernenia k ur€itym v8eobecnym aspektom scenarov stresovych testov FPT ...... 7

4.2 Usmernenia k scenarom stresovych testov v savislosti s hypotetickymi zmenami
arovne likvidity aktiv v drzbe portfélia FPT ........c..ovviiiiiiii e 10

4.3 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti s hypotetickymi zmenami
urovne kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT vratane kreditnych udalosti
A rAtiNGOVYCH UAIOST ..o e 10

4.4  Usmernenia k scendrom stresovych testov v savislosti s hypotetickymi pohybmi
arokovych sadzieb a vymennych KUIZOV ..........c..uvviviiiiiii i 11

4.5 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti s hypotetickymi uroviiami
(V4] ] = Tor= g 1= U PPERUR 11

4.6 Usmernenia k scendrom stresovych testov v suvislosti s hypotetickym rozSirenim
alebo zuzenim rozpati medzi indexmi, na ktoré si naviazané Urokové sadzby portfélia
(o1 ] ) Yol AT o= o1=] {0 )Y 28U 12

4.7 Usmernenia kscenarom stresovych testov v slvislosti s hypotetickymi
makrosystémovymi otrasmi ovplyviiujucimi hospodarstvo ako celok.............cccoovciviinennnn. 13

4.8 Usmernenia k stanoveniu dodato¢nych spoloCnych referenénych scenarov
stresovych testov, ktorych vysledky by mali byt zahrnuté do vzoru spravy uvedeného

v €lanku 37 ods. 4 nariadenia o fondoch pefilazného trhu ..., 13
481  Uroven Zmien TKVIAItY ............ocooioeieeeeeeeoe e 13
4.8.2 Uroven zmeny kreditného riziKa................c.cccccueuiueucuceccccccccccccceeae 14

4.8.3 Urovne zmeny Grokovych sadzieb a vymennych kurzov a Grovne rozsirenia
alebo zuzenia rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané urokové sadzby
Portfélia CENNYCH PAPIEIOV ....coiiiii i 15

4.8.4  UroVNE VYPIACANTA.....ceiveieeeeeeeieeeeeee ettt e et eeeeeeteeteeaesnenearens 17



*
*
*

5.

6.

esma

*

485 Makrosystémové otrasy ovplyvinujuce hospodarstvo ako celok............... 20
[ ] o - ot - VSRR 22

5.1. Spolo¢né referenéné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi zmenami Grovne likvidity aktiv v drzbe portfélia FPT ...........cccooiiiiiinnnnn 23

5.2. Spolo¢né referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi zmenami Urovne kreditného rizika aktiv v drzbe portfolia FPT vratane
kreditnych udalosti a ratingovych udalosti...........cccooeiiiiiiii e 25

5.3. Spolo¢né referentné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi pohybmi Grokovych sadzieb ..., 29

5.4. Spolo¢né referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi pohybmi vymennych KUrzov ............ccceeeviieiiiiiiee e 33

5.5. Spolo¢né referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickym rozSirenim alebo zizenim rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané

Urokové sadzby portfélia cennych papieroVv.........cccceeeei i 36
5.6. Spolo¢né referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi UrovAami VYPIACANIA...........eeiiiiiiie e 37
5.7. Spolo¢né referenéné parametre scenarov stresovych testov v sivislosti
s hypotetickymi makrosystémovymi otrasmi ovplyvnujucimi hospodarstvo ako celok ....... 40

(Dol =1 (]GOS PRSPPI 42



1. Rozsah pdsobnosti

Adresati usmerneni

1. Tieto usmernenia sa tykaju prislusnych organov, fondov periazného trhu a spravcov
fondov penazného trhu podla vymedzenia v nariadeni o fondoch pefiazného trhu:.

Predmet

2. Tieto usmernenia sa uplatiuju v suvislosti s ¢lankom 28 nariadenia o fondoch
penazného trhu a stanovuju sa v nich spolo¢né referenéné parametre pre scenare
stresovych testov, ktoré sa maju zahrnit do stresovych testov vykonanych fondmi
penazného trhu alebo spravcami fondov penazného trhu v stlade s tymto ¢lankom.

Casovy ramec

3. Tieto usmernenia sa uplatiuju po uplynuti dvoch mesiacov po datume uverejnenia
usmerneni na webovom sidle organu ESMA vo v$etkych tradnych jazykoch EU (pokial
ide o Casti uvedené Cervenym pismom — ostatné ¢asti usmerneni sa uz uplatfiuju od
datumov stanovenych v ¢lankoch 44 a 47 nariadenia o fondoch penazného trhu).

1 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1131 zo 14. jGna 2017 o fondoch pefiazného trhu (U.v. EU L 169,
30.6.2017, s. 8).
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2. Uéel

4. Ugelom tychto usmerneni je zabezpedit spoloéné, jednotné a konzistentné

uplatiiovanie ustanoveni v zmysle ¢lanku 28 nariadenia o fondoch pefiazného trhu.
PredovSetkym sa v nich stanovujl, ako sa uvadza v ¢lanku 28 ods. 7 nariadenia
o fondoch penazného trhu, spolocné referenéné parametre scenarov stresovych
testov, ktoré sa maju zahrnut do stresovych testov pri zohladneni tychto faktorov
uvedenych v ¢lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch penazného trhu:

a) hypotetické zmeny Urovne likvidity aktiv v drzbe portfdlia FPT;

b) hypotetické zmeny Urovne kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT vratane
kreditnych udalosti a ratingovych udalosti;

c) hypotetické pohyby Urokovych sadzieb a vymennych kurzov;
d) hypotetické Urovne vyplacania;

e) hypotetické rozSirenie alebo zuzenie rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané
urokové sadzby portfélia cennych papierov;

f) f) hypotetické makrosystémové otrasy ovplyvriujuce hospodarstvo ako celok.

Tieto usmernenia sa v sulade s ¢lankom 28 ods. 7 nariadenia o fondoch perfiazného
trhu aktualizuju aspon raz za rok s prihliadnutim na najnovsi trhovy vyvoj. V roku 2021
sa aktualizoval najma oddiel 5 tychto usmerneni, aby spravcovia fondov pernazného
trhu mali informacie potrebné na vyplnenie prislusnych poli vo vzore spravy uvedenom
v Clanku 37 nariadenia o fondoch penazného trhu, ako sa uvadza vo vykonavacom
nariadeni Komisie (EU) 2018/708>. Tieto informacie obsahuju 3pecifikacie o typoch
stresovych testov uvedenych v oddiele 5 a ich kalibrécii.
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3. Povinnosti tykajuce sa dodrziavania predpisov
a ohlasovacej povinnosti

3.1 Status usmerneni

6.

7.

V stlade s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia o organe ESMA musia prislusné organy
a UCastnici finan¢ného trhu vynalozit vSetko usilie na dodrziavanie tychto usmerneni.
Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju, maju zabezpecit ich
dodrziavanie tak, Ze ich podla okolnosti zaclenia do svojich vnutrodtatnych pravnych
ramcov a/alebo ramcov pre dohlad vratane pripadov, ak sU osobitné usmernenia
v ramci dokumentu ur€ené najma ucastnikom finanéného trhu. V takom pripade by
mali prislusné organy prostrednictvom dohladu zabezpecit, aby ucastnici finanénych
trhov tieto usmernenia dodrziavali.

3.2 PoZiadavky na ohlasovanie

8.

10.

Do dvoch mesiacov od datumu uverejnenia usmerneni na webovom sidle organu
ESMA vo vsetkych dradnych jazykoch EU prislusné organy, na ktoré sa tieto
usmernenia vztahuju, musia organu ESMA oznamit, i i) dodrziavajq, ii) nedodrziavaju,
ale maju v umysle dodrziavat, alebo iii) nedodrziavaju a nemaju v umysle dodrzat tieto
usmernenia.

V pripade nedodrziavania musia prislusné organy do dvoch mesiacov od datumu
uverejnenia usmerneni na webovom sidle ESMA vo v8etkych dradnych jazykoch EU
takisto oznamit organu ESMA dévody, pre ktoré tieto usmernenia nedodrziavaju.
Vzor oznadmeni je k dispozicii na webovom sidle organu ESMA. Po vyplneni sa vzor
musi odoslat’ organu ESMA.
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4. Usmernenia k scenarom stresovych testov podla ¢lanku
28 nariadenia o fondoch penazného trhu (od ucastnikov
finanéného trhu sa nevyzaduje, aby podavali spravy
o vysledkoch stresovych testov uvedenych v oddieloch
4.1 az 4.7)

4.1 Usmernenia k ur€itym vSeobecnym aspektom scenarov stresovych
testov FPT

Rozsah ucinkov navrhovanych scenarov stresovych testov na FPT

11. V ¢lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch pefazného trhu sa vyzaduje, aby sa pre fondy
penazného trhu zaviedli ,spolahlivé postupy stresového testovania, ktoré identifikuju
pripadné udalosti alebo budice zmeny hospodarskych podmienok, ktoré by mohli mat’
nepriaznivy vplyv na FPT*.

12. Tymto vznika priestor na vyklad presného vyznamu ,vplyvu na FPT" ako:

- vplyv na portfélio alebo Cisti hodnotu aktiv FPT,

- vplyv na minimalnu vysku likvidnych aktiv splatnych do jedného dnia alebo do
jedného tyzdna, ako sa uvadza v €lanku 24 pism. c) az h) a v ¢lanku 25 pism. c) az
e) nariadenia o fondoch penazného trhu,

- vplyv na schopnost spravcu FPT splinit’ Ziadosti investorov o vyplatenie,

- vplyv na rozdiel medzi konstantnou Cistou hodnotou aktiv na podielovy list alebo
akciu a Cistou hodnotou aktiv na podielovy list alebo akciu (ako sa vyslovne uvadza
v ¢lanku 28 ods. 2 nariadenia o fondoch pefiazného trhu v pripade FPT
s konstantnou Cistou hodnotou majetku a s €istou hodnotou majetku s nizkou
volatilitou),

- vplyv na schopnost spravcu dodrziavat rozne pravidla diverzifikacie, ako sa uvadza
v ¢lanku 17 nariadenia o fondoch periazného trhu.

13. Znenie ¢lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch pefiazného trhu by malo zahfiat rézne
mozné vymedzenia pojmov. V scendroch stresovych testov uvedenych v ¢lanku 28
nariadenia o fondoch penazného trhu by sa konkrétne mal testovat vplyv réznych
faktorov uvedenych v €lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch penazného trhu na i)
portfélio alebo Cistu hodnotu majetku FPT aii) skupinu(-y) likvidity FPT a/alebo
schopnost spravcu FPT splnit’ Ziadosti investorov o vyplatenie. Tento Siroky vyklad je
v stlade s ramcom stresovych testov AIFMD, ktory zahffia oba vyznamy vo svojom
&lanku 15 ods. 3 pism. b) a v élanku 16 ods. 1. Specifikacie uvedené v nasledujucich
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oddieloch 4.2 az 4.7 sa preto tykaju scenarov stresovych testov v suvislosti s oboma
uvedenymi aspektmi.

14. Pokial ide o likviditu, treba poznamenat, Ze riziko likvidity méze byt dosledkom: i)
vyznamného vyplacania; ii) zhorSenia likvidity aktiv alebo iii) kombinacie tychto dvoch.

Historické scendare a hypotetické scenare

15. Pokial ide o obidva scenare stresovych testov na i) portfélio alebo Cisti hodnotu aktiv
FPT aii) skupinu(-y) likvidity FPT a/alebo schopnost spravcu FPT spinit Ziadosti
investorov o vyplatenie, spravcovia by mohli pouzit faktory uvedené v oddieloch 4.2 az
4.7 s pouzitim historickych a hypotetickych scenéarov.

16. Historické scenéare reprodukuju parametre predchadzajucej udalosti alebo kriz
a extrapoluju vplyv, ktory by mali na su¢asné portfélio FPT.

17. Pri pouzivani historickych scenarov by spravcovia mali menit ¢asové okna s cielom
spracovat niekolko scenarov a vyhnut sa vysledkom stresovych testov, ktoré prilis
zavisia od nahodného Casového okna (napr. jedno obdobie s nizkymi drokovymi
sadzbami a iné s vy3Simi sadzbami). Niektoré beZzne pouzivané scenare sa napriklad
tykaju prasivych dlhopisov (junk bonds) v roku 2001, hypoték nizkej kvality v roku 2007,
gréckej krizy v roku 2009 a prepadu Cinskeho akciového trhu v roku 2015. Tieto
scenare mozu zahffiat nezavislé alebo vzajomne suvisiace otrasy v zavislosti od
modelu.

18. Hypotetické scenare su zamerané na predvidanie konkrétnej udalosti alebo krizy
stanovenim jej parametrov a predpovedanim jej vplyvu na FPT. Priklady hypotetickych
scenarov zahffiaju scenare zaloZzené na hospodéarskych a finanénych otrasoch,
Statnom alebo podnikatelskom riziku (napr. bankrot suverénneho $tatu alebo krach
v priemyselnom sektore). Tento typ scenara si mdze vyzadovat' vytvorenie prehladu
vSetkych zmenenych rizikovych faktorov, korelaénej matice a vyber modelu finanéného
spravania. Zahffa aj pravdepodobnostné scenare zaloZzené na implikovanej volatilite.

19. Takéto scenare mézu byt scenare s jednym alebo viacerymi faktormi. Faktory mézu
byt nesuvztazné (pevny vynos, vlastny kapital, zmluvna strana, devizové obchody,
volatilita, korelacia atd.) alebo suvztazné: v zavislosti od pouzitej korelacnej tabulky sa
mo&ze urcity otras rozsirit na vSetky rizikové faktory.

Zhromazdovanie stresovych testov

20. Za urcitych okolnosti by spravcovia navySe mohli pouzivat suhrnné scenare stresovych
testov na Skalu FPT alebo dokonca na vSetky FPT spravované spravcom.
Zhromazdovanie vysledkov by poskytlo prehfad a mohlo by ukazat’ napriklad celkovy
objem aktiv v drzbe v8etkych FPT spravcu v konkrétnej pozicii, ako aj mozny vplyv
viacerych portfdlii, ktoré sa zaroven z tejto pozicie predavaju pocas krizy likvidity.

Reverzné stresové testovanie
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21.

Okrem scendrov stresovych testov, o ktorych je re¢ v tomto oddiele, mbéze byt
prinosom aj zahrnutie reverzného stresového testovania. Zamerom reverzného
stresového testu je podrobit FPT scenarom stresovych testov az do okamihu zlyhania
vratane bodu, ked by sa porusili regulacné prahy stanovené v nariadeni o fondoch
penazného trhu, napriklad tie, ktoré su uvedené v ¢lanku 37 ods. 3 pism. a) uvedeného
nariadenia. Tym by spravca FPT mohol mat’ dal$i nastroj na preskiumanie pripadnej
zranitelnosti, zabranenie vzniku takychto rizik a ich rieSenie.

Kombinéacia réznych faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7 so Ziadostami investorov

o vyplatenie

22.

23.

24.

VSetky faktory uvedené v oddieloch 4.2 az 4.7 by sa mali testovat na niekolkych
urovniach vyplacania. To neznamena, ze spravcovia by ich nemali najprv testovat aj
oddelene (bez ich kombinéacie s testami na niekolkych urovniach vyplacania), aby boli
schopni identifikovat zodpovedajuce prislusné vplyvy. Spdsob, akym by sa mohla
uskutoCnit kombinacia réznych faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7 so
Ziadostami investorov o vyplatenie, je dalej spresneny v kazdom z tychto oddielov.

V tomto kontexte by sa mohla vyzadovat ur€itd hypotéza o spravani spravcu
v suvislosti s plnenim Ziadosti investorov o vyplatenie.

Prakticky priklad jedného mozného vykonavania je uvedeny v dodatku.

Stresové testy v pripade FPT s konstantnou distou hodnotou majetku a s &istou hodnotou

majetku s nizkou volatilitou

25.

V Clanku 28 ods. 2 nariadenia o fondoch penazného trhu sa uvadza, ze okrem kritérii
stresovych testov uvedenych v ¢lanku 28 ods. 1 sa v pripade FPT s konStantnou Cistou
hodnotou majetku a s Cistou hodnotou majetku s nizkou volatilitou v rdznych scenéroch
odhaduje rozdiel medzi konstantnou Cistou hodnotou aktiv na podielovy list alebo akciu
a Cistou hodnotou aktiv na podielovy list alebo akciu. Pri odhadovani tohto rozdielu,
a ak sa spravca FPT domnieva, Ze by to boli uzitoéné doplnkové informacie, mdze byt
relevantny aj odhad vplyvu prisluSnych faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7 na
volatilitu portfélia alebo na volatilitu €istej hodnoty aktiv fondu.

Neuplnost faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7

26.

27.

Faktory uvedené v oddieloch 4.2 az 4.7 s minimalne poziadavky. Od spravcu by sa
oCakavalo prispOsobenie pristupu k Specifikam jeho FPT a pridanie akychkolvek
faktorov alebo poziadaviek, ktoré by povazoval za uZitoéné na vykonanie stresového
testu. Priklady dalSich faktorov, ktoré by sa mohli vziat do Uvahy, zahffiaju repo sadzbu
vzhfadom na to, Ze FPT su délezitym ucastnikom na danom trhu.

VSeobecnejSie by spravca mal vypracovat niekolko scenarov s réznou uroviiou
zavaznosti, ¢im by sa kombinovali vSetky relevantné faktory (6o znamena, zZe by nemali
existovat' len samostatné stresové testy pre kazdy faktor — pozri aj oddiely 4.2 az 4.7).
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4.2 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti
s hypotetickymi zmenami Urovne likvidity aktiv v drzbe portfélia FPT

28. Pokial' ide o uroven zmien likvidity aktiv uvedenych v ¢lanku 28 ods. 1 pism. a)
nariadenia o fondoch penazného trhu, spravcovia by mohli zvazit parametre ako:

- rozdiel medzi cenami ponuk a cenami dopytu,
- obchodované objemy,
- profil splatnosti aktiv,

- pocCet zmluvnych stran pdsobiacich na sekundarnom trhu. To by odzrkadlovalo
skuto€nost, Ze chybajuca likvidita aktiv moze byt désledkom zaleZitosti tykajucich
sa sekundarneho trhu, ale mbze suvisiet aj so splatnostou aktiva.

29. Spravca by mohol zvazit aj scenar stresového testu, ktory by odrazal extrémnu udalost
nedostatocnej likvidity v désledku vyrazného vyplacania, ato spojenim stresového
testu likvidity s rozpatim medzi ndkupnou a predajnou cenou vynasobenym urcitym
faktorom za predpokladu urcitej sadzby vyplatenia Cistej hodnoty aktiv.

4.3 Usmernenia k scenarom stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi zmenami drovne kreditného rizika aktiv v drzbe
portfélia FPT vratane kreditnych udalosti a ratingovych udalosti

30. Pokial ide o urovne zmien kreditného rizika aktiva uvedenych v ¢lanku 28 ods. 1 pism.
b), usmernenie k tomuto faktoru by nemalo byt prili§ normativne, pretoze rozSirenie
alebo zuzZenie kreditného rozpatia je obvykle zaloZzené na rychlo sa vyvijajucich
trhovych podmienkach.

31. Spravcovia by v8ak mohli zvazit’ napriklad:

- znizenie alebo zlyhanie urditych pozicii portfélia cennych papierov, pricom kazda
predstavuje prislusné expozicie v portféliu FPT,

- zlyhanie najvacsej pozicie portfdlia v kombinacii so znizenim ratingu aktiv v ramci
portfdlia,

- subezné zmeny kreditnych rozpati urcitej urovne pre vSetky aktiva v drzbe portfdlia.

32. Pokial ide o takéto stresové testy zahffiajuce urovne zmien kreditného rizika aktiva,
bolo by dblezité zvazit vplyv takychto stresovych testov na hodnotenie kreditnej kvality
prislusného aktiva v kontexte metodiky opisanej v ¢lanku 19 nariadenia o fondoch
pefiazného trhu.

10
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33. Spravca by mal na ucely kombinacie réznych faktorov kombinovat zmeny urovne
kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT s danymi uroviiami vyplacania. Spravca
by mohol zvazit scenar stresového testu, ktory by odrazal extrémnu udalost’ stresu
v dbsledku neistoty v suvislosti so solventnostou uc€astnikov trhu, ¢o by viedlo
k zvySeniu rizikovych prirazok a Uniku ku kvalite. Tento scenar stresového testu by
spdjal zlyhanie uréitého percentualneho podielu portfélia so spoloéne rastucimi
rozpatiami za predpokladu urcitej sadzby vyplatenia Cistej hodnoty aktiv.

34. Spravca by mohol zvazit' aj scenar stresového testu, ktory by spajal zlyhanie urc€itého
percentualneho podielu hodnoty portfélia so zvySenim kratkodobych Grokovych
sadzieb a urcitu sadzbu vyplatenia Cistej hodnoty aktiv.

4.4 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti
s hypotetickymi pohybmi Urokovych sadzieb a vymennych kurzov

35. Pokial ide o Urovne zmeny urokovych sadzieb avymennych kurzov uvedenych
v €lanku 28 ods. 1 pism. ¢) nariadenia o fondoch penazného trhu, spravcovia by mohli
zvazit stresové testovanie subeznych zmien urcitej urovne. KonkrétnejSie by
spravcovia mohli zvazit v zavislosti od osobitnej povahy svojej stratégie:

e zvySenie urovne kratkodobych urokovych sadzieb so suasnym rastom
jednomesacnych a trojmesacnych urokovych sadzieb za predpokladu urditej sadzby
vyplatenia,

e postupné zvySovanie dlhodobych urokovych sadzieb pre Statne dlhopisy,

e subeznu a/alebo nesubeznu zmenu krivky Urokovej sadzby, ktora by zmenila kratku,
strednu a dliha drokova sadzbu,

e pohyby vymenného kurzu (zakladna mena voci inym menam).

36. Spravca by mohol zvazit' aj scenar stresového testu, ktory by odrazal extrémnu udalost
zvySenych urokovych sadzieb a spajal by zvySenie kratkodobych urokovych sadzieb
s urCitou sadzbou vyplatenia. Spravca by mohol zvazit aj maticu urokovych
sadzieb/kreditnych rozpati.

4.5 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti
s hypotetickymi uroviiami vyplacania

37. Pokial ide o Urovne vyplacania uvedené v ¢lanku 28 ods. 1 pism. d) nariadenia
o fondoch pefiazného trhu, spravcovia by mohli zvazit stresové testy vyplacania
vyplyvajldce z historickych alebo hypotetickych Urovni vyplacania alebo s vyplacanim
prestavujucim maximalne bud urcCité percento Cistej hodnoty aktiv, alebo moznost
vynimky z vyplacania uplatnenu najvyznamnejSimi investormi.
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38. Stresové testy vyplacania by mali zahfiat konkrétne opatrenia, priCom FPT maju
ustavnu pravomoc ich aktivovat (napriklad oznamenia o obmedzeniach a vyplacani).

39. Simulacia vyplacania by sa mala kalibrovat na zaklade analyzy stability zavazkov (t. j.
kapitalu), pri€om samotna zavisi od typu investora (institucionalny, maloobchodny,
sukromna banka atd.) a od koncentracie zavazkov. Pri stanovovani scenarov
vyplacania by sa museli zohladnit osobitné charakteristiky zavazkov a vSetky cyklické
zmeny vyplacania. Existuje vSak vela spésobov, ako testovat zavazky a vyplacanie.
Priklady vyznamnych scenarov vyplacania zahfriaju i) vyplacanie percentualneho
podielu zavazkov; ii) vyplacanie, ktoré sa rovna najvacSiemu vyplacaniu vobec; iii)
vyplacanie zaloZzené na modeli spravania investorov.

40. Vyplacanie percentudlneho podielu zavazkov by sa mohlo definovat na zaklade
frekvencie vypoctu Cistej hodnoty aktiv, akejkolvek vypovednej lehoty na vyplatenie
a typu investora.

41. Treba dalej poznamenat, Ze likvidacia pozicii bez naruSenia umiestnenia portfélia si
vyzaduje technikuznamu ako slicing, pri¢om sa predava rovnaké percento z kazdého
typu aktiv (alebo kazdej triedy likvidity, ak su aktiva kategorizované podla ich likvidity,
¢o je zname aj ako vytvaranie skupin — bucketing) namiesto toho, aby sa najskor
predali najlikvidnejsie aktiva. V ramci navrhu a vykonania stresového testu by sa malo
vziat do Gvahy a spresnit, Ci uplatnit slicing, alebo naopak, &i uplatnit pristup
hierarchizacie (t. j. najprv predavat’ najlikvidnejSie aktiva).

42.V pripade vyplatenia podielovych listov najvacSiemu investorovi, resp. investorom,
namiesto definovania [ubovofného percentudlneho podielu vyplatenia ako
v predchadzajucom pripade, by spravcovia mohli pouzit informacie o zékladni
investorov FPT s ciefom upravit' stresovy test. Konkrétne scenar zahfiajuci vyplatenie
podielovych listov najvacsim investorom by mal byt kalibrovany na zaklade
koncentracie zavazkov fondu a vztahov medzi spravcom a hlavnymi investormi FPT (a
miery, do akej sa spravanie investorov povazuje za volatilné).

43. Spravcovia by mohli pouzit' aj scenare stresovych testov zahffiajuce vyplacanie, ktoré
sa rovna najvacsiemu vyplacaniu vobec v skupine podobnych (geograficky alebo
z hladiska typu fondu) FPT alebo v ramci vSetkych fondov spravovanych spravcom.
Najvacsie vyplacanie, ktoré sa v minulosti zaznamenalo, vSak nie je nevyhnutne
spolahlivym ukazovatelom najhorSieho vyplacania, ktoré moéze nastat v buduicnosti.

44. Prakticky priklad jedného mozného vykonavania je uvedeny v dodatku.

4.6 Usmernenia k scenarom stresovych testov v sdvislosti
s hypotetickym rozSirenim alebo zuzenim rozpati medzi indexmi, na
ktoré su naviazané urokoveé sadzby portfélia cennych papierov

45. Pokial ide orozsah rozSirenia alebo zuUzZenia rozpati medzi indexmi, na ktoré su
naviazané urokové sadzby portfélia cennych papierov, ako sa uvadza v ¢lanku 28 ods.
1 pism. e) nariadenia o fondoch pefiazného trhu, spravcovia by mohli zvazit rozSirenie
rozpati v rdznych sektoroch, ktorym je portfélio FPT vystavené, v kombinacii s réznym
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narastom vo vyplacani akcionarov. Spravcovia by mohli zvazit najma rozSirenie
rastacich rozpati.

4.7 Usmernenia k scenarom stresovych testov v suvislosti
s hypotetickymi  makrosystémovymi  otrasmi  ovplyvAujucimi
hospodarstvo ako celok

46. Pokial ide o identifikaciu makrosystémovych otrasov ovplyvfiujucich hospodarstvo ako
celok uvedenych v €lanku 28 ods. 1 pism. f) nariadenia o fondoch perazného trhu,
usmernenie k tomuto bodu by nemalo byt normativne, pretoze vyber hypotetickych
makrosystémovych otrasov bude do znacnej miery zavisiet od najnovsieho vyvoja na
trhu.

47. Organ ESMA je v8ak toho nazoru, Zze spravcovia by mohli pouzit' nepriaznivy scenar
vo vztahu k HDP. Spravcovia by okrem toho mohli kopirovat makrosystémové otrasy,
ktoré v minulosti ovplyviiovali hospodarstvo ako celok.

48. Priklady takychto globalnych scenarov stresovych testov, ktoré by spravca mohol
zvazit, sa nachadzaju v dodatku.

4.8 Usmernenia k stanoveniu dodato¢nych spolo¢nych referencnych
scenarov stresovych testov, ktorych vysledky by mali byt zahrnuté do
vzoru spravy uvedeného v ¢lanku 37 ods. 4 nariadenia o fondoch
penazneého trhu

49. Okrem stresovych testov, ktoré spravcovia FPT vykonavaju s prihliadnutim na oddiely
41 az 4.7 tychto usmerneni, by spravcovia FPT mali vykonavat tieto spolocné
referencné scenare stresovych testov, ktorych vysledky by mali byt zahrnuté do vzoru
spravy uvedeného v ¢lanku 37 ods. 4 nariadenia o fondoch pefiazného trhu.

4.8.1 Uroven zmien likvidity

50. Pokial' ide o uroven zmien likvidity aktiv uvedenych v &lanku 28 ods. 1 pism. a)
nariadenia o fondoch penazného trhu:

e Spravcovia FPT by mali uplatnit diskontné faktory uvedené v oddiele 5 tychto
usmerneni 3, aby sa zohladnilo zvySenie likvidnej prémie v dosledku zhorSenia
podmienok likvidity trhu v stresovom scenari.

o Pre kazdy prislusny prevoditelny cenny papier by sa diskontné faktory mali vztahovat
na cenu pouzitd na ocenenie fondu v Case podania spravy (ocenovacia cena)

3 Diskontny faktor sa kalibruje podla rozpatia medzi nakupnou a predajnou cenou.
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v stlade s ¢lankom 29 ods. 3 pism. a), podla ich druhu a splatnosti, na odvodenie
upravenej ceny (ocefiovacia cenayprayens):

ocenovacia cenaypravens = (1 - diskont likvidity) = ocefiovacia cena

e Vplyv diskontu likvidity by sa mal hodnotit' pre tieto aktiva: Statne dlhopisy, podnikové
dihopisy, komeréné cenné papiere, aktivami zabezpecené kratkodobé obchodovatelné
cenné papiere (ABCP) a pripustné sekuritizacie.

e Spravca FPT by mal odhadnut vplyv moznych strat ocenenim investi¢ného portfélia pri
odvodenej upravenej cene, oceiovacia cenaypravens, S cielom urcit stresovu Cistu
hodnotu aktiv a vykazat vplyv ako percentualny podiel vykazanej Cistej hodnoty aktiv:

vplyv rizika likvidity aktiv (%)
vykazana cista hodnota aktiv - stresova ¢ista hodnota aktiv
- vykazana ¢ista hodnota aktiv

Poznamky:
Mali by sa zataZit' tieto aktiva:

o Statne dlhopisy €lenené na urovni krajin,

o podnikové dlhopisy, pricom sa rozliSuje aspofi medzi investicnym stupfiom
a nastrojmi s vysokym vynosom,

e komercéné cenné papiere, aktivami zabezpecené kratkodobé obchodovatelné
cenné papiere (ABCP) a pripustné sekuritizacie, s vyuzZitim parametrov
podnikovych dlhopisov.

Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

4.8.2 Uroven zmeny kreditného rizika

51. Pokial ide o Urovne zmeny kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT vratane
kreditnych udalosti a ratingovych udalosti, v stlade s ¢lankom 28 ods. 1 pism. b)
nariadenia o fondoch penazného trhu:

1) Stresovy test kreditného rozpétia
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52. Spravcovia FPT by mali merat vplyv zvySenia kreditného rozpatia podla tychto

1) vplyv kreditného rizika (%) =

2)

53.

2) vplyv rizika koncentricie (%) =

spresneni:

Pre kazdy cenny papier by sa malo uplatnit zvySenie rozpatia uvedené v oddiele 5
tychto usmerneni.

Pre kazdy cenny papier by sa mala zodpovedajuca zmena v rozpéati premietnut’ do
zrazky.

Mal by sa vypocitat vplyv kumulovanych zrédZok ako percentualny podiel vykazanej
Cistej hodnoty aktiv.

vykazana Cista hodnota aktiv - stresova cista hodnota aktiv

vykazani c¢istd hodnota aktiv

Stresovy test koncentracie

Spravcovia FPT by mali takisto simulovat’ zlyhanie ich dvoch hlavnych expozicii. Potom
by sa mal vypocitat vysledny vplyv na €istu hodnotu aktiv vyjadreny v percentach:

vykazana ¢ista hodnota aktiv - stresova cista hodnota aktiv

vykazana Cistd hodnota aktiv

Poznamky:
Scenér rizika koncentracie zavisi od charakteristickych vlastnosti expozicie. Je potrebné

zohladnit prijaty kolateral (alebo akykolvek iny nastroj zmierfiovania rizika, napr. uverové
derivaty). Ak neexistuje kolateral alebo ak kolateral nepostacuje na pokrytie expozicie,
mala by sa uplatnit tato strata v pripade zlyhania:

Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

expozicie vo forme nadradenych pohladavok: 45 %,

podriadené expozicie: 75 %.

4.8.3

54.

Urovne zmeny Urokovych sadzieb avymennych kurzov aGrovne
rozSirenia alebo zuzenia rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané
urokové sadzby portfélia cennych papierov

Pokial ide o Urovne zmeny Urokovych sadzieb a vymennych kurzov uvedené v &lanku
28 ods. 1 pism. c) nariadenia o fondoch pefiazného trhu, spravcovia FPT by mali
uplatnit’ tieto parametre stresového trhu pomocou parametrov uvedenych v oddiele 5
tychto usmerneni, pokial ide o a) otrasy urokovych vynosov, ktoré zodpovedaju
pohybom drokovych sadzieb; ab) otrasy vymennych kurzov, ktoré zodpovedajl
pohybom vymennych kurzov.
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1)

55.

2)

56.

3)

57.

4)

58.

vplyv rizikového faktora (%) =

Urovne zmeny Grokovych sadzieb

Pokial ide o urovne zmeny urokovych sadzieb, spravcovia FPT by mali pouzivat tu istu
krivku referenénej sadzby pre vSetky nastroje denominované v danej mene a trvanie
referenCnej sadzby by mali zosuladit so zostatkovou splatnostou nastroja. Pokial ide
0 nastroje s pohyblivou Urokovou sadzbou, nastroje mézu byt zmluvne naviazané na
konkrétnu referenénu sadzbu, a v takom pripade sa usudzuje, Ze tato sadzba sa
pohybuje subezne s krivkou referenénej sadzby. Ak tabulka neposkytuje trvanie
zodpovedajuce zostatkovej splatnosti nastroja, spravcovia FPT by mali pouzit
najvhodnejsi parameter v tabulke (napr. najblizsi).

Urovne zmeny vymennych kurzov

Pokial ide o urovne zmeny vymennych kurzov, pri vypoctoch by sa mali pouzit dva
scenare: zhodnotenie EUR voci USD; znehodnotenie EUR voci USD.

Urovne rozirenia alebo zUZenia rozpéti medzi indexmi, na ktoré st naviazané Grokové
sadzby portfélia cennych papierov

Pokial ide o urovne rozSirenia alebo zUzenia rozpati medzi indexmi, na ktoré su
naviazané arokové sadzby portfélia cennych papierov uvedené v ¢lanku 28 ods. 1
pism. e) nariadenia o fondoch penazného trhu, spravcovia FPT by mali uplatnit
stresové parametre trhu, a to podla tychto spresneni:

Spravcovia FPT by mali pouzit parametre uvedené v oddiele 5 tychto usmerneni.
Pokial' ide o néstroje, ktoré nie su naviazané na konkrétny index, spravcovia FPT
pouziju krivku referenénej sadzby stanovenu pre zmenu scenara Urokovych sadzieb.
Ak tabulka neposkytuje trvanie zodpovedajice zostatkovej splatnosti nastroja,
spravcovia FPT by mali pouZit najvhodnejsi parameter v tabulke (napr. najblizsi).

Vysledky

Spravcovia FPT by mali precenit svoje portfélio a samostatne zvazit nové parametre:
urokové sadzby, vymenné kurzy, referenéné urokové miery. Mali by vyjadrit vplyv
kazdého rizikového faktora ako percentualny podiel Cistej hodnoty aktiv na zaklade
vypoctu:

vykazana Cista hodnota aktiv - stresova cCista hodnota aktiv
vykazana Cista hodnota aktiv
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Poznémky:

Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

4.8.4 Urovne vyplacania

59. Pokial ide o Urovne vyplacania uvedené v ¢lanku 28 ods. 1 pism. d) nariadenia
o fondoch penazného trhu, spravcovia FPT by mali uplatfiovat tieto scenéare
stresového vyplacania: stresovy test reverznej likvidity, stresovy test tyzdennej likvidity
a stresovy test koncentrécie.

1) Stresovy test reverznej likvidity

60. Stresovy test reverznej likvidity zahfria tieto kroky:

e Pre kazdé aktivum by spravcovia FPT mali merat obchodovatelnti sumu za tyzden
(vratane splatnych aktiv).

e Spravcovia FPT by mali merat maximalne obchodovatelnt sumu za tyzden, ktoru je
mozné zlikvidovat, pri alokacii portfdlia, ktoré je stale v sulade so vSetkymi regulaénymi
poziadavkami FPT bez narusenia alokacie portfélia.

maximalne obchodovatel'na suma za tyzden,
ktoru je mozné zlikvidovat
bez narusenia alokacie portfoélia

’ 0 =
vysledok (%) ¢istad hodnota aktiv

Poznamky:
e Pre kazdé aktivum bude tyzdenna obchodovatelna suma zaloZena na posudeni

portfolia fondu zo strany spravcu, ktoré je mozné zlikvidovat’ do jedného tyzdna.
Takéto priradenie by sa malo zakladat na najkratSom obdobi, po€as ktorého by
sa takato pozicia mohla primerane zlikvidovat pri jej uctovnej hodnote alebo pri
hodnote, ktora sa k nej blizi«.

e Maximalne mnozstvo odtoku z fondu, ktorému méze fond Celit v jednom tyzdni
bez narusenia alokacie portfdlia, je ur€ené 1. sumou obchodovatelného mnozstva
za tyzden; a 2. schopnostou fondu splinit regulaéné poziadavky.

4 Na ucel jej vymedzenia pozri Usmernenia o ohlasovacej povinnosti podla ¢l. 3 ods. 3 pism. d) a ¢l. 24 ods. 1, 2 a 4 smernice
AIFMD.
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poziadavky:

o Na tieto uCely by regulacné poziadavky mali zahfhat aspon (ale nielen) tieto

o diverzifikacia (€lanok 17 nariadenia o fondoch penazného trhu),

o koncentracia (¢lanok 18 nariadenia o fondoch periazného trhu),

o pravidla tykajuce sa portfolia kratkodobych FPT (Elanok 24 nariadenia
o fondoch pefiazného trhu) a Standardnych FPT (&lanok 25 nariadenia
o fondoch penazného trhu), najma maximalna vazena priemerna
splatnost’ (WAM); maximalna vézena priemerna Zivotnost (WAL), aktiva
splatné do jedného diia; a aktiva splatné do jedného tyzdna.

e Napriklad, ak 50 % aktiv FPT s Cistou hodnotou majetku s nizkou volatilitou
mozno zobchodovat do jedného tyzdna, ale ich vaZzena priemerna splatnost’ bude
viac ako 60 dni po predaji 30 %, spravca by mal vykazat 30 %.

Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

2) Stresovy test tyzdennej likvidity:

61. Stresovy test tyzdennej likvidity posudzuje schopnost fondu vyrovnat odtok z fondu

dostupnymi tyZdennymi likvidnymi aktivami, za ktoré sa povaZuje sucet vysoko
likvidnych aktiv a aktiv splatnych do jedného tyzdna, a zahffia tieto kroky:

spravcovia FPT by mali uplatnit’ scenar stresového vyplacania, ked fond dostane
Ziadosti o Cisté tyzdenné vyplatenie od 40 % profesionalnych investorov a 30 % od
retailovych investorov,

spravcovia FPT by mali merat dostupné tyzdenné likvidné aktiva na spinenie ziadosti

o vyplatenie podra tejto tabulky:

Aktiva Clanok | Stupen kreditnej kvality

Aktiva uvedené v ¢lanku 17 ods. 75 nariadenia o fondoch
penazného trhu, ktoré maju vysoku likviditu, mozno ich 24 pism. ¢) 1
vyplatit a vyrovnat do jedného pracovného dna a ktoré '
maju zostatkovu splatnost najviac 190 dni
Periazné prostriedky, ktoré mozno bez sankcie vybrat po | 24 pism. e)
oznameni podanom pat pracovnych dni vopred 25 pism. d)
Akt o . B 24 pism. e)

iva splatné do jedného tyzdna 25 pism. d)
Zmluvy o reverznych repo transakciach, ktoré mozno 24 pism. €)
vypovedat po oznameni podanom pat pracovnych dni o5 pism. d)
vopred )

5 Nastroje pefiazného trhu, ktoré emitovali alebo sa za ne zarugili samostatne alebo spoloéne Unia, vnutro$tatne, regionalne
a miestne spravne organy ¢lenskych Statov alebo ich centralne banky, Eurdpska centralna banka, Eurépska investi¢na banka,
Eurdpsky investieny fond, Eurdpsky mechanizmus pre stabilitu, Eurdpsky nastroj financnej stability, ustredny organ alebo
centrélna banka tretej krajiny, Medzinarodny menovy fond, Medzinarodna banka pre obnovu a rozvoj, Rozvojova banka Rady
Eurdpy, Eurépska banka pre obnovu arozvoj, Banka pre medzinarodné zlc¢tovanie alebo akakolvek dalSia prisluSna
medzinarodna finan¢na inétitucia alebo organizacia, ktorej ¢lenom je jeden alebo viac ¢lenskych Statov.
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x100 % = tyzdenné likvidné aktiva (skupina 1)

Aktiva uvedené v ¢lanku 17 ods. 7 nariadenia o fondoch

peflazného trhu, ktoré mozno vyplatit avyrovnat do | 17 ods.7 1,2

jedného pracovného tyzdna

Nastroje penazného trhu alebo podieloveé listy i akcie inych 24 pism. €)

FPT, pokial je ich mozné vyplatit a vyrovnat pocas piatich o 1,2
. . 25 pism. e)

pracovnych dni

Pripustné sekuritizacie a aktivami zabezpecené 9o0ds. 1 1

kratkodobé obchodovatelné cenné papiere (ABCP) pism. b)

x85 % = tyzdenné likvidné aktiva (skupina 2)

Spravcovia FPT by mali vypocitat pokrytie odtokov z fondu pomocou tyzdennych

likvidnych aktiv ako percentuélny podiel tymto sp6sobom:

tyzdenné likvidné aktiva
tyzdenny odtok z fondu

vysledok (%) =

Pozn&mky:

Tyzdenné likvidné aktiva st zaradené do dvoch skupin (skupiny 1 a 2) podfa ich
kategorie a kreditnej kvality. CQS oznacuje stupen kreditnej kvality v zmysle
VYKONAVACIEHO NARIADENIA KOMISIE (EU) 2016/1799¢.

Sucet vazenych tyzdennych likvidnych aktiv bude vyjadreny percentualnym podielom
otrasu suvisiaceho s vyplacanim. Napriklad ak fond vyrovna otras suvisiaci s vyplacanim
vo vySke 30 % pomocou 20 % zo skupiny 1 likvidnych aktiv a 45 % celkovych
tyzdennych likvidnych aktiv (skupiny 1 a 2), spravca by mal vykazat pomer (tyzdenné
likvidné aktiva)/(tyzdenny odtok z fondu) ako vysledok:

o 20 %/30 % =67 % (skupina 1) a

o 45 %/30 % = 150 % (skupina 1 a 2).

Je doleZité poznamenat, Ze by sa vZzdy mala primeranym spésobom skontrolovat’
likvidita ktorejkol'vek triedy aktiv. Ak existuju akékolvek pochybnosti v suvislosti s
likviditou cenného papiera, spravcovia FPT by ho nemali zahrnat' do tyZdennych
likvidnych aktiv.

Kalibréacia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

3)

Stresovy test koncentracie

62. Stresovy test koncentracie je scenar, pri ktorom FPT Celi Ziadostiam o vyplatenie od
svojich dvoch hlavnych investorov. Vplyv stresového testu by sa mal posudit podla

metddy stresového testu tyzdennej likvidity.

i tyzdenné likvidné aktiva
vysledok (%) =

investovana suma dvoch hlavnych investorov

8 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016R1799.
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Poznédmka:
Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.

4.8.5 Makrosystémové otrasy ovplyvnujuce hospodarstvo ako celok

63. Pokial ide o uréenie makrosystémovych otrasov ovplyvriujucich hospodéarstvo ako
celok uvedenych v €lanku 28 ods. 1 pism. f) nariadenia o fondoch perniazného trhu,

spravcovia FPT by mali prijat tieto kroky:

e merat vplyv trhového otrasu kombinovanim rdéznych parametrov rizika v sulade

s tabulkou uvedenou dale;j,

e posudit vplyv otrasu suvisiaceho s vyplacanim v nadvéaznosti na trhovy otras.
Vysledkom predanych aktiv v reakcii na otras suavisiaci s vyplacanim budu dalSie
straty, ako sa vymedzuje v stresovom teste likvidity,

e vypocitat vysledok ako percentualny podiel Cistej hodnoty aktiv,

e vypocitat hodnotu tyzdennych likvidnych aktiv po trhovom otrase ako percentualny

podiel odtoku z fondu.

Rizikové faktory

Parametre pouzité na kalibraciu

e vymenny kurz

EUR/USD a pod.

e Urokova sadzba

e kredit

e rozpatie medzi indexmi, na
ktoré su naviazané Urokové
sadzby portfélia cennych

Trhovy otras

swapova sadzba

vynosy zo Statnych
dihopisov/rozpétia Statnych
dihopisov

vynosy z podnikovych

s vyplacanim

papierov dlhopisov/rozpétia
podnikovych dlhopisov
Otras e Uroven vyplacania e 9% odtoku z fondu
sUvisiaci e likvidita aktiv e rozpatie medzi ndkupnou

a predajnou cenou (diskontny
faktor)

e % Cistej hodnoty aktiv

Vysledky e tyzdenné likvidné
aktiva/odtoky z fondu
Zaznam e 9% odtoku z fondu
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Poznamky:
V scenéri sa predpokladaju tieto okolnosti:

FPT je ovplyvneny otrasom kombinujucim nepriaznivy otras vymenného kurzu
a zvySenie urokovych sadzieb vratane swapovej sadzby, vynosov zo Statnych
dihopisov a vynosov z podnikovych dlhopisov. Kreditné riziko je zahrnuté v otrase
vynosu. Spravcovia FPT by mali pouzit svoje interné modely na meranie
kombinovaného vplyvu. Kalibracia otrasu je zalozena na makro scenari
poskytnutom organom ESMA a vyborom ESRB, v ktorom sa kombinuju otrasy
Z ostatnych scenarov.

V désledku trhového otrasu investori Ziadaju o vyplatenie. Odtoky z fondu sa
vypocitaju podobne ako v scenéri vyplacania diferenciaciou profesionalnych
aretailovych investorov, t. j. 30 % od retailovych investorov a 40 % od
profesionalnych investorov.

S cielom vyhoviet Ziadostiam o vyplatenie fond preda aktiva v stresovom
prostredi, ktoré sa vyznacuje rozSirenim rozpatia medzi nakupnou a predajnou
cenou, ako sa uvadza v stresovom teste likvidity. Na ucely stresového testu stratu
znasaju vylu€ne zvysni investori (a nie vyplacani investori).

Vplyv na €istu hodnotu aktiv je vysledkom trhového otrasu, odtokov z fondu
a otrasu likvidity.

Vplyv na likviditu sa vypocita pomocou metddy stresového testu tyZzdennej
likvidity.

Kalibracia je k dispozicii v oddiele 5 tychto usmerneni.
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5. Kalibréacia

64. Nasledujuci oddiel obsahuje kalibraciu pre stresové testy FPT, ktorych vysledky sa
musia oznamit' v stlade s ¢lankom 37 nariadenia o fondoch penazného trhu a ktoré su
uvedené v oddiele 4.8.

65. Ak spravcovia potrebuju parameter, ktory nie je uvedeny v tomto oddiele, mozu
nahliadnut’ do nepriaznivého scenara na webovom sidle vyboru ESRB”.

7 https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/html/index.en.html.
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5.1. Spoloéné referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi zmenami Urovne likvidity aktiv v drzbe portfélia FPT
Rozsah scenéra
Nariadenie o fondoch pefiazného trhu Typické aktiva Likvidita
Pripustné aktiva yp Stresové podmienky Parametre
- vkladovy certifikat ano tabulka 3
- komerény cenny papier ano tabulka 3
(a) nastroje penazného trhu - ététne’dlhopisy, été_l’fne: poklaqpiéné poukazky 4no tabulky 1, 2
a komunalne pokladni€né poukazky
- podnikové dlhopisy ano tabulka 3
(b) pripustné sekuritizacie a aktivami zabezpecené - pripustné sekuritizacie ano tabulka 3
kratkodobé obchodovatelné cenné papiere (ABCP) - ABCP ano tabulka 3
(c) vklady v uverovych instituciach - vklady, z toho terminované vklady nie
- derivatové finan¢né nastroje obchodované na nie
e regulovanom trhu
(d) derivatoveé finanéné nastroje g o . .
- derivatové finanéné nastroje obchodované mimo nie
burzy (OTC)
(e) zmluvy o repo transakciach - repo transakcie nie
(f) zmluvy o reverznych repo transakciach - _reverzné repo transakcie nie
extrapolacia
. L L, . . . vysledkov na
(g) podielové listy alebo akcie inych FPT - akcie vydané inymi FPT ano akcie vydané
inymi FPT
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Tabulka 1

Diskontny faktor likvidity — Statne dlhopisy podla
zostatkovej splatnosti — referenéné krajiny (v %)

3mes. 6 mes. 1rok 15roka  2roky

DE 0,13 0,14 0,35 0,48 0,61
ES 0,82 1,02 1,61 1,63 1,64
FR 0,17 0,22 0,85 0,96 1,07
IT 0,87 1,03 1,48 1,50 1,51
NL 0,13 0,14 0,35 0,49 0,62
Tabulka 3

Tabulka 2

Diskontny faktor likvidity — Statne dlhopisy podla ratingu
a zostatkovej splatnosti (v %)

3mes. 6mes. 1rok 15roka 2roky

AAA 0,13 0,14 0,35 0,48 0,62
AA 0,17 0,22 0,85 0,96 1,07
A 0,82 1,02 1,61 1,63 1,64
BBB 0,87 1,03 1,61 1,63 1,64
Nizsi ako BBB alebo

bez ratingu 1,13 1,34 2,09 2,11 2,13

Diskontny faktor likvidity — podnikové dlhopisy podla ratingu a zostatkovej

splatnosti
(v %)
3 mes. 6 mes. 1rok 1,5roka  2roky
AAA 0,30 0,56 112 1,20 1,28
AA 0,46 112 2,04 2,70 3,38
A 0.86 1.58 4.48 464 4.80
BBB 3.00 3,54 448 4,64 4,80
NizSi ako BBB alebo bez
ratingu 3,92 4,60 5,82 5,90 5,98
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5.2. Spoloéné referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti
s hypotetickymi zmenami Urovne kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT vratane
kreditnych udalosti a ratingovych udalosti

Rozsah scenara

. . . ., Uver Uver
Nariadenie o fondoch pefazného trhu Typické aktiva (kreditné rozpéatia) (dve hlavné protistrany)
Pripustné aktiva Stresové podmienky | Parametre Stres_ove Parametre
podmienky
- vkladovy certifikat ano tabulka 5 ano tabulka 6
- komerény cenny papier ano tabulka 5 ano tabulka 6
. : . v - §tatne dlhopisy, Statne pokladniéné
(2) nastroje pefiazného trhu poukazky a komL)J/néIne pokladni¢né ano tabulka 4 ano tabulka 6
poukazky
- podnikové dlhopisy ano tabulka 5 ano tabulka 6
(b) pripustné sekuritizacie a aktivami - pripustné sekuritizacie ano tabulka 5 ano tabulka 6
zabezpecené kratkodobé . . . .
obchozovatel‘né cenné papiere (ABCP) - ABCP ano taburka 5 ano taburka 6
(c) vklady v Gverovych institiciach - vklady, z toho terminované vklady nie nie
- derivatové finan¢né nastroje nie nie
e e . obchodované na regulovanom trhu
(d) derivatové finanéné nastroje R
- derivatové fln_ancne nastroje nie nie
obchodované mimo burzy (OTC)
(e) zmluvy o repo transakciach - repo transakcie nie nie
(f) zmluvy o reverznych repo . . . .
transakeiach - reverzné repo transakcie nie nie
(g) podielové listy alebo akcie inych FPT | - akcie vydané inymi FPT ano e@ggg:ﬁ) C\'/a ano e@ﬁgg:ﬁ) C\'/a
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na akcie na akcie
vydané vydané
inymi FPT inymi FPT

26



Tabulka 4: Otrasy pre kreditné rozpatia Statnych dlhopisov

Kreditné rozpatia podla zostatkovej splatnosti — Statne dlhopisy (absoltitne zmeny — bazické

body)

Zemepisna oblast’ Krajina 3mes. | 6mes. | 1rok | 2roky
EU Rakulsko 47 52 68 81
EU Belgicko 49 55 72 72
EU Bulharsko 17 18 22 86
EU Chorvatsko 31 34 44 58
EU Cyprus 77 86 113 | 121
EU Ceska republika 104 117 | 156 156
EU Dansko 54 61 79 84
EU Finsko 39 43 47 64
EU Francuzsko 36 40 52 56
EU Nemecko 5 5 5 14
EU Grécko 52 58 75 130
EU Madarsko 73 82 107 121
EU irsko 52 58 75 79
EU Taliansko 85 95 125 138
EU Lotyssko 30 33 42 55
EU Litva 32 35 45 64
EU Luxembursko 6 6 6 12
EU Malta 45 50 65 76
EU Holandsko 25 28 36 38
EU Pol'sko 98 110 144 165
EU Portugalsko 61 68 89 92
EU Rumunsko 66 72 95 95
EU Slovensko 58 65 85 86
EU Slovinsko 25 28 35 39
EU Spanielsko 74 82 108 116
EU Svédsko 51 57 74 79
Eurozona (vaZzené priemery) | Eurozéna (vazené priemery) 40 45 58 66
EU (vaZené priemery) EU (vazené priemery) 48 53 70 77
Rozvinuté hospodarstva Spojené kralovstvo 25 27 34 34
Rozvinuté hospodarstva Svajéiarsko 12 14 18 18
Rozvinuté hospodarstva Norsko 51 57 69 70
Rozvinuté hospodarstva Island 20 22 30 30
Rozvinuté hospodarstva Lichtenstajnsko 20 22 30 30
Rozvinuté hospodarstva Spojené staty 42 47 63 64
Rozvinuté hospodarstva Japonsko 99 149 162 184

Rozvinuté hospodarstva 32 44 51 53
Rozvinuté hospodarstva mimo EU a mimo USA
Rozvijajuce sa trhy 327 351 470 470
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Tabulka 5: Otrasy pre podnikové dlhopisy a kreditné rozpétia cennych papierov
zabezpecéenych aktivami (ABS) (vSetky splatnosti)

Podnikové kreditné rozpatia (absolutne zmeny — bézické body)

Rating Nefinanéné Finanéne kryté Finanéné ABS
AAA 142 165 188 206

AA 158 188 219 247

A 179 246 313 252

BBB 278 322 377 296

Niz$i ako BBB alebo bez ratingu 336 398 484 369

Tabulka 6: Strata v pripade
zlyhania

Strata v pripade zlyhania (v %)

Expozicie vo forme
nadradenych pohladavok 45
Podriadené expozicie 75
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5.3. Spolo¢né

referencné

parametre scenarov

s hypotetickymi pohybmi Uurokovych sadzieb

Rozsah scenéara

stresovych

testov

v suvislosti

Nariadenie o fondoch pefazného trhu

Typické aktiva

Urokova sadzba
(rokovy swap)

Pripustné aktiva Stresové podmienky Parametre
- vkladovy certifikat ano tabulky 6, 7
- komer&ny cenny papier ano tabulky 6, 7
(a) nastroje pefiazného trhu - Statne dlhopisy, Statne pokladniéné poukazky . ,
, v - ano tabulky 6, 7
a komunalne pokladni&né poukazky
- podnikové dlhopisy ano tabulky 6, 7
(b) pripustné sekuritizicie a aktivami zabezpedené - pripustné sekuritizacie ano tabulky 6, 7
kratkodobé obchodovatelné cenné papiere (ABCP) - ABCP ano tabulky 6, 7
(c) vklady v Gverovych instituciach - vklady, z toho terminované vklady ano tabulky 6, 7
- derivatové finanéné nastroje obchodované na ; ,
ano tabulky 6, 7
e regulovanom trhu
(d) derivatové financné nastroje e L
- derivatové finanéné nastroje obchodované mimo 4no tabulky 6. 7
burzy (OTC) yo,
(e) zmluvy o repo transakciach - _repo transakcie nie
() zmluvy o reverznych repo transakciach - _reverzné repo transakcie ano tabulky 6, 7
extrapolacia
(g) podielové listy alebo akcie inych FPT - akcie vydané inymi FPT ano vysledkov na akcie

vydané inymi FPT
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Tabulka 6: Otrasy pre swapové sadzby

Otrasy z vynosov Urokovych sadzieb

absolutne zmeny (bazické body)

Zemepisna oblast’ Krajina Opis mis. mis. mgs. 1rok r02ky
EU Eurozéna Urokovy swap na EUR (euro) 31 33 37 50 50
EU Bulharsko Urokovy swap na BGN (bulharsky lev) 31 33 37 50 50
EU Chorvatsko Urokovy swap na HRK (chorvatska kuna) 31 33 37 50 50
EU Ceska republika Urokovy swap na CZK (&eskéa koruna) 31 33 37 50 50
EU Déansko Urokovy swap na DKK (danska koruna) 31 33 37 50 50
EU Mad'arsko Urokovy swap na HUF (madarsky forint) 54 54 61 81 81
EU Pol'sko Urokovy swap na PLN (polsky zloty) 31 33 37 50 50
EU Rumunsko Urokovy swap na RON (rumunsky lei) 24 25 30 40 47
EU Svédsko Urokovy swap na SEK ($védska koruna) 12 12 14 19 25
UK sféc;,f \:]sétvo Urokovy swap na GBP (britska libra) 43 43 48 64 -
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Zvysok Eurépy Norsko Urokovy swap na NOK (nérska koruna) 7 7 7 10 16
ZvySok Eurépy Rusko Urokovy swap na RZB (rusky rubel) 19 20 24 32 40
ZvySok Eurépy Svajéiarsko Urokovy swap na CHF (Svajéiarsky frank) 12 12 14 18 22
ZvySok Eurdpy Turecko Urokovy swap na TRY (turecka lira) 30 32 39 51 66
Severna Amerika Kanada Urokovy swap na CAD (kanadsky dolar) 20 20 22 29 38
Severna Amerika Spojené staty Urokovy swap na USD (americky dolar) 35 35 39 52 61
Austrdlia a Tichomorie Australia Urokovy swap na AUD (australsky dolar) 19 19 22 29 38
Juzna a strednd Amerika Cile Urokovy swap na CLP (&ilské peso) 54 54 61 81 100
Juzna a stredni Amerika Kolumbia Urokovy swap na COP (kolumbijské peso) 31 31 35 47 60
Juzna a stredna Amerika Mexiko Urokovy swap na MXN (mexické peso) 45 45 51 68 70
Azia Cina Urokovy swap na CNY (&insky jiian) 6 6 7 9 9

Azia Hongkong Urokovy swap na HKD (hongkonsky dolar) 32 34 41 55 69
Azia India Urokovy swap na INR (indicka rupia) 41 44 52 69 85
Azia Japonsko Urokovy swap na JPY (japonsky jen) 2 2 2 3 5
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Azia Korea Urokovy swap na KRW (juhokérejsky won) 21 22 27 35 45
Azia Malajzia Urokovy swap na MYR (malajzijsky ringgit) 20 20 23 30 38
Azia Singapur Urokovy swap na SGD (singapursky dolar) 35 35 40 53 59
Azia Thajsko Urokovy swap na THB (thajsky baht) 36 36 41 55 59
Afrika Juzna Afrika Urokovy swap na ZAR (juhoafricky rand) 5 5 5 7 8

Tabulka 7 Otrasy pre swapové sadzby (zakladné hodnoty pre krajiny nezaradené do tabulky 6)

Otrasy z vynosov Urokovych sadzieb
absolatne zmeny (bazické body)

Zemepisna oblast’ Opis mis. m::s. mgs. 1rok | 2roky
EU Zéakladna hodnota pre krajiny nezaradené do tabulky 6 28 29 33 44 46
Iné rozvinuté hospodarstva Z&kladna hodnota pre krajiny nezaradené do tabulky 6 20 20 22 29 36
Iné rozvijajuce sa trhy Zakladna hodnota pre krajiny nezaradené do tabulky 6 30 31 36 48 57
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5.4. Spolo€éné referencné parametre scenarov testov v slvislosti

s hypotetickymi pohybmi vymennych kurzov

stresovych

Rozsah scenara

Nariadenie o fondoch penazného trhu Vymenny_ kurz Vymenny kurz
L . (zhodnotenie eura) (znehodnotenie eura)
Typicke aktiva Stresové Parametre
Pripustné aktiva Stresové podmienky | Parametre X
podmienky
- vkladovy certifikat ano tabulka 8 ano tabulka 9
- komer&ny cenny papier ano tabulka 8 ano tabulka 9
. . L. - §tatne dlhopisy, Statne pokladni¢né
a) nastroje pefiazného trhu s » e , .
@) Jep poukazky a komunalne pokladnitné ano tabulka 8 ano taburka 9
poukazky
- podnikové dlhopisy ano tabulka 8 ano tabulka 9
(b) pripustné sekuritizacie a aktivami - pripustné sekuritizacie ano tabulka 8 ano tabulka 9
zabezpecCené kratkodobé . ) . )
obchodovatelné cenné papiere (ABCP) - ABCP ano tabulka 8 ano tabufka 9
(c) c) vklady v uverovych instituciach - vklady, z toho terminované vklady ano tabulka 8 ano tabulka 9
- derlvatovg finan€né nastroje Ano tabulka 8 ano tabulka 9
e, . obchodované na regulovanom trhu
(d) derivatové finan¢né nastroje R
- derivatové finan¢né nastroje Ano tabulka 8 ano tabulka 9
obchodované mimo burzy (OTC)
(e) zmluvy o repo transakciach - repo transakcie nie nie
g)anzsn;llgcvigcohreverznych repo - reverzné repo transakcie ano taburka 8 ano taburka 9
extrapolacia extrapolacia
. s Lo, ) . e . vysledkov na . vysledkov na
(g) podielové listy alebo akcie inych FPT akcie vydané inymi FPT ano akeie vydané ano akcie vydané
inymi FPT inymi FPT
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Tabulka 8

Otrasy vymenného kurzu (zhodnotenie eura vo¢i americkému dolaru)

relativne zmeny (v %)

Zemepisna oblast’ Opis Nazov vymenného kurzu Otras

EU USDBGN predstavuje 1 USD na x BGN (bulharsky lev) USDBGN -25,7
EU EURCZK predstavuje 1 EUR na x CZK (Ceska koruna) EURCZK -3,4
EU EURHRK predstavuje 1 EUR na x HRK (chorvéatska kuna) EURHRK 15

EU EURHUF predstavuje 1 EUR na x HUF (madarsky forint) EURHUF -7,0
EU USDNOK predstavuje 1 USD na x NOK (nérska koruna) USDNOK -23,5
EU EURPLN predstavuje 1 EUR na x PLN (pol'sky zloty) EURPLN -4.8
EU EURRON predstavuje 1 EUR na x RON (rumunsky lei) EURRON 0,0

EU EURRSD predstavuje 1 EUR na x RSD (srbsky dinar) EURRSD -2,7
EU USDSEK predstavuje 1 USD na x SEK (Svédska koruna) USDSEK —26,0
ZvySok Eurépy EURCHF predstavuje 1 EUR na x CHF (Svajciarsky frank) EURCHF 3,9

ZvySok Eurépy EURGBP predstavuje 1 EUR na x GBP (britska libra) EURGBP 16,4
ZvySok Eurépy EURRUB predstavuje 1 EUR na x RUB (rusky rubel) EURRUB 13,1
ZvySok Eurépy EURTRY predstavuje 1 EUR na x TRY (turecka lira) EURTRY 16,5
Severna Amerika USDCAD predstavuje 1 USD na x CAD (kanadsky dolar) USDCAD -13,8
Severna Amerika EURUSD predstavuje 1 EUR na x USD (americky dolar) EURUSD 26,0
Australia a Tichomorie AUDUSD predstavuje 1 AUD na x USD (australsky dolar) AUDUSD 18,3
Australia a Tichomorie NZDUSD predstavuje 1 NZD na x USD (novozélandsky dolar) NZDUSD 19,5
Juzna a strednd Amerika USDARS predstavuje 1 USD na x ARS (argentinske peso) USDARS -2,3
Juzna a stredna Amerika USDBRL predstavuje 1 USD na x BRL (brazilsky real) USDBRL -15,0
Juzna a stredna Amerika USDMXN predstavuje 1 USD na x MXN (mexické peso) USDMXN -10,4
Azia USDCNY predstavuje 1 USD na x CNY (&insky jian) USDCNY -1,4
Azia USDHKD predstavuje 1 USD na x HKD (hongkonsky dolar) USDHKD -0,4
Azia USDINR predstavuje 1 USD na x INR (indicka rupia) USDINR -3,5
Azia USDJPY predstavuje 1 USD na x JPY (japonsky jen) USDJPY -9,5
Azia USDKRW predstavuje 1 USD na x KRW (juhokérejsky won) USDKRW -4,2
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Azia USDMYR predstavuje 1 USD na x MYR (malajzijsky ringgit) USDMYR -3,1
Azia USDSGD predstavuje 1 USD na x SGD (singapursky dolar) USDSGD -10,6
Azia USDTHB predstavuje 1 USD na x THB (thajsky baht) USDTHB -3,0
Afrika USDZAR predstavuje 1 USD na x ZAR (juhoafricky rand) USDZAR -15,6
Tabul'ka 9

Otrasy vymenného kurzu (znehodnotenie eura vo€i americkému dolaru)

relativne zmeny (v %)

Zemepisna oblast’ Opis Nazov vymenného kurzu | Otras
EU USDBGN predstavuje 1 USD na x BGN (bulharsky lev) USDBGN 17,3
EU EURCZK predstavuje 1 EUR na x CZK (Ceska koruna) EURCZK 4,0
EU EURHRK predstavuje 1 EUR na x HRK (chorvatska kuna) EURHRK -1,4
EU EURHUF predstavuje 1 EUR na x HUF (madarsky forint) EURHUF 6,2
EU USDNOK predstavuje 1 USD na x NOK (nérska koruna) USDNOK 18,0
EU EURPLN predstavuje 1 EUR na x PLN (polsky zloty) EURPLN 5,0
EU EURRON predstavuje 1 EUR na x RON (rumunsky lei) EURRON 0,8
EU EURRSD predstavuje 1 EUR na x RSD (srbsky dinar) EURRSD -2,3
EU USDSEK predstavuje 1 USD na x SEK (Svédska koruna) USDSEK 19,4
Zvysok Eurépy EURCHF predstavuje 1 EUR na x CHF (Svajciarsky frank) EURCHF -4,2
EU EURGBP predstavuje 1 EUR na x GBP (britska libra) EURGBP -8,1
Zvysok Europy EURRUB predstavuje 1 EUR na x RUB (rusky rubel) EURRUB -10,6
ZvySok Eurépy EURTRY predstavuje 1 EUR na x TRY (turecka lira) EURTRY =5,7
Severna Amerika USDCAD predstavuje 1 USD na x CAD (kanadsky dolar) USDCAD 9,3
Severnd Amerika EURUSD predstavuje 1 EUR na x USD (americky dolar) EURUSD =179
Australia a Tichomorie AUDUSD predstavuje 1 AUD na x USD (australsky dolar) AUDUSD -15,5
Australia a Tichomorie NZDUSD predstavuje 1 NZD na x USD (novozélandsky dolar) NzDUSD -14,8
Juzna a stredna Amerika USDARS predstavuje 1 USD na x ARS (argentinske peso) USDARS 3,0
Juzna a stredna Amerika USDBRL predstavuje 1 USD na x BRL (brazilsky real) USDBRL 13,0
Juzna a strednd Amerika USDMXN predstavuje 1 USD na x MXN (mexické peso) USDMXN 8,5
Azia USDCNY predstavuje 1 USD na x CNY (&insky juan) USDCNY 3,3
Azia USDHKD predstavuje 1 USD na x HKD (hongkonsky dolar) USDHKD 0,4
Azia USDINR predstavuje 1 USD na x INR (indicka rupia) USDINR 3,0

35



* esma

*

Azia USDJPY predstavuje 1 USD na x JPY (japonsky jen) USDJPY 6,5
Azia USDKRW predstavuje 1 USD na x KRW (juhokérejsky won) USDKRW 3,9
Azia USDMYR predstavuje 1 USD na x MYR (malajzijsky ringgit) USDMYR 3,9
Azia USDSGD predstavuje 1 USD na x SGD (singapursky dolar) USDSGD 7,1
Azia USDTHB predstavuje 1 USD na x THB (thajsky baht) USDTHB 3,8
Afrika USDZAR predstavuje 1 USD na x ZAR (juhoafricky rand) USDZAR 16,1
5.5. Spoloéné referencné parametre scenarov stresovych testov v slvislosti

s hypotetickym rozsirenim alebo zauzenim rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané
urokové sadzby portfdlia cennych papierov

Rozsah scenara

Nariadenie o fondoch penazného trhu

Typické aktiva

Urokova sadzba
(Urokovy swap)

Pripustné aktiva Stresové podmienky Parametre
- vkladovy certifikat ano tabulky 6, 7
- komer&ny cenny papier ano tabulky 6, 7
(a) nastroje penazného trhu - Statne dlhopisy, Statne pokladniéné poukazky . s
, v o ano tabulky 6, 7
a komunalne pokladni¢né poukazky
- podnikové dlhopisy ano tabulky 6, 7
(b) pripustné sekuritizacie a aktivami zabezpecené - pripustné sekuritizacie ano taburky 6, 7
kratkodobé obchodovatelné cenné papiere (ABCP) - ABCP ano tabulky 6, 7
(c) vklady v uverovych instituciach - vklady, z toho terminované vklady ano tabufky 6, 7
- derivatové finanéné nastroje obchodované na . ,
ano tabufky 6, 7
e regulovanom trhu
(d) derivatoveé finanéné nastroje o o . o
- derivatové finanéné nastroje obchodované mimo 4no tabulky 6. 7
burzy (OTC) yo,
(e) zmluvy o repo transakciach - repo transakcie nie
() f) zmluvy o reverznych repo transakciach - _reverzné repo transakcie ano tabulky 6, 7
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extrapolacia
(g) podielové listy alebo akcie inych FPT - akcie vydané inymi FPT ano vysledkov na akcie
vydané inymi FPT
5.6. Spoloéné referencné parametre scenarov stresovych testov v suvislosti
s hypotetickymi urovihami vyplacania
Rozsah scenara
Nariadenie o fondoch Vyplacanie Vyplacanie Vyplacanie

penazného trhu

Typické aktiva

(stresovy test reverznej likvidity)

(stresovy test
tyzdennej likvidity)

(dvaja hlavni investori)

Pripustné aktiva Stresové podmienky | Parametre Stresove Parametre Stresove Parametre
podmienky podmienky
- vkladovy certifikat ano ‘F’)'g‘j;gime ano tabulky 10, ano tabulka 10
- komercny cenny papier ano \;;Elssf]g;ie ano tlalbU|ky 10, ano taburka 10
o L - &tatne dlhopisy, Statne
(a) nastroje pefiazného trhu pokladniéné poukazky 4no vlastné Ao taburky 10, Ao tabufka 10
a komunalne pokladniéné postidenie 11 u
poukazky
- podnikové dlhopisy ano ;l(‘;i:zginie ano tlalbulky 10, ano tabulka 10
(b) pripustné sekuritizacie ) " 4 TP ‘ vlastné . tabulky 10, . ,
a aktivami zabezped&ené pripustné sekuritizacie ano postdenie | &M 11 ano taburka 10
kratkodobé obchodovatelné . vlastné . tabulky 10, . .
cenné papiere (ABCP) - ABCP ano postidenie ano 11 ano tabulka 10
(c) vklady v averovych - vklady, z toho terminované ano vlastné ano taburky 10, ano tabulka 10
inStituciach vklady postdenie 11
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- derivatové finanéné

nastroje obchodované na ano ;Eisslgg‘:;nie ano tlalbmky 10, ano tabufka 10
(d) derivatové finanéné regulovanom trhu
nastroje - derivatové financné lastng tabulky 10
nastroje obchodované mimo | ano Vas,ge : ano apulky 1%, ano tabufka 10
burzy (OTC) posudenie 11
(e) zmluvy o repo : . vlastné . taburky 10, : ,
transakciach - repo transakcie ano postidenie nie 11 nie tabulka 10
(f) zmluvy o reverznych - reverzné repo transakcie | &no viastné ano tabufky 10, ano tabulka 10
repo transakciach P posudenie 11
(g) podieloveé listy alebo : L . vlastné . taburky 10, . ,
akcie inych EPT - akcie vydané inymi FPT ano postidenie ano 11 ano tabulka 10
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Tabulka 11

Cisty odtok z fondu (v %)

Profesionalny investor

40

Retailovy investor

30

Tabulka 10
: Stupen
Aktiva Clanok | kreditnej
kvality
Aktiva uvedené v ¢lanku 17 ods. 7[1], ktoré maju vysoku
likviditu @ mozno ich vyplatit a vyrovnat do jedného 24 (e) 1
pracovného dha a maju zostatkovu splatnost’ najviac 190 dni
Penazné prostriedky, ktoré mozno vybrat bez sankcie po 24 (e)
oznameni podanom pat pracovnych dni vopred 25 (d)
24 (e)

Aktiva splatné do jedného tyzdria 25 (d)
Zmluvy o reverznych repo transakciach, ktoré mozno 24 (e)
vypovedat po oznameni podanom pét pracovnych dni vopred | 25 (d)
x100 % = tyzdenné likvidné aktiva (skupina 1)
Aktiva uvedené v ¢lanku 17 ods. 7, ktoré mozno vyplatit

s ) ) - 17(7) 1,2
a vyrovnat do jedného pracovného tyZzdra
Nastroje pefnazného trhu alebo podielove listy Ci akcie inych | 24 (e)
FPT, pokial je ich mozné vyplatit a vyrovnat pocas piatich 1,2
pracovnych dni 25 (e)
Pripustné sekuritizdcie a aktivami zabezpeCené kratkodobé 9(1)(b) 1

obchodovatelné cenné papiere (ABCP)

x85 % = tyzdenné likvidné aktiva (skupina 2)
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5.7. Spolo¢né

referencné

parametre scenarov

stresovych

testov

v suvislosti

s hypotetickymi makrosystémovymi otrasmi ovplyviujucimi hospodarstvo ako celok

Rozsah scenara

Nariadenie o fondoch penazného trhu

Typické aktiva

Makro

Pripustné aktiva Stresové podmienky Parametre

- vkladovy certifikét ano taburky 1, 5,03,1 i, 5,6,7,8,
o , . . tabulky 1, 2, 3, 4,5, 6,7, 8,

- komerény cenny papier ano 10. 11
(a) nastroje pefiaZného trhu ~ Statne dihopisy, Statne pokladnicné poukazky i~ tabulky 1,2, 3, 4.5,6,7, 8,

a komunalne pokladni¢né poukazky 10, 11
- podnikové dlhopisy 4no taburky 1, i.o&li, 5,6,7,8,
. . PP . tabulky 1, 2, 3,4, 5,6, 7, 8,

(b) pripustné sekuritizacie a aktivami zabezpeéené | ~ pripustné sekuritizacie ano 10, 11
kratkodobé obchodovatelné cenné papiere (ABCP) | _ ABCP 4no tabulky 1, i,os,ldi, 5,6,7,8,
(c) vklady v Uverovych instituciach - vklady, z toho terminované vklady ano tabulky 1, iosli 56,78,
- derivatové finanéné nastroje obchodované na Ano tabulky 1, 2, 3,4, 5,6, 7, 8,

(d) derivatové finanéné nastroje regulovanom trhu 10,11
J - derivatové financné nastroje obchodované mimo no tabulky 1, 2, 3,4, 5,6, 7, 8,

burzy (OTC) 10,11
(e) zmluvy o repo transakciach - repo transakcie nie tabufky 1, %03’11’ 56,78,
(f) zmluvy o reverznych repo transakciach - reverzné repo transakcie ano tabufky 1, i‘o‘o’ﬁ' 56,738,
(9) podielové listy alebo akcie inych FPT - akcie vydané inymi FPT ano tabulky 1, ib&li’ 56,78,
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6. Dodatok

A.

Priklad stresu, ktory spaja rézne faktory uvedené v oddieloch 4.2 az 4.7 so ziadostami
investorov o vyplatenie

Prakticky priklad jedného mozného vykonavania oddielu ,Kombinacia réznych faktorov
uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7 so ziadostami investorov o vyplatenie® je uvedeny dale;.

V tabufke uvedenej dalej sa odhaduju straty, ktoré vznikli fondom pernazného trhu v pripade
vyplacania alebo trhového stresu (Gverové otrasy alebo otrasy Urokovych sadzieb).

Prvy scenar: otras kreditnej prirazky 25 bazickych bodov

Druhy scenar: otras Urokovej sadzby 25 bazickych bodov

Traja najvacsi Velmi stabilni
investori (25 investori
%) (15 %)
Vypla
canie 0% 10% [20% |[30% |40% |50% [60% |70% |80% |90 %
Pogiat 5 5 6 8 9 11 12
o&né bazic 3 bazic | bazic | bazic | bazic | bazic | bazic
ortfé Ké bazick | kych | kych | kych | kych | kych | kych
p € body | bodo | bodo | bodo | bodo |bodo | bodo
lio body
v % Vv % v Y
7 9 13 24
Prvy - .. bazic | 18 bazic
. | bazick | bazick | ~, L ,
scena | . i kych | bazick | kych
‘ yeh 1yeh | odo | & body | bodo
bodov | bodov y
% %
6 9 12
Druhy | 3 4 bazic bézick bazic
scend | bazick | bazick | kych - kych
r € body | € body | bodo bodov bodo
v %
Vazen
a 105 117 131 149 169
priem
erna
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zivotn
ost’
(dni)

Tento stresovy test ukazuje, ze vyplacanie troch najvacsich investorov (25 % Cistych aktiv) by
posunulo vazenu priemernu zivotnost nad 120-dfiovy regulaény prah (pre kratkodoby fond
penazného trhu) a spbsobilo by portfdliu stratu v oblasti 2 — 3 bazickych bodov za normalnych
podmienok. Rovnaka uroven kumulativneho vyplacania s narastom kreditnej prirazky
o0 25 bazickych bodov by spésobila stratu okolo 13 — 18 bazickych bodov.

B.

Priklad: Vyplacanie zalozené na modeli spravania investorov v sllade s ¢lenenim zavazkov podla
kategérie investorov zahffia simulaciu spravania kazdého typu investora a stanovuje simulaciu zaloZzenu
na zloZeni zavazkov FPT.

Priklad klasifikacie

Zaznam vyplacania pre

investorov a simulacie ich tento typ investora
spravania (uvedené Cisla nie
su skutocné): Typ investora

Velky
institucionalny
Subjekt skupiny
(banka, poistenie,
vlastny ucet)
Investi¢ny fond
Maly
institucionalny
Siet' sukromného
bankovnictva
Retailovy investor
s distribatorom A
Retailovy investor
s distribGtorom B

Zajeden Zajeden Za jeden
denn tyzden mesiac
25 % 75 % 100 %
20 % 40 % 40 %
20 % 65 % 100 %
10 % 25 % 40 %
15 % 40 % 75 %
5% 10 % 20 %
7% 15 % 20 %

Stresové vyplacanie pre tato kateg6riu investora

Velky institucionalny

75 %

Subjekt skupiny 0%
(banka, poistenie, (vzhode s AMC)

vlastny ucet)
Investi¢ny fond

Maly inStitucionalny

65 %
25%

Siet’ sukromného 40 %

bankovnictva
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Retailovy  investor 10 %
s distribatorom A

Retailovy investor s 15 %
distribitorom B

Na vytvorenie simulécie tohto druhu spravca musi predpokladat spravanie kazdého typu investora,
CiastoCne na zéklade historického vyplacania. V uvedenom priklade spravca zaregistroval, Ze retailovi
investori, ktori investovali prostrednictvom distribatora A, historicky pomalSie prekonavaju pripadné
tazkosti, ale v priebehu jedného mesiaca vykazuju rovnaké spravanie ako maloobchodni investori, ktori
investovali prostrednictvom distribatora B. Tento fiktivny priklad ukazuje moznu klasifikaciu, ktord méze
spravca pouzit na zaklade dostupnych tdajov o zdvazkoch FPT a spravani jeho investorov.

C.

66. Priklady globalnych scenarov stresovych testov, ktoré by spravca mohol zvazit:

i udalost Lehman Brothers s kalibraciou vSetkych relevantnych faktorov mesiac pred zlyhanim
tejto firmy;

ii A) scenar zahffiajuci kombinaciu tychto troch faktorov: i) subezna zmena v Urokovej sadzbe
(x); ii) zmena v kreditnych rozpétiach (y) a iii) stresové vyplacanie (z);

iii B) scenar zahfnajuci kombinaciu tychto troch faktorov: i) sibezna zmena v Grokovej sadzbe
(x); ii) zmena v kreditnych rozpétiach (y) a iii) stresové vyplacanie (z), pri€om premenné x, y a z sU
najhorsie udaje/zmeny, ktorymi fond presiel, pri nezavislom posudeni, za poslednych 12 mesiacov.
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