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1 Kohaldamisala

Sihtrihm

Kdnealuseid suuniseid kohaldatakse jargmiste suhtes: i) riiklikud padevad asutused ning
i) rahaturufondid ja rahaturufondide valitsejad, nagu on maaratletud Euroopa
Parlamendi ja n6ukogu maaruses (EL)2017/1131 rahaturufondide kohta *
(rahaturufondide méaarus).

Kasitlusala

2.

Nende suunistega kehtestatakse kooskdlas rahaturufondide méaéruse artikliga 28
tehtavate stressitestide jaoks nende stsenaariumidele thtsed vordlusparameetrid.

Joustumine

3.

Kdnealuseid suuniseid kohaldatakse alates rahaturufondide maaruse artiklites 44 ja 47
maaratletud kuupéevadest.

1 ELT 30.6.2017, L 169, Ik 8.
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2 Eesmark

4.

Suuniste eesmark on tagada rahaturufondide maaruse artikli 28 16ike 1 satete Uhine,
Uhtne ja jarjepidev kohaldamine. Eelkbige, ning nagu on satestatud rahaturufondide
maaruse artikli 28 16ikes 7, kehtestatakse neis stressitestide stsenaariumide Uhtsed
vordlusparameetrid, mida stressitestid peavad sisaldama, volttes arvesse
rahaturufondide méaéruse artikli 28 16ikes 1 loetletud tegureid:

a) hupoteetilised muutused rahaturufondi investeeringute portfellis hoitava vara
likviidsustasemes;

b) hupoteetilised muutused rahaturufondi investeeringute portfellis hoitava vara
krediidiriski tasemes, sealhulgas krediidi- ja reitingusiindmused;

c¢) hupoteetilised liikumised intressimaarades ja vahetuskurssides;
d) hupoteetilised tagasivotmistasemed;

e) nende indeksite vahe hipoteetiline laienemine voi kitsenemine, millega on seotud
investeeringute portfelli vaartpaberite intressimaarad;

f) hipoteetilised slsteemsed makromajanduslikud $Sokid, mis mdjutavad kogu
majandust.

Kooskdlas rahaturufondide maaruse artikli 28 16ikega 7 ajakohastatakse neid suuniseid
vahemalt kord aastas, vottes arvesse viimaseid turuarenguid. Eelkdige ajakohastatakse
kédesolevate suuniste jagu 4.8, et rahaturufondide valitsejatel oleks rahaturufondide
maaruse artiklis 37 nimetatud aruande vormi vastavate valjade taitmiseks vajalik teave.
See teave h6lmab kéesolevas jaos 4.8 nimetatud stressitestide tilpide spetsifikatsioone
ja nende kalibreerimist ning samuti rahaturufondide maaruse artikli 37 16ikes 4 nimetatud
aruande vormis oma tulemuste esitamise viisi.
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3 Vastavus- ja aruandluskohustused

3.1

6.

3.2

Suuniste staatus

Dokument sisaldab ESMA méaaruse artikli 16 kohaselt vélja antud suuniseid. Kooskdlas
ESMA maéaéaruse artikli 16 16ikega 3 peavad riiklikud padevad asutused ja finantsturu
osalised tegema kdik, et suuniseid ja soovitusi jargida.

Aruandlusnduded

Padevad asutused, kellele k&esolevaid suuniseid kohaldatakse, peavad kahe kuu
jooksul alates kéaesoleva dokumendi avaldamisest ESMA poolt ESMA-le teatama, kas
nad jargivad suuniseid vdi kavatsevad hakata neid jargima, koos mittejargimise
pohjustega, [e-posti aadressile]. Kui teadet tahtaja jooksul ei saabu, eeldatakse, et
padevad asutused suuniseid ei jargi. Teate vorm on kattesaadav ESMA veebilehel.

4 Suunised rahaturufondide maaruse artikli 28 kohaste
stressitestide stsenaariumide kohta

4.1

Suunised rahaturufondide stressitestide stsenaariumide teatavate
uldtunnuste kohta

Ettendhtud stressitestide stsenaariumide rahaturufondidele avalduva mdju ulatus

8.

Rahaturufondide maaruse artikli 28 16ikes 1 ndutakse, et rahaturufondidel oleksid
,usaldusvaarsed stressitestimise protsessid, mis tuvastavad vdimalikke sindmusi ja
majandustingimuste tulevasi muutusi, mis voivad rahaturufondi ebasoodsalt méjutada®“.

See jatab ,rahaturufondi mdjutamise® tdpse tahenduse télgendamiseks ruumi, nagu
naiteks:

moju rahaturufondi portfellile vi puhasvaartusele,

moju paevase vOi nadalase tahtajaga likviidsetele varadele, nagu viidatakse
rahaturufondide mé&éruse artikli 24 punktides c—h ning artikli 25 punktides c—e,

moju rahaturufondi valitseja v8imele taita investorite tagasivétmistaotlusi,

moju erinevusele osaku vOi aktsia pulsiva puhasvaartuse ja osaku vdi aktsia
puhasvaartuse vahel (nagu on rahaturufondide pusiva puhasvaartuse ning
vahevolatiilse puhasvaartuse puhul sénaselgelt mainitud rahaturufondide maaruse
artikli 28 16ikes 2),
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- mdju valitseja vdimele vastata erinevatele hajutamise eeskirjadele, nagu on satestatud
rahaturufondide méaéruse artiklis 17.

10. Rahaturufondide maaruse artikli 28 [6ike 1 sOnastus peaks hélmama erinevaid
vOimalikke maaratlusi. Eelkdige peaksid rahaturufondide maaruse artiklis 28 viidatud
stressitestide stsenaariumid testima rahaturufondide méaruse artikli 28 16ikes 1 loetletud
erinevate tegurite moju nii i) rahaturufondi portfellile vdi puhasvaartusele kui ka ii)
rahaturufondi likviidsuse tahtajaklassi(de)le ja/voi rahaturufondi valitseja voimele taita
investorite tagasivGtmistaotlusi. Kdnealune lai t6lgendus on kooskdlas alternatiivse
investeerimisfondi valitsejate direktiivi (AIFMD), mis hdlmab m&lemat tdhendust artikli 15
I6ike 3 punktis b ja artikli 16 10ikes 1, stressitestimise raamistikuga. Allpool esitatud
jagudes 4.2-4.7 sisalduvaid spetsifikatsioone kohaldatakse seetfttu stressitestide
stsenaariumidele mdlema eespool nimetatud aspekti puhul.

11. Likviidsuse kontekstis tuleb markida, et likviidsusrisk v@ib tuleneda jargmisest: i)
markimisvaarsed tagasivotmised, ii) varade vahenenud likviidsus, voi iii) nende kahe
kombinatsioon.

Ajaloolised stsenaariumid ja hipoteetilised stsenaariumid

12. Stressitestide stsenaariumides i) rahaturufondi portfelli véi puhasvaartuse kohta ja ii)
rahaturufondi likviidsuse tahtajaklassi(de) ja/vdi rahaturufondi valitseja vdime kohta taita
investorite tagasivotmistaotlusi vBiksid valitsejad kasutada jagudes 4.2—4.7 satestatud
tegureid ning lahtuda ajaloolistest ja hiipoteetilistest stsenaariumidest.

13. Ajaloolised stsenaariumid taasesitavad varasema sitindmuse vdi kriisi parameetrid ning
ekstrapoleerivad m&ju, mis neil oleks olnud rahaturufondi praegusele portfellile.

14. Ajalooliste stsenaariumide kasutamisel peaksid valitsejad muutma ajavahemikke, et
té6delda mitmeid stsenaariume ning valtida selliste stressitestide tulemuste saamist, mis
sdltuvad liialt juhuslikust ajavahemikust (nt Uks vaikse intressimaéaraga ning teine suure
intressimdaraga periood). Moned levinumad stsenaariumid on nt seotud
rampsvolakirjadega 2001. aastal, kdrge riskisusega hupoteeklaenudele 2007. aastal,
Kreeka kriisiga 2009. aastal ja Hiina aktsiaturu kokkuvarisemisega 2015. aastal.
Kbnealused stsenaariumid vOivad mudelist olenevalt sisaldada sdltumatuid voi
korrelatsioonis Sokke.

15. Huipoteetiliste stsenaariumide eesmark on konkreetse siindmuse vai kriisi ennustamine,
kehtestades oma parameetrid ja ennustades selle méju rahaturufondile. Hupoteetiliste
stsenaariumide naited h6lmavad neid, mis p&hinevad majandus- ja finantsSokkidel, riigi
vOi aririskil (nt suveréanse riigi pankrot voi toostussektori krahh). Sedalaadi stsenaarium
vOib nduda koigi muutunud riskitegurite naidikupaneeli, korrelatsioonimaatriksi ning
finantskaitumise mudeli valiku loomist. Samuti hdlmab see tdenaosuslikke
stsenaariume, mis pdhinevad eeldataval volatiilsusel.



* esma

*

16. Taolised stsenaariumid vbivad olla Uhetegurilised v6i mitmetegurilised stsenaariumid.
Tegurid vbivad olla mittekorreleeruvad (fikseeritud tulum&éar, omakapital, vastaspool,
valuutaturg, volatiilsus, korrelatsioon jne) vdi korreleeruvad: konkreetne Sokk voib levida
koigile riskiteguritele olenevalt kasutatud vastavustabelist.

Stressitestide koondamine

17. Lisaks vdiksid valitsejad teatavatel juhtudel kasutada paljude rahaturufondide vdi isegi
kdigi valitseja hallatud rahaturufondide jaoks koondatud stressitestide stsenaariume.
Tulemuste koondamine annaks Ulevaate ning vBiks naidata nt koigi valitseja
rahaturufondide kuuluvate varade kogumahtu teataval positsioonil ning likviidsuskriisiga
samal ajal kdnealusest positsioonist mitme portfelli maha mudmise véimalikku moju.

Vastupidine stressitest

18. Peale kdesolevas jaos arutletud stressitestide stsenaariumide voib olla kasulik lisada ka
vastupidine stressitest. Vastupidise stressitesti eesmérk on kohaldada rahaturufondile
stressitestide stsenaariume torke toimumise hetkel, sh rahaturufondide maaruses
satestatud regulatiivsete kinniste (nt artikli 37 I6ike 3 punktis a séatestatu) rikkumise
hetkel. See annaks rahaturufondi valitsejale haavatavuste uurimiseks veel Uihe vahendi,
et selliseid riske ennetada ja need kdrvaldada.

Jagudes 4.2—-4.7 mainitud eri tegurite Gthendamine investorite tagasivétmistaotlustega

19. KaOaiki jagudes 4.2—-4.7 mainitud eri tegureid tuleks testida mitme tagasivotmistaseme
suhtes. See ei tahenda, et valitsejad ei peaks neid kdigepealt samuti eraldi testima
(kombineerimata neid testidega tagasivitmistasemete suhtes), et teha kindlaks
vastavad mdjud. Viis, kuidas jagudes 4.2—4.7 mainitud eri tegureid investorite
tagasivitmistaotlustega Uhendada, tapsustatakse tdiendavalt igas kdnealuses jaos.

20. Selles kontekstis vdib olla vaja hipoteese valitseja kaitumise kohta seoses
tagasivOtmistaotluste austamisega.

21. Uks vdimalik rakendamise praktiline naide on 1. liite punktis A.

Pisiva puhasvaartusega ning vahevolatilse puhasvaartusega rahaturufondide
stressitestid

22. Rahaturufondide méaaruse artikli 28 18ikes 2 viidatakse, et lisaks artikli 28 16ikes 1
satestatud stressitestide kriteeriumidele, mdddavad pusiva puhasvaartusega ning
vahevolatiilse puhasvaéartusega rahaturufondid erinevust osaku voi aktsia pusiva
puhasvaartuse ja osaku vOi aktsia puhasvaartuse vahel eri stsenaariumide korral.
Kdnealuse erinevuse mddtmisel, ning kui rahaturufondi valitseja peab seda kasulikuks
lisateabeks, vbib olla asjakohane m&6dta ka jagudes 4.2—-4.7 kirjeldatud asjakohaste
tegurite ma@ju portfelli volatiilsusele vdi fondi puhasvéaartuse volatiilsusele.

Jagudes 4.2—-4.7 mainitud tegurite mitteammendavus
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23.

24.

4.2

25.

26.

4.3

27.

28.

*

Jagudes 4.2-4.7 satestatud tegurid on miinimumnduded. Valitsejalt eeldatakse, et ta
kohandab l&henemisviisi oma rahaturufondide eriparadele ning lisab mis tahes tegurid
vOi nbuded, mida ta peab stressitestide tegemiseks kasulikuks. Naited muudest
vOimalikest teguritest sisaldavad repomé&éara, kui rahaturufondid on vastaval turul
markimisvaarselt olulised.

Uldiselt peaks valitseja tootama vélja mitu eri rangusastmega stsenaariumi, mis
thendaks kdik asjakohased tegurid (mis tdhendab, et iga teguri jaoks ei peaks olema
Uksnes eraldi stressitestid — vt ka jaod 4.2—4.7).

Suunised stressitestide stsenaariumide Uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta seoses hipoteetiliste muutustega rahaturufondi
portfellis hoitava vara likviidsustasemes

Seoses muutustega rahaturufondide maaruse artikli 28 18ike 1 punktis a mainitud vara
likviidsustasemes vdivad valitsejad kaaluda jargmisi parameetreid:

ndudluse ja pakkumise hindade vaheline 16he;
kauplemismahud;
varade tahtaegade profiil;

jarelturul aktiivsete vastaspoolte arv. See kajastaks asjaolu, et varade puuduv likviidsus
vOib tuleneda jarelturgudega seotud probleemidest, aga vdib samuti olla seotud vara
téhtajaga.

Valitseja vOib samuti kaaluda stressitesti stsenaariumi, mis kajastaks dramaatilistest
tagasivOtmistest tingitud &aarmuslikku likviidsete varade puudujadki, kombineerides
likviidsustesti ndudluse-pakkumise vahega, mis on korrutatud teatava teguriga, lahtudes
samas puhasvaartuse konkreetsest tagasivétumaarast

Suunised stressitestide stsenaariumide Uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta seoses hiipoteetiliste muutustega rahaturufondi
portfellis hoitava vara krediidiriski tasemes, sealhulgas krediidi- ja
reitingustiindmused

Seoses muutustega rahaturufondide maaruse artikli 28 16ike 1 punktis b mainitud vara
krediidiriski tasemes ei tohiks kdnealuse teguri suunis olla liiga normatiivne, sest krediidi
hinnavahede laienemise vOi kitsenemise aluseks on tavaliselt kiiresti muutuvad
turutingimused.

Valitsejad voiksid siiski naiteks kaaluda jargmist:
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30.

31.

4.4

32.

*

konkreetse portfelli vaartpaberipositsioonide alandamine v6i makseviivitus, millest
kumbki kujutab endast asjakohast riskipositsiooni rahaturufondi portfellis;

portfelli suurima positsiooni makseviivitus kombineerituna portfellis sisalduvate varade
reitingute alandamisega,;

kdigi portfellis sisalduvate varade teatava taseme krediidi hinnavahede paralleelne
nihutamine.

Seoses selliste stressitestidega, mis h6lmavad muutuseid vara krediidiriski tasemes,
oleks samuti asjakohane kaaluda stressitestide moju vastava vara krediidikvaliteedi
hindamisele rahaturufondide maaruse artiklis 19 kirjeldatud metoodika raames.

Valitseja peaks eri tegurite kombineerimise eesmaérgil kombineerima muutuseid
rahaturufondi portfellis hoitava, ettenahtud tagasiviotmistasemega vara krediidiriski
tasemes. Valitseja vbib kaaluda stressitesti stsenaariumit, mis kajastaks turuosaliste
maksevdime ebakindlusest tingitud &&rmuslikku stressi, millega vOib kaasneda
riskipreemiate tOus ja panustamine kvaliteeti. Kdnealune stressitesti stsenaarium
kombineeriks portfelli teatava protsendi makseviivituse koos tdusvate hinnavahedega,
l&htudes samas puhasvaartuse konkreetsest tagasivotumaarast.

Valitseja vOib samuti kaaluda stressitesti stsenaariumi, mis kombineeriks portfelli
vaartuse teatava protsendi makseviivituse luhiajaliste intressimaarade téusuga ning
puhasvaartuse konkreetse tagasivbétumaaraga

Suunised stressitestide stsenaariumide Uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta seoses hipoteetiliste likumistega
intressimaarades ja vahetuskurssides

Seoses muutustega rahaturufondide maaruse artikli 28 [6ike 1 punktis ¢ mainitud
intressimdarades ja vahetuskurssides vdivad valitsejad kaaluda teatava taseme
paralleelselt nihutamise stressitestimist. Konkreetsemalt voivad valitsejad kaaluda
l[&htumist oma strateegia eripéarast:

luhiajaliste intressimaarade taseme tdus, kus Uhekuulised ja kolmekuulised riigikassa
intressimaarad tdusevad samaaegselt, lahtudes samas konkreetsest
tagasivbtumaarast;

riigivblakirjade pikaajaliste intressim&arade jark-jarguline tous;

intressikbvera paralleelne ja/véi mitteparalleelne nihe, mis muudaks lihiajalisi,
keskpikki ja pikaajalisi intressimaarasid,;

vahetuskursi likumised (alusvaaring vs muud vaaringud).
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33.

4.5

34.

35.

36.

37.

38.

39.

*

Valitseja vBib samuti kaaluda stressitesti stsenaariumi, mis kajastaks aarmuslikku
intressimdarade tdusu, mis kombineeriks liihiajaliste intressimdarade tdusu konkreetse
tagasivbtumaaraga. Valitseja vOib samuti kaaluda intressimdarade / krediidi
hinnavahede maatriksit.

Suunised stressitestide stsenaariumide uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta seoses hlpoteetiliste tagasivotmistasemetega

Seoses rahaturufondide  maaruse  artikli 28  16ike 1  punktisd  mainitud
tagasivitmistasemetega voivad valitsejad kaaluda tagasivétmise stressiteste, lahtudes
ajaloolistest vdi hiipoteetilistest tagasivotmistasemetest voi kus tagasivotmismaar on kas
puhasvaartuse teatava protsendi maksimum vdi tagasivotmisest loobumise vdimalus,
mida kasutab enamik olulisi investoreid.

Tagasivotmisi  kasitlevad stressitestid peaksid sisaldama erimeetmeid, mille
aktiveerimiseks on rahaturufondil konstitutsiooniline padevus (naiteks tagasivétmise
piirangud ja tagasivotmise teatis).

Tagasivotmiste simuleerimist tuleks kalibreerida kohustuste (st kapitali) stabiilsuse
anallitsi alusel, mis omakorda s6ltub investori liigist (institutsiooniline, jae-, eradiguslike
pankade jne investor) ja kohustuste kontsentreerumisest. Tagasivotmisstsenaariumide
kehtestamisel tuleks vbtta arvesse kohustuste eriomadusi ja tagasivdtmiste mis tahes
tsiklilisi muutuseid. Kohustuste ja tagasivotmiste testimiseks on siiski palju viise.
Markimisvaarsete tagasivotmisstsenaariumide naited hdlmavad jargmist: i) teatud
protsendi kohustuste tagasivbtmised; ii) labi ajaloo suurimate tagasivdtmistega
vOrreldavad tagasivotmised,; iii) investori kaitumismudelil pdhinevad tagasivétmised.

Teatud protsendi kohustuste tagasivotmisi vOib maaratleda puhasvaartuse arvutamise
sageduse, mis tahes tagasivitmise etteteatamisaja ning investorite liigi alusel.

Tuleb maérkida, et positsioonide likvideerimine ilma portfelli struktuuri moonutamata
nduab jaotamistehnika kasutamist, kus igast vara liigist (v0i igast likviidsusklassist, kui
varad on liigitatud vastavalt nende likviidsusele, tuntud ka kui klassimeetod) miuitiakse
sama protsent, selle asemel, et mida esmalt kdige likvidsemad varad. Stressitesti
kavandamisel ja l&biviimisel tuleks votta arvesse ja tdpsustada, kas rakendada jaotamise
lahenemisviisi vbi vastupidiselt kaskaadi l&henemisviisi (st mila esimesena koige
likviidsemad varad).

Suurima(te) investori(te) osakute tagasivitmise korral vdivad valitsejad stressitesti
taiustamiseks kasutada rahaturufondi investoribaasi kohast teavet, selle asemel, et
maaratleda tagasivbtmise suvaline protsendimaar (hagu eelmisel juhul). Konkreetsemalt
tuleks suurimate investorite osakute tagasivotmist hdlmav stsenaarium kalibreerida fondi
kohustuste kontsentreerumise ning rahaturufondi valitseja ja pdhiinvestorite vaheliste
suhete ja investori kaitumise volatiilsuse alusel.

10
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40.

41.

4.6

42.

4.7

43.

44,

45,

4.8

46.

*

Valitsejad vdivad samuti teha stressiteste stsenaariumidele, mis hélmavad labi ajaloo
suurimate tagasivotmistega vorreldavaid tagasivotmisi (geograafiliselt voi fondi liigist
sOltuvalt) sarnaste rahaturufondide riihmas vbi kdigi valitseja hallatud fondide seas.
Varem kajastatud suurimad tagasivotmised ei ole siiski tingimata tulevikus toimuda
vOivate halvimate tagasivitmiste usaldusvaarseks néitajaks.

Uhe vdimaliku rakendamise praktiline naide on esitatud 1. lite punktis B.

Suunised stressitestide stsenaariumide uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta seoses nende indeksite vahe hipoteetilise
laienemise voi kitsenemisega, millega on seotud investeeringute
portfelli vaartpaberite intressimaarad

Seoses nende indeksite vahe hipoteetilise laienemise vdi kitsenemise ulatusega,
millega on seotud investeeringute portfelli vaartpaberite intressimaarad, nagu on
mainitud rahaturufondide maaruse artikli 28 16ike 1 punktis e, vbivad valitsejad kaaluda
vahe laienemist mitmes sektoris, kus rahaturufondi portfell on avatud, kombinatsioonis
aktsiondride tagasivOtmiste erinevate tbusumadradega. Valitsejad voOivad eelkdige
kaaluda tdusvate hinnavahede laienemist.

Suunised stressitestide stsenaariumide uhtsete vordlusparameetrite
kehtestamise kohta  seoses hipoteetiliste  sisteemsete
makromajanduslike Sokkidega, mis mojutavad kogu majandust

Rahaturufondide maaruse artikli 28 16ike 1 punktisf mainitud slsteemsete
makromajanduslike 3okkide identifitseerimise kontekstis, mis mdjutavad kogu
majandust, ei tohiks kdnealuse kirje kohane suunis olla normatiivne, sest hiipoteetiliste
ststeemsete makromajanduslike 3okkide valik soltub suurel maaral viimastest
arengutest turul.

Samas on ESMA arvamusel, et valitsejad vdivad SKP kontekstis kasutada negatiivset
stsenaariumi. Valitsejad vdivad samuti jaljendada susteemseid makromajanduslikke
Sokke, mis mojutasid varem kogu majandust.

Taoliste Uleilmsete stressitestide stsenaariumide naited, mida valitseja vdib kaaluda, on
esitatud 1. liite punktis C.

Suunised uUhtsete vordlusstressitestide stsenaariumide kehtestamise
kohta, mille tulemused tuleks esitada rahaturufondide maaruse
artikli 37 10ikes 4 nimetatud aruande vormis

Lisaks rahaturufondide valitsejate tehtavatele stressitestidele, vottes arvesse
kédesolevate suuniste jagudega 4.1-4.7 hdlmatud ndudeid, peaksid rahaturufondide
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valitsejad ellu viima Uhtsete vordlusstressitestide stsenaariumid, mille tulemused tuleks
esitada rahaturufondide maaruse artikli 37 I6ikes 4 nimetatud aruande vormis.

47. Rahaturufondi valitsejad peaksid rahaturufondide maaruse artikli 37 16ikes 4 nimetatud
aruande vormis esitama jargmiste stressitestide tulemused:

Riskitegur Kalibreerimine Tulemused

Likviidsus

Krediit

Vahetuskurss

Intressimaar
TagasivOtmistase

Nende indeksite vahe,
millega on seotud
investeeringute portfelli
vaartpaberite intressimaarad

Makromajanduslikud tegurid

Mitme muutujaga tegurid

48. Eespool nimetatud teatatud stressitesti tulemuste kontekstis, vottes arvesse, et
stressitesti kaks peamist eesmarki on mddta konkreetsete Sokkide mdju
puhasvaartusele ning mdju likviidsusele, tuleks mdlema moju kohta esitada aruanne.
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5 Lisa

5.1 1. liide
A

Stressitestide naited, milles kombineeritakse jagudes 4.2—-4.7 mainitud erinevad tegurid
investorite tagasivotmistaotlustega

Allpool on esitatud praktiline naide, kuidas rakendada jagudes 4.2—4.7 mainitud eri tegurite
Uhendamist investorite tagasivotmistaotlustega.

Allpool tabelis hinnatakse rahaturufondile tekkinud kahju tagasivétmiste puhul v8i pingelistes
turuolukordades (krediidi- voi intressimaaraga seotud Sokid).

Esimene stsenaarium: krediidipreemia Sokk (25 baaspunkti)

Teine stsenaarium: intressimaaraga seotud Sokk (25 baaspunkti)

Kolm suurimat investorit Véaga stabiilne
(25%)
Investorid
)
(15%)
!
Tagasivétmised | 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% ¢
Esialgne 2 3 5 6 8 9 11 :
portfell baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | |
Esimene 7 9 13 18 24 32 45 66 110
stsenaarium baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti JEE]olVa] (ORI R ofVa| QIR LYol a1 (iRMIN o =BT o Va1 N1
Teine 3 4 6 9 12 16 21 28 38
stsenaarium baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti | baaspunkti EER VI iRNNEEE oIp]N1]
Kaalutud
keskmine
jarelejaanud 105 117 131 149 169 192 219
tahtaeg
(péevades)

K&esolevast stressitestist ndhtub, et kolme suurima investori tagasivotmine (25% netovarast)
lukkaks kaalutud keskmise jarelejaénud tahtaja (WAL) Ule 120-paevase regulatiivse kinnise
(IGhiajalise rahaturufondi puhul) ning selle tulemusel kaotaks portfell tavatingimustes selles
piirkonnas 2—-3 baaspunkti. Samal tasemel kumulatiivsed tagasivotmised, kus intressimaarad
tbusevad 25 baaspunkti, kaotataks umbes 13—-18 baaspunkti.
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Tagasivotmiste ndide, mis pdhineb investori kaitumismudelil, koosk®&las kohustuste jaotusega
investorite kategooriate kaupa. See eeldab igat tllpi investori kaitumise simuleerimist ning
koostab simulatsiooni, mis pdhineb rahaturufondi kohustuste koosseisul.

Investori klassifikatsiooni ja Rekordilised

nende kaitumise simuleerimise tagasivotmised seda tipi
ndide (esitatud arvud ei ole investori puhul

tegelikud): Investori tuup

Uhe paeva jooksul Uhe nadala Uhe kuu jooksul
jooksul
Suur 25% 75% 100%
institutsiooniline
Konsolideerimisg 20% 40% 40%
rupi ettevotja

(pank, kindlustus,
Uksikettevétja)

Investeerimisfon  20% 65% 100%
d

Vaike 10% 25% 40%
institutsiooniline

Eradiguslik 15% 40% 75%
pangandusvork

Jaeinvestor 5% 10% 20%
turustajaga A

Jaeinvestor 7% 15% 20%

turustajaga B

Tagasivétmised pingelistes turuolukordades seda tttpi investori puhul

Suur 75%
institutsiooniline
Konsolideerimisg 0%

rupi ettevotja (kokkuleppel
(pank, kindlustus, varahaldusettevd
Uksikettevdtja) tjaga)
Investeerimisfon  65%

d

Vaike 25%
institutsiooniline

Eradiguslik 40%
pangandusvork

Jaeinvestor 10%
turustajaga A

Jaeinvestor 15%

turustajaga B

Sedalaadi simulatsiooni véljatdotamiseks peab valitseja prognoosima igat tllpi investori kaitumist,
vottes osaliselt aluseks ajaloolised tagasivBtmised. Eespool nimetatud naites markis valitseja, et
turustaja A kaudu investeerinud jaeinvestorid on raskuste korral ajalooliselt aeglasemad lahkuma, aga
et Uhe kuu jooksul on nende kaitumine samasugune nagu turustaja B kaudu investeerinud
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*
*

* esma

*

jaeinvestoritel. See fiktiivne ndide toob valja vBimaliku klassifikatsiooni, mida valitseja v6ib kasutada
rahaturufondi kohustuste ja selle investorite kditumise kohta kéttesaadavate andmete alusel.

C
1. Globaalsete stressitestide stsenaariumide naited, mida valitseja vdib kaaluda:
2.

i. Lehman Brothers'i juhtum, kalibreerides kdik asjakohased tegurid the kuu jooksul
enne kBnealuse ettevdtja kokkuvarisemist;

ii. A) stsenaarium, mis hdlmab jargmise kolme teguri kombinatsiooni: i) intressimaara
paralleelselt nihe (x) ii) krediidi hinnavahede nihe (y) ning iii) tagasivétmine pingelistes
turuolukordades (2);

iii. B) stsenaarium, mis hélmab jargmise kolme teguri kombinatsiooni: i) intressimééra
paralleelselt nihe (x) ii) krediidi hinnavahede nihe (y) ning iii) tagasivotmine pingelistes
turuolukordades (z), kus muutujad X, y ja z on halvimad néitajad/nihked, mida fond on viimase
12 kuu jooksul sdltumatult kogenud.
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