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(Rezoliicijas, ieteikumi un atzinumi)

[ETEIKUMI

EIROPAS SISTEMISKO RISKU PADOME

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS IETEIKUMS
(2020. gada 6. maijs)
par ieguldijumu fondu likviditates riskiem

(ESRK/2020/4)

(2020/C 200/01)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,
nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,

nemot véra Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1092/2010 (2010. gada 24. novembris) par Eiropas Savienibas
finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas izveidosanu (') un jo Ipasi tas 3. panta 2. punkta
b), d) un f) apak$punktu, ka ari 16.-18. pantu,

nemot vera Eiropas Sistémisko risku kolegijas Lemumu ESRK/2011/1 (2011. gada 20. janvaris), ar ko pienem Eiropas
Sistémisko risku kolégijas Reglamentu (3), un jo Ipasi ta 15. panta 3. punkta €) apak$punktu un 18.-20. pantu,

ta ka:

(1)  Koronavirusa izraisitas slimibas 2019 (Covid-19) pandémija un ar to saistitie un nepiecieSamie ierobeZojosie
pasakumi ir smags un nepieredzéts Soks Eiropas ekonomikai. Nemot to véra, Eiropas Sistémisko risku kolégijas
(ESRK) Valde 2020. gada 2. aprila sanaksmé pazinoja, ka ta pieveérsis uzmanibu piecam prioritaram jomam, kuras
iestazu istenota koordinacija Eiropas Savieniba varétu bt Ipasi svariga, lai nodrosinatu Eiropas Savienibas finansu
stabilitati (}). Viena no piecam prioritarajam jomam ir saistita ar finansu tirgus likviditati un ietekmi uz aktivu
parvalditajiem un apdroSinatajiem.

(2)  Aktivu cenu kraso kritumu, kas tika novérots Covid-19 pandémijas sakuma, papildinaja ievérojama dz&Sana no dazu
ieguldjjumu fondu puses un ievérojama finansu tirgus likviditates pasliktinasanas. Lai gan tirgus apstakli vélak
stabilizjusies, galvenokart tapéc, ka apnémigi rikojusas centralas bankas, uzraudzibas iestades un valdibas Eiropas
Savieniba un citur pasaul, joprojam pastav ievérojama nenoteiktiba attieciba uz makrofinansialo perspektivu.

(3)  Ieprieksgjie ESRK novértéjumi (%) attieciba uz nebanku finansu starpniecibu atklajusi iesp&jamu neaizsargatibu, ko
rada tadi ieguldijumu fondi, kuriem ir isi dzésanas periodi, bet kuri iegulda mazak likvidos aktivos. Sada likviditates
neatbilstiba palielina risku, ka spriedzes apstaklos var rasties papildu spiediens uz aktivu novért§jumu, ja
ieguldijumu fondi, lai atbilstu dzéSanas prasibam, 1sa laikposma censas pardot mazak likvidus aktivus. Tas varétu

() OVL331,15.12.2010., 1. Ipp.

() OVCS58,24.2.2011., 4. Ipp.

() Sk. pazinojumu presei, kas tika sniegts péc ESRK Valdes 2020. gada 2. aprila sanaksmes, pieejams https:/[www.esrb.europa.eu/news|
pr/date/2020/html/esrb.pr200409~a26cc93c59.en.html.

(*) Sk., pieméram, ikgadéjo EU Non-bank Financial Intermediation Risk Monitor 2019, kas pieejams https:/[www.esrb.europa.eu/pub/pdf]
reports/nbfi_monitor/esrb.report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdfraad1f4a011a6d589537645242475aa89


https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2020/html/esrb.pr200409~a26cc93c59.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2020/html/esrb.pr200409~a26cc93c59.en.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdf?aad1f4a011a6d589537645242475aa89
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdf?aad1f4a011a6d589537645242475aa89
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radit lielakus tirgus vertibas zaud&umus citam finansu iestadém, kuram ir riska darfjumi ar tiem paSiem vai
korelétiem aktiviem, vai tas varétu péksni pastiprinat finansu nosacijumus.

Spéka esosie Eiropas Savienibas noteikumi ietver ipasus pienakumus fondu parvaldibas sabiedribam attieciba uz
likviditates riska parvaldibu saistiba ar fondiem, kurus tas parvalda (). Parvedamu vertspapiru kolektivo
ieguldijumu uzpémumu (PVKIU) ieguldijumu likviditates profilam jaatbilst fonda nolikuma, dibinasanas
dokumentos vai prospekta noteiktajai dzéSanas politikai. Tapat ari alternativo ieguldjjumu fondu (AIF) ieguldijumu
stratégijai, likviditates profilam un dzeSanas politikai ir jabiit konsekventai (). Sos noteikumus papildina Eiropas
Vértspapiru un tirgu iestades (EVTI) pamatnostadnes par PVKIU un AIF likviditates stresa testéSanu, lai fondu
parvaldnieki varétu regulari parbaudit savu fondu noturibu pret likviditates risku parastos un arkartas likviditates
apstaklos ().

Sis ieteikums izstradats, lai uzlabotu gatavibu reagét uz iesp&jamiem nelabvéligiem satricindjumiem nakotné, kas
varétu izraisit finansu tirgus likviditates pasliktinasanos, negativi ietekméjot finansu stabilitates nosacijumus Eiropas
Savieniba.

ESRK atzist, ka ieguldijumu fondu sektors Eiropas Savieniba ir liels un daudzveidigs. Nemot to véra, ESRK noteikusi
divus segmentus ka Ipasi augstas prioritates jomas pastiprinatai parbaudei no finanu stabilitates viedokla.

Pirmais no Siem segmentiem ir ieguldjjumu fondi ar batiskiem riska darfjumiem ar uzpémumu parada
instrumentiem. Neilgi péc Covid-19 pandémijas sakuma notika ievérojama dzesana no tadu ieguldijumu fondu
puses, kas iegulda uzpémumu parada instrumentos. Turklat ieguldijumu fondu turéjuma ir ievérojama dala Eiropas
Savieniba apgroziba eso$o nefinansu uzpémumu obligaciju. Jebkads nakotné iesp&ams spiediens dzéSanu veikt
beztermina fondiem ar isiem dzéSanas periodiem varétu izsaukt to, ka fondu parvaldnieki atri pardod mazak
likvidus aktivus, tadgjadi veicinot likviditates apstaklu pasliktina$anos uzpémumu parada instrumentu tirgos. Tam
varétu bt plasaka negativa ietekme uz citam finansu iestadém, kuram ir riska darfjumi ar Siem aktiviem, pieméram,
apdrosinasanas sabiedribam, pensiju fondiem vai bankam, vai negativa ietekme uz nefinan$u sabiedribu tirgus
finanséjuma izmaksam un finans€juma pieejamibu.

Otrs segments, ko ESRK noteikusi par Ipasi augstu prioritaro jomu pastiprinatai parbaudei no finansu stabilitates
viedokla, ir ieguldijumu fondi ar ievérojamiem riska darfjumiem ar nekustamo Ipa§umu. Sabiedribas veselibas dé]
noteiktie ierobeZzojumi, kas vajadzigi, lai ierobezotu Covid-19 izplati§anos, varétu samazinat nekustama Ipaguma
tirgus darfjumu apjomu un palielinat vértésanas nenoteiktibu. Tiek lésts, ka nekustama ipaguma ieguldijumu fondu
tur§juma ir aptuveni viena tre$a dala no Eiropas Savienibas komerciala nekustama Ipasuma tirgus. Nakotné
iespgjama dzésana no tadu ieguldijumu fondu puses, kuriem ir biitiski nekustama ipaguma turéjumi, varétu veicinat
lejupverstu spiedienu uz nekustama ipasuma novertéjumu, ja to papildinatu nekustama ipa§uma aktivu pardosana
apstaklos, kuros novérojami nelieli darfjumu apjomi. Tas varétu negativi ietekmet citas finansu iestades, kuram ir
riska darfjumi ar nekustamo ipaSumu, tostarp tadas, kuras izmanto nekustamo ipasumu ki aizdevumu
nodrosinajumu.

Lai nodrosinatu, ka Eiropas Savienibas finanSu sistéma palidz absorbét, nevis pastiprinat Covid-19 izsauktos
satricinagjumus, vajadziga bitiska koordinacija gan starp uzraudzibas iestadém, kas atbild par dazadiem finansu
tirgu segmentiem, gan dazadu valstu iestadém. Tas jo Ipasi attiecas uz darbibam kapitala tirgos, tostarp tadam, ko
veic ieguldijjumu fondi, kuras parrobezu plismas ir lielas un $adu darbibu netraucéta darbiba ir atkariga no
vairakiem dalibniekiem visa finansu sistema.

Sk. 40. panta 4. punktu Komisijas Direktiva Nr. 2010/43/ES (2010. gada 1. jalijs), ar ko isteno Eiropas Parlamenta un Padomes
Direktivu 2009/65/EK attieciba uz organizatoriskajam prasibam, interesu konfliktiem, profesiondlo étiku, riska parvaldibu un starp
depozitariju un parvaldibas sabiedribu noslédzamas vienoSanas saturu, (OV L 176, 10.7.2010., 42. Ipp.).

Sk. 16. panta 2. punktu Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2011/61/ES (2011. gada 8. jiinijs) par alternativo ieguldjjumu fondu
parvaldniekiem un par grozijumiem Direktiva 2003/41/EK, Direktiva 2009/65/EK, Regula (EK) Nr. 1060/2009 un Regula (ES)
Nr. 1095/2010 (OV L 174, 1.7.2011,, 1. Ipp.).

ESMA, Final Report: Guidelines on liquidity stress testing in UCITS and AlFs, 2 September 2019, pieejams: https://www.esma.europa.eu/
sites/default/files/library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_lst_in_ucits_and_aifs.pdf


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_lst_in_ucits_and_aifs.pdf
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atzist, ka aSlaik veic augstas prioritates darbu, lai uzlabotu uzraudzibas konvergenci attieciba uz fondu

10) ESRK ka EVTI paslaik veic augstas priori darbu, lai uzlab dzibas ki genci attieciba uz fond
parvaldnieku likviditates riska parvaldibu. Tas ietver 2020. gada izzinoto Kopigo uzraudzibas darbibu attieciba uz
PVKIU parvaldnieku likviditates riska parvaldibu () un EVTI veikto uzraudzibas darbibu koordinaciju saistiba ar
Covid-19.

(11)  Sis ieteikums neietekmé Savienibas centrilo banku pilnvaras monetaras politikas joma.

(12) ESRK ieteikumi tiek publicéti péc tam, kad informéti adresati, un péc tam, kad Valde informéjusi Eiropas Savienibas
Padomi par savu noliku to darit, un Padomei sniegta iesp&ja uz to atbildet,

IR PIENEMUSI SO IETEIKUMU.

1. IEDALA

IETEIKUMS
A jeteikums. Uzraudzibas iestazu veiktas ieguldijumu fondu sagatavotibas novertésanas koordinacija
Eiropas Veértspapiru un tirgu iestadei (EVTI) tiek ieteikts:

1. koordinét sadarbibu ar nacionalajam kompetentajam iestadém, lai veiktu mérktiecigus uzraudzibas pasakumus
ieguldijjumu fondos, kuriem ir ievérojami riska darfjumi ar uznémumu parada instrumentiem un nekustama
ipasuma aktiviem, lai novértétu $o divu ieguldijumu fondu sektora segmentu gatavibu iesp&jamiem turpmakiem
nelabvéligiem satricindjumiem, tostarp jebkadu iesp&amu bitisku dzé$anu atsakSanu un/vai novértguma
nenoteiktibas palielinasanos;

2. zinot ESRK par tas veikto analizi un secindjumiem, kas izdariti attieciba uz ieguldijumu fondu sagatavotibu.

2. IEDALA
ISTENOSANA
1. Definicijas

1. Saja ieteikuma pieméro $adas definicijas:

a) “nacionala kompetenta iestade” (NKI) ir kompetenta iestade, kas definéta Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas
2009/65[EK () 2. panta 1. punkta h) apak$punkta vai Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2011/61/ES (*°)
4. panta 1. punkta f) apakspunkta;

b) “ieguldijumu fonds” ir: i) parvedamu vertspapiru kolektivo ieguldijumu uzpémums (PVKIU), kas definéts Direktivas
2009/65/EK 1. panta 2. punkta, kas sanémis atlauju saskana ar minétas direktivas 5. pantu; un ii) alternativo
ieguldijumu fonds, kas definéts Direktivas 2011/61/ES 4. panta 1. punkta a) apak$punkta.

2. IstenoSanas kritériji

1. Uz § ieteikuma stenoSanu attiecas $adi kritériji:
a) pienacigi janem véra proporcionalitates princips, nemot véra ieteikuma merki un saturu;
b) jaizpilda pielikuma izklastitie Ipasie atbilstibas kritériji.

() Sk.EVTI 2020. gada 30. janvara pazinojumu presei, kas pieejams: https:/[www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-
common-supervisory-action-ncas-ucits-liquidity-risk-management
() Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2009/65/EK (2009. gada 13. jilijs) par normativo un administrativo aktu koordinaciju attieciba
uz parvedamu vértspapiru kolektivo ieguldjjumu uzgémumiem (PVKIU) (OV L 302, 17.11.2009., 32. Ipp.).
(1) Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2011/61/ES (2011. gada 8. junijs) par alternativo ieguldijumu fondu parvaldniekiem un par
grozijumiem Direktiva 2003/41/EK, Direktiva 2009/65/EK, Regula (EK) Nr. 1060/2009 un Regula (ES) Nr. 1095/2010 (OV L 174,
1.7.2011,, 1. Ipp.).


https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-common-supervisory-action-ncas-ucits-liquidity-risk-management
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3. Parskatu sniegSanas termini

1. Saskana ar Regulas (ES) Nr. 1092/2010 17. panta 1. punktu adresatiem jainformé Eiropas Parlaments, Padome, Komisija
un ESRK par darbibam, kas veiktas, reag€jot uz ieteikumiem, un japamato jebkada bezdarbiba. EVTI tiek liigta sniegt
zinojumu lidz 2020. gada 31. oktobrim.

4. Uzraudziba un novért&jums

1. ESRK Sekretariats vajadzibas gadijuma:
a) palidzés EVTI, attieciba uz konkrétam analizes dalam sniedzot ieguldijumu no finansu stabilitates viedokla;
b) koordinés turpmako pasakumu veik$anas procediiru;
¢) sniegs palidzibu péc EVTI pieprasijuma.

2. ESRK Valde izveértés darbibas un pamatojumus, par kuriem pazinojusi EVTI, un vajadzibas gadijuma var lemt par to, ka
$is ieteikums nav ievérots un EVTI nav pienacigi pamatojusi savu bezdarbibu.

Frankfurté pie Mainas, 2020. gada 6. maija

ESRK Valdes varda —
ESRK Sekretariata vaditajs
Francesco MAZZAFERRO
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PIELIKUMS
IETEIKUMA IZPILDES KRITERIJI

Attieciba uz A ieteikumu tiek noteikti $adi atbilstibas kritériji:
1. Lai nodro$inatu mérktiecigu un savlaicigu isteno$anu, EVTI bitu jakoordiné sava darbibas ar NKI, lai:

a) identificétu ieguldfjumu fondus Eiropas Savieniba, kuriem ir Ipasi lieli riska darfjumi ar uzpémumu parada
instrumentu un nekustama Ipasuma tirgiem un kuri ir pasi svarigi no makroprudencialas uzraudzibas viedokla.
lerobeZojot Isteno$anas jomu tikai attieciba uz Siem fondiem, $a ieteikuma meérkis ir nodrosinat, ka isteno$anu var
veikt atvéletaja laika. Identificgjot fondus, EVTI var véléties nemt véra ari citas biitiskas iezimes, pieméram, dzéSanas
biezumu un/vai aiznemto lidzek]u ipatsvaru.

b) meérktiecigi veiktu darbibas attieciba uz a) apak$punkta minéto ieguldjjumu fondu apaksgrupu, lai palidzétu noveértét
to pasreiz€jo sagatavotibu negaiditam dzéSanas apjoma pieaugumam unj/vai novért§uma nenoteiktibas
pieaugumanm, tostarp giistot priek3statu par to, ka Sie fondi Istermina varétu reagét uz iesp&jamiem turpmakiem
nelabvéligiem satricinajumiem;

¢) novértétu ieguldfjumu fondu sektora uznémumu parada instrumentu un nekustama Ipasuma segmentu sagatavotibu
un apsvértu, vai vajadzigi turpmaki pasakumi, lai uzlabotu to sagatavotibu. Jo ipasi novértgjuma galvena uzmaniba
bitu japievers iesp&amiem turpmakiem dzéSanas un/vai noveértéjumu nenoteiktibas satricindgjumiem un jaapsver,
vai vajadziga papildu riciba, pieméram, papildu noradjjumi fondiem vai uzraudzibas iestadém par likviditates
parvaldibas instrumentu izmanto$anu un/vai darbibam attieciba uz novertéjumu nenoteiktibu.

2. Uzraudzibas pasakumu ietvaros biitu janem véra talak teksta noraditie apsverumi, Iipasu uzmanibu pievér$ot jomam,
kas ir svarigas no finan3u stabilitates viedokla.

a) Fondi ar ipasi lieliem riska darjjumiem ar uznémumu parada instrumentiem

Veicot merktiecigus pasakumus attieciba uz fondiem, kuriem ir ipasi lieli riska darfjumi ar uzpémumu parada
instrumentiem, no finansu stabilitates viedokla Ipasi noderiga varétu bat $ada informacija:

i) Informacija, lai novértetu fondu rictbu Covid-19 pandemijas sakuma. ST informacija varétu ietvert: i) novéroto dzésanas
limeni Covid-19 pandémijas sakuma, kad vairaku uznémumu obligaciju fondu veiktas dzéSanas limenis bija
paaugstinats; ii) to, ka tobrid tika izmantoti likviditates parvaldibas instrumenti, tostarp dazada veida fondu
aktivizétie Ipasie instrumenti; un iii) kada veida aktivi tika pardoti, lai istenotu dzéSanu, un kada veida tas tika
darits (pieméram, veicot vertikalu sadaliSanu).

ii) Informacija, lai novertetu pasreizgjo sagatavotibu. Si informacija varétu ietvert aprakstu par: i) identificétajiem
fondiem pieejamo likviditates parvaldibas instrumentu kopumu; ii) veidu, kada fondu parvaldnieki pasi
gatavojas jebkadiem iespgjamiem turpmakiem nelabvéligiem satricindjumiem; iii) veidu, kada fondu
parvaldnieki pasi varétu reagét uz iesp&amu dzéSanas atsakSanu; iv) identificéto fondu apgrozamo likvido
aktivu turgjumiem; un v) fonda iegulditaju skaitu un veidu (pieméram, privatie vai institucionalie iegulditaji).

b) Fondi ar ipasi lieliem riska darjjumiem ar nekustamo ipaSumu

Veicot merktiecigus pasakumus attieciba uz fondiem, kuriem ir ipasi lieli riska darfjumi ar nekustamo ipasumu, no
finan3u stabilitates viedokla Ipasi noderiga varétu bt $ada informacija:

i) Informacija, lai novértetu novértejuma nenoteiktibas un dzésanas darbibas pasreizgjo apmeru. St informacija varétu ietvert
aprakstu par: i) noveértéjuma nenoteiktibas problémam, ar kuram saskaras nekustama Ipasuma fondi dazadas
jurisdikcijas, ja tadas ir; ii) veidu, kada lidz $im izmantoti likviditates parvaldibas instrumenti, tostarp konkrétie
aktivizétie instrumenti; un iii) dz&Sanas pieprasijumu apjomu kop§ Covid-19 pandémijas sakuma un veidu, kada
identificétie fondi reaggjusi uz Siem pieprasijumiem.

ii) Informacija, lai novértetu pasreizgjo sagatavotibu. Informacija varétu ietvert aprakstu par: i) nekustama ipaSuma
fondu strukturalajam iezimém (pieméram, tirdzniecibas bieZumu, pazinoSanas termipiem utt.); ii)
identificétajiem fondiem pieejamo likviditates parvaldibas instrumentu kopumu; iii) veidu, kada fondu
parvaldnieki pasi gatavojas jebkadiem iespgjamiem turpmakiem nelabvéligiem satricinajumiem; iv) veidu, kada
fondu parvaldnieki pasi varétu reagét uz novérté§juma nenoteiktibas pieaugumu/dzéSanas pieaugumu; v)
identificéto fondu apgrozamo likvido aktivu turéjumiem; un vi) fonda iegulditaju skaitu un veidu (pieméram,
privatie vai institucionalie iegulditaji).
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