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1 Rozsah pdsobnosti

Dotknuté subjekty

1. Tieto usmernenia sa tykaju: i) vnuatrostatnych prislusnych organov; a ii) fondov
penazneho trhu a spravcov fondov pehazného trhu podla vymedzenia v nariadeni
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1131 o fondoch pefiazného trhut (dalej len
»nariadenie o fondoch penazného trhu).

Predmet

2. V tychto usmerneniach sa stanovuju spolo¢né referenéné parametre pre scenare
stresovych testov, ktoré sa maju zahrnut do stresovych testov fondov pefiazného trhu
vykonanych v sulade s ¢lankom 28 nariadenia o fondoch penazného trhu.

Casovy ramec

3.  Tieto usmernenia sa uplatriuju od datumov stanovenych v &lankoch 44 a 47 nariadenia
o fondoch penazného trhu.

1U.v. EUL, 30.6.2017, s. 169/40.
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2 Uéel

4.

Ugelom tychto usmerneni je zabezpegit spolo&né, jednotné a konzistentné uplatfiovanie
ustanoveni v zmysle ¢lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch penazného trhu.
PredovSetkym sa v nich stanovuju, ako sa uvadza v ¢lanku 28 ods. 7 nariadenia o
fondoch pefazného 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 pefiazného trhu:

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

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

c) hypotetické pohyby Grokovych sadzieb a vymennych kurzov;
d) hypotetické Grovne vyplacania;

e) hypotetické rozsirenie alebo zizenie rozpati medzi indexmi, na ktoré sl naviazané
urokové sadzby portfélia cennych papierov;

f) hypotetické makrosystémové otrasy ovplyviiujice hospodarstvo ako celok.

Tieto usmernenia sa v sulade s ¢lankom 28 ods. 7 nariadenia o fondoch penazného trhu
aktualizuju aspon raz za rok s prihliadnutim na najnovsi trhovy vyvoj. Najma oddiel 4.8
tychto usmerneni sa aktualizuje, aby spravcovia fondov pefiazného trhu mali informacie
potrebné na vyplnenie prislusnych poli vo vzore spravy uvedenom v Clanku 37
nariadenia o fondoch penazného trhu. Tieto informacie budu obsahovat Specifikacie o
type stresovych testov uvedenych v oddiele 4.8 a ich kalibracii, ako aj o spbsobe
oznamovania ich vysledkov vo vzore spravy uvedenom v ¢lanku 37 ods. 4 nariadenia o
fondoch pefiazného trhu.
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4.1

Povinnosti tykajuce sa dodrziavania predpisov
a podavania sprav

Status usmerneni

Tento dokument obsahuje usmernenia vydané podla ¢lanku 16 nariadenia o organe
ESMA. V sulade s ¢lankom 16 ods. 3 nariadenia o organe ESMA vnutrostatne prislusné
organy a ucastnici finanCnych trhov musia vynalozit vSetko Usilie na dodrzanie
usmerneni a odporucani.

Poziadavky na podavanie sprav

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vztahuju, musia organu ESMA oznamit,
Ci dodrziavaju alebo maju v umysle dodrziavat tieto usmernenia, priCom uvedu pripadné
dévody nedodrziavania, a to v lehote dvoch mesiacov odo dia uverejnenia usmerneni
orgadnom ESMA, na [e-mailovu adresu]. Ak prislusné organy neposkytnu odpoved
v uvedenej lehote, budu sa povazovat za organy, ktoré tieto usmernenia nedodrziavaju.
Vzor oznamenia sa nachadza na webovom sidle organu ESMA.

Usmernenia k scenarom stresovych testov podla ¢lanku
28 nariadenia o fondoch penazného trhu

Usmernenia k urCitym vSeobecnym aspektom scenarov stresovych
testov FPT

Rozsah ucinkov navrhovanych scenarov stresovych testov na FPT

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

Tymto vznikda priestor na vyklad presného vyznamu ,vplyvu na FPT* ako:
vplyv na portfélio alebo €istu hodnotu majetku FPT,
vplyv na minimalnu vysku likvidnych aktiv splatnych do jedného dra 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 splnit Ziadosti investorov o vyplatenie,
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vplyv na rozdiel medzi konstantnou Cistou hodnotou majetku na podielovy list alebo
akciu a Cistou hodnotou majetku na podielovy list alebo akciu (ako sa vyslovne uvadza
v ¢lanku 28 ods. 2 nariadenia o fondoch penazného trhu v pripade FPT s konstantnou
Cistou hodnotou majetku a s €istou hodnotou majetku s nizkou volatilitou),

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

Znenie ¢lanku 28 ods. 1 nariadenia o fondoch penazného trhu by malo zahffat’ rébzne
mozné vymedzenia pojmov. V scenaroch 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 pefazného trhu na i)
portfélio alebo d&istd hodnotu majetku FPT a ii) skupinu(-y) likvidity FPT a/alebo
schopnost’ spravcu FPT splnit’ Ziadosti investorov o vyplatenie. Tento Siroky vyklad je v
sulade s ramcom stresovych testov AIFMD, ktory zahftia oba vyznamy vo svojom ¢lanku
15 ods. 3 pism. b) a v &lanku 16 ods.1. Specifikacie uvedené v nasledujucich oddieloch
4.2 az 4.7 sa preto tykaju scenarov stresovych testov v sivislosti s oboma uvedenymi
aspektmi.

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

Historické scenare a hypotetické scenéare

Pokial ide o obidva scenare stresovych testov na i) portfélio alebo Cistu hodnotu majetku
FPT a ii) 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 scenarov.

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

Pri pouzivani historickych scenarov by spravcovia mali menit ¢asové okna s cielom
spracovat niekofko scenarov a vyhnut sa vysledkom stresovych testov, ktoré prilis
zavisia od nahodného Casového okna (napr. jedno obdobie s nizkymi urokovymi
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 ¢inskeho akciového trhu v roku 2015. Tieto scenare
mdbzu zahffiat nezavislé alebo vzajomne suvisiace otrasy v zavislosti od modelu.

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

Takéto scenare mbzu 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 méze
urcity otras rozsirit na vSetky rizikové faktory.

Zhromazdovanie stresovych testov

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

Reverzné stresové testovanie

Okrem scenarov stresovych testov, o ktorych je re¢ v tomto oddiele, méze byt prinosom
aj zahrnutie reverzného stresového testovania. Zadmerom reverzného stresového testu
je podrobit FPT scenarom stresovych testov az do okamihu zlyhania vratane bodu, ked
by sa porusili regulatné prahy stanovené v nariadeni o fondoch pefiazného trhu,
napriklad tie, ktoré su uvedené v ¢lanku 37 ods. 3 pism. a) uvedeného nariadenia. Tym
by spravca FPT mohol mat dalSi nastroj na preskumanie pripadnej zranitelnosti,
zabranenie vzniku takychto rizik a ich rieSenie.

Kombinacia réznych faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7 so ziadostami investorov
o vyplatenie

VSetky faktory uvedené v oddieloch 4.2 az 4.7 by sa mali testovat na niekolkych
urovniach vyplacania. To neznamend, Ze spravcovia by ich nemali najprv testovat aj
oddelene (bez ich kombinacie s testmi 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 Specifikovany v kazdom z tychto oddielov.

V tomto kontexte by sa mohla vyzadovat uréita hypotéza o spravani spravcu v savislosti
s plnenim ziadosti investorov o vyplatenie.

Prakticky priklad jedného mozného vykonavania je uvedeny v dodatku 1(A).

Stresové testy v pripade FPT s konstantnou Cistou hodnotou majetku a s Cistou hodnotou
majetku s nizkou volatilitou

V ¢lanku 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 réznych scenaroch

7
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odhaduje rozdiel medzi konstantnou Cistou hodnotou majetku na podielovy list alebo
akciu a Cistou hodnotou majetku na podielovy list alebo akciu. Pri odhadovani tohto
rozdielu a ak sa spravca FPT domnieva, Ze by to boli uzito¢né doplnkové informacie,
modze byt relevantny aj odhad vplyvu prislusnych faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az
4.7 na volatilitu portfolia alebo na volatilitu €istej hodnoty majetku fondu.

Neuplnost faktorov uvedenych v oddieloch 4.2 az 4.7

23.

24,

4.2

25.

26.

Faktory uvedené v oddieloch 4.2 az 4.7 su minimalne poziadavky. Od spravcu by sa
oCakavalo prispésobenie pristupu k Specifikam jeho FPT a pridanie akychkolvek faktorov
alebo poziadaviek, ktoré by povazZoval za uZitoCné pre vykonanie stresového testu.
Priklady dalSich faktorov, ktoré by sa mohli vziat do uvahy, zahffaju repo sadzbu
vzhladom na to, Ze FPT su ddlezitym ucastnikom na danom trhu.

VSeobecnejSie by spravca mal vypracovat niekolko scenarov s rdéznou uroviou
zavaznosti, ¢im by sa kombinovali vSetky relevantné faktory (¢o znamena, ze by nemali
existovat’ len samostatné stresové testy pre kazdy faktor — pozri aj oddiely 4.2 az 4.7).

Usmernenia k stanoveniu spolo¢nych referenCnych parametrov
scenarov stresovych testov v suavislosti s hypotetickymi zmenami
urovne likvidity aktiv v drzbe portfélia FPT

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

rozdiel medzi cenami ponuk a cenami dopytu,

obchodované objemy,

profil splatnosti aktiv,

pocCet zmluvnych stran pésobiacich na sekundarnom trhu. To by odzrkadfovalo
skuto€nost, ze chybajuca likvidita aktiv m6ze byt désledkom zalezitosti tykajucich sa

sekundarneho trhu, ale méze suvisiet aj so splatnostou aktiva.

Spravca by mohol zvazit aj scenar stresového testu, ktory by odrazal extrémnu udalost
nedostato¢nej likvidity v désledku vyrazného vyplacania, a to spojenim stresového testu
likvidity s rozpatim medzi nakupnou a predajnou cenou vynasobenym ur€itym faktorom
za predpokladu urcitej sadzby vyplatenia Cistej hodnoty majetku.
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4.3 Usmernenia k stanoveniu spoloénych referenénych parametrov
scenarov stresovych testov v suvislosti s hypotetickymi zmenami
arovne kreditného rizika aktiv v drzbe portfélia FPT vratane
kreditnych udalosti a ratingovych udalosti

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

28. Spravcovia by vS§ak mohli zvazit napriklad:

- znizenie alebo zlyhanie urcitych pozicii portfélia cennych papierov, priCom kazda
predstavuje prisludné expozicie v portfoliu FPT,

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

- subezZné zmeny kreditnych rozpéati urcitej urovne pre vSetky aktiva v drzbe portfdlia.

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

30. Spravca by mal na ucely kombinacie réznych faktorov kombinovat zmeny drovne
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
dosledku neistoty v suvislosti so solventnostou u€astnikov trhu, o by viedlo k zvySeniu
rizikovych prirdzok a uniku ku kvalite. Tento scenar stresového testu by spajal zlyhanie
urcitého percentualneho podielu portfélia so spolo¢ne rastiucimi rozpatiami za
predpokladu urcitej sadzby vyplatenia Cistej hodnoty majetku.

31. Spravca by mohol zvazit aj scenar stresového testu, ktory by spajal zlyhanie urcitého
percentualneho podielu hodnoty portfdlia so zvySenim kratkodobych urokovych sadzieb
a urcitu sadzbu vyplatenia Cistej hodnoty majetku.

4.4 Usmernenia k stanoveniu spoloCnych referenénych parametrov
scenarov stresovych testov v suvislosti s hypotetickymi pohybmi
urokovych sadzieb a vymennych kurzov

32. Pokial ide o urovne zmeny urokovych sadzieb a vymennych kurzov uvedenych v Clanku
28 ods. 1 pism. c¢) nariadenia o fondoch penazného trhu, spravcovia by mohli zvazit



« esma

33.

4.5

34.

35.

36.

37.

*

stresové testovanie subeznych zmien urcitej urovne. Konkrétnejsie by spravcovia mohli
zvazit v zavislosti od osobitnej povahy svojej stratégie:

zvySenie Udrovne kratkodobych urokovych sadzieb so suasnym rastom
jednomesacnych a trojmesacnych urokovych sadzieb za predpokladu urcitej sadzby
vyplatenia;

postupné zvySovanie dlhodobych urokovych sadzieb pre Statne dlihopisy;

subeznu a/alebo nesubeznl zmenu krivky urokovej sadzby, ktora by zmenila kratku,
strednu a dliha drokova sadzbu;

pohyby vymenného kurzu (zakladna mena voci inym menam).

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.

Usmernenia k stanoveniu spolo¢nych referenCnych parametrov
scenarov stresovych testov v suvislosti s hypotetickymi uroviiami
vyplacania

Pokial ide o urovne vyplacania uvedené v ¢lanku 28 ods. 1 pism. d) nariadenia o fondoch
penazneého trhu, spravcovia by mohli zvazit' stresové testy vyplacania vyplyvajuce z
historickych alebo hypotetickych Grovni vyplacania alebo s vyplacanim prestavujicim
maximalne bud urcité percento Cistej hodnoty majetku, alebo moznost’ vynimky z
vyplacania uplatnenu najvyznamnejSimi investormi.

Stresové testy vyplacania by mali zahffiat konkrétne opatrenia, pricom FPT maju
ustavnu pravomoc ich aktivovat (napriklad oznamenia o obmedzeniach a vyplacani).

Simulacia vyplacania by sa mala kalibrovat na zaklade analyzy stability zavazkov (t. j.
kapitalu), pricom 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 spdsobov, ako testovat zavazky a vyplacanie. Priklady
vyznamnych scenarov vyplacania zahfmaju i) vyplacanie percentualneho podielu
zavazkov; ii) vyplacanie, ktoré sa rovna najvacSiemu vyplacaniu vébec; iii) vyplacanie
zaloZené na modeli spravania investorov.

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

10
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Treba dalej poznamenat, ze likvidacia pozicii bez naruSenia umiestnenia portfélia si
vyzaduje technikuznamu ako slicing, pricom 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 uvahy a Specifikovat, &i uplatnit slicing, alebo naopak, ¢&i uplatnit pristup
hierarchizécie (t. j. najprv predavat najlikvidnejSie aktiva).

V pripade vyplatenia podielovych listov najvac¢siemu investorovi, resp. investorom,
namiesto definovania [ubovolného percentualneho podielu vyplatenia ako v
predchadzajucom pripade, by spravcovia mohli pouzit informacie o zakladni investorov
FPT s cielom upravit stresovy test. Konkrétne scenar zahfhajuci 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).

Spravcovia by mohli pouZit aj scenare stresovych testov zahffajuce vyplacanie, ktoré
sa rovna najvacSiemu vyplacaniu vébec 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 méze nastat’ v buducnosti.

Prakticky priklad jedného mozného vykonavania je uvedeny v dodatku 1(B).

Usmernenia k stanoveniu spolo¢nych referenCnych parametrov
scenarov stresovych testov v suvislosti s hypotetickym rozSirenim
alebo zuzenim rozpati medzi indexmi, na ktoré su naviazané urokové
sadzby portfélia cennych papierov

Pokial ide o rozsah rozSirenia alebo zuzenia rozpati medzi indexmi, na ktoré su
naviazané urokové sadzby portfélia cennych papierov, ako sa uvadza v ¢lanku 28 ods.
1 nariadenia o fondoch penazného trhu, spravcovia by mohli zvazit' rozSirenie rozpati
v rdznych sektoroch, ktorym je portfélio FPT vystavené, v kombinécii s réznym narastom
vo vyplacani akcionarov. Spravcovia by mohli zvazit najma rozSirenie rastucich rozpati.

Usmernenia k stanoveniu spolo¢nych referenénych parametrov
scenarov  stresovych  testov v suvislosti s hypotetickymi
makrosystémovymi otrasmi ovplyviujucimi hospodarstvo ako celok

Pokial ide o identifikaciu makrosystémovych otrasov ovplyviiujucich hospodarstvo ako
celok uvedenych v ¢lanku 28 ods. 1 pism. f) nariadenia o fondoch pefiazného trhu,
usmernenie k tomuto bodu by nemalo byt normativne, pretoZe vyber hypotetickych
makrosystémovych otrasov bude do znacnej miery zavisiet od najnovsieho vyvoja na
trhu.
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44,

45,

4.8

46.

47.

Organ ESMA je vSak toho nazoru, ze spravcovia by mohli pouzit nepriaznivy scenar vo
vztahu k HDP. Spravcovia by okrem toho mohli replikovat makrosystémové otrasy, ktoré
v minulosti ovplyvniovali hospodarstvo ako celok.

Priklady takychto globalnych scenarov stresovych testov, ktoré by spravca mohol zvazit,
sa nachédzaju v dodatku 1(C).

Usmernenia k stanoveniu spoloénych referenCnych scenarov
stresovych testov, ktorych vysledky by mali byt zahrnuté do vzoru
spravy uvedeného v ¢lanku 37 ods. 4 nariadenia o fondoch
penazného trhu

Okrem stresovych testov, ktoré spravcovia FPT vykonavaju s prihliadnutim na
poziadavky uvedené v oddieloch 4.1 az 4.7 tychto usmerneni, by spravcovia FPT mali
vykonavat spoloéné referencné scenare stresovych testov, ktorych vysledky by mali byt
zahrnuté do vzoru spravy uvedeného v C&lanku 37 ods. 4 nariadenia o fondoch
pefiazneého trhu

Spravcovia FPT by mali vo vzore spravy uvedenom v ¢lanku 37 ods. 4 nariadenia o
fondoch pernazného trhu uviest vysledky tychto stresovych testov:

Rizikovy faktor Kalibréacia Vysledky

Likvidita

Uver

Vymenny kurz

Urokova sadzba

Uroven vyplacania

Rozpéatia medzi indexmi, na
ktoré su naviazané urokové
sadzby portfélia cennych
papierov

Makro

Viac faktorov
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48.

Pokial ide o vysledky uvedeného stresového testu, vzhladom na to, ze dva hlavné ciele
stresovych testov su meranie vplyvu danych otrasov na €istu hodnotu majetku a vplyvu

na likviditu, oba vplyvy by sa mali uviest.
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5 Priloha

5.1 Dodatok 1
A

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

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

V tabulke uvedenej dalej sa odhaduju straty, ktoré vznikli fondom penazného 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 %)
!

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

Pociatocné 2 bazické 3 5 6 8 9 11 12
o bod bazické | béazické | bazické | bazické | bazické | bazické | bazické
po rtfélio Y body body body body body body body
Prvy 7 bazicke | O, | B 18 24 U I I I
, bod bazické bazické bazické bazické bazické bazické bazické bazické bazické
scenar y body body body body body body body body body
DruhvV |4 R 12 16 21 28 38 85
3,/ iozaz'c"e bazické Eozaz'd‘e bazické | bazické | bazické | bazické [V CRRNINCTI R r
scenar y body Y body body body body body body body
Vazena
priemerna
.. s 105 117 131 149 169 192 219
zivotnost
(dni)
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Tento stresovy test ukazuje, Ze vyplacanie troch najvacsich investorov (25 % Cistych aktiv) by
posunulo vazenu priemernu zivotnost nad 120-dnovy regulacny prah (pre kratkodoby fond
penazného trhu) a spbsobilo by portféliu stratu v oblasti 2 — 3 bazickych bodov za normalnych
podmienok. Rovnaka uroveh kumulativneho vyplacania s narastom urokovych sadzieb o 25
bazickych bodov by spbsobila stratu okolo 13 — 18 bazickych bodov.

B

Priklad: Vyplacanie zalozené na modeli spravania investorov v sulade ¢lenenim zavazkov
podla kategdrie investorov. To znamena simulaciu spravania kazdého typu investora
a stanovuje simulaciu zaloZenu na zlozeni zavazkov FPT.

Priklad klasifikacie
investorov a simuléacie ich
spravania (uvedené cCisla nie
su skuto¢né): Typ investora

Za jeden den
Velky 25 %
inStitucionalny
Subjekt skupiny 20 %

(banka,

poistenie, vlastny

ucet)

Investi¢ny fond 20 %
Maly 10 %

institucionalny

Siet sitkromného 15 %
bankovnictva
Maloobchodny 5%
investor S
distribatorom A
Maloobchodny 7%
investor S
distribGtorom B

Zaznam vyplacania pre
tento typ investora

Za jeden tyzden Za jeden mesiac

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

Stresové vyplacanie pre tato kategoériu investora

Velky 75 %
institucionalny
Subjekt skupiny 0 %

(banka, (v zhode s AMC)
poistenie, vlastny

ucet)

Investi¢ny fond 65 %

Maly 25 %

institucionalny

Siet' sukromného 40 %
bankovnictva
Maloobchodny 10 %
investor S
distribGtorom A
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Maloobchodny 15 %
investor S
distribGtorom B

Na vytvorenie simulacie tohto druhu spravca musi predpokladat’ spravanie kazdého typu investora,
Ciastone na zaklade historického vyplacania. V uvedenom priklade spravca zaregistroval, ze
maloobchodni 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 distribGtora B. Tento fiktivny priklad ukazuje
moznu klasifikaciu, ktord méze spravca pouzit na zaklade dostupnych Udajov o zavazkoch FPT
a spravani jeho investorov.

C
1. Priklady globalnych scenarov stresovych testov, ktoré by spravca mohol zvazit:
2.

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 urokove;j
sadzbe (x); ii) zmena v kreditnych rozpatiach (y) a iii) stres savisiaci s vyplacanim (z);

iii. B) scenar zahffajuci kombinaciu tychto troch faktorov: i) subezna zmena v urokovej
sadzbe (x); ii) zmena v kreditnych rozpatiach (y) a iii) stres suvisiaci s vyplacanim (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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