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Evropska komise vypracovala tento dokument s ¢asto kladenymi otazkami o fondech penézniho trhu v nédvaznosti na svou
zpravu o fondech penézniho trhu, kterd byla zvefejnéna dne 20. ¢ervence 2023 (déle jen ,zprdva o fondech penézniho trhu
2023"). Dokument doprovazi novou zpravu Evropské komise o fondech penézniho trhu z roku 2026 (déle jen ,zprava
o fondech penézniho trhu 2026 ().

Zpréva o fondech penézniho trhu 2023 dospéla k zavéru, Ze naf{zeni o fondech penézniho trhu Gspéné obstdlo v dobé
nedostatku likvidity, s nimz se fondy penézniho trhu potykaly v bfeznu 2020 béhem turbulenci na trhu zpasobenych
pandemii COVID-19. Pfiblizné v tomto obdobi byly zvySovany drokové sazby a v souvislosti s tim dochdzelo
k preceniovani finan¢nich aktiv. Zadny fond penézniho trhu se sidlem v EU nemusel béhem téchto krizovych udalosti
zavést poplatky za odkoupeni nebo kontroly odkupovéni ¢i odkupovani pozastavit. Obdobné odolaly fondy penézniho
trthu v EU zaméfené na aktiva v GBP tlaku na odkupovéni souvisejicimu s napétim na trhu s vlddnimi dluhopisy v zafi
2022. Tyto zkusenosti ukazuji, Ze ochrannd opatfeni v nafizeni o fondech penézniho trhu funguji tak, jak maji. Zprava
o fondech penéZzniho trhu 2023 vsak zjistila nékteré nedostatky a konstatovala, Ze by mély byt dile posouzeny.

Fondy penézniho trhu v EU maji také prospéch z neddvného prezkumu smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich
fondti a smérnice o subjektech kolektivniho investovani do pievoditelnych cennych papird (SKIPCP) (3, pfi némz byla
stanovena harmonizovand pravidla s cilem zvysit dostupnost ndstrojii pro fizenf likvidity pro oteviené fondy. Novy rdmec
pro néstroje pro fizeni likvidity dile posiluje fizeni likvidity fondti penézniho trhu v EU a zvysuje jejich odolnost
v krizovych situacich.

Toto sdéleni rovnéz zohlednuje zjisténi Rady pro financ¢ni stabilitu, kterd ve své zdvérecné zpravé o odolnosti fondi
penézniho trhu z fjna 2021 uvedla, Ze pravidla pro fondy penézniho trhu v nékterych jurisdikcich mohla podnitit
k preventivnim odkuptim ze strany investord, nebof investofi se snazili vyhnout moznému uplatnéni néstroji pro fzeni
likvidity v pfipadech, kdy byly prekroceny urcité regulacni prahové hodnoty. Existuji urcité ndznaky, Ze k tomu mohlo
dojit béhem napjaté situace v breznu 2020 vedené snahou rychle ziskat hotovost.

S ohledem na vy$e uvedené a na zdkladé analyzy Gdaji povazuje Evropskd komise za nezbytné zabyvat se vykladem
nékterych aspektd nafizeni o fondech penéZniho trhu, aby byla komunité fondd penéZniho trhu v EU poskytnuta vétsi
jistota.

Timto sdélenim Evropskd komise podporuje a pozaduje harmonizovany p¥istup k dohledu nad fondy penézniho trhu v EU,
jakoz 1 vhodné sdileni informaci mezi vnitrostitnimi pfislu§nymi organy, zejména v piipadech, kdy vznikaji rizika, kterd
predstavuji potencidlni hrozbu pro finanénf stabilitu.

1)  Jakd hlavni ustanoveni o sloZeni portfolia musi spravci aktiv fondi penéZniho trhu dodrZovat?

Pozadavky na portfolio, které musi fondy penézniho trhu zohlednit, aby zajistily svou likviditu a stabilitu, stanovi ¢lanky
24, 25 a 34 nafizeni o fondech penéZniho trhu. Tato ustanoveni stanovi sloZeni portfolia fonda penézniho trhu, pokud jde
o aktiva splatnd do jednoho dne a do jednoho tydne a reverzni repa, s minimdlnimi prahovymi hodnotami pro kazdy typ
fondu penézniho trhu (fondy penézniho trhu s konstantni ¢istou hodnotou aktiv (CNAV) investujici do vefejného dluhu,
s nizkou volatilitou ¢&isté hodnoty aktiv (LVNAV) a s variabilni ¢istou hodnotou aktiv (VNAV)).

Clanek 28 nafizeni o fondech penézniho trhu stanovi rdmec pro zétézové testy fond penézniho trhu, jejichz cilem je
prokdzat, Ze likvidita a kvalita aktiv fondu penézniho trhu jsou dostatecné stabilni, aby fond odoldval zranitelnostem.

(") Zpréva Komise Evropskému parlamentu a Radé o pfiméfenosti naifzeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1131 o fondech
penézniho trhu z obezfetnostniho a hospodéiského hlediska (COM(2026) 350).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024927 ze dne 13. bfezna 2024, kterou se méni smérnice 2011/61/EU
a 2009/65[ES, pokud jde o povéfent, fizeni rizika likvidity, poddvani zprdv pro tcely dohledu, poskytovani depozitdiskych sluzeb
a sluzeb tschovy a poskytovani Gvérd alternativnimi investicnimi fondy: (UF. vést. L, 2024927, 26.3.2024, ELL http://data.europa.cu/
eli/dir/2024/927 oj).
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2)  Pokud portfolio fondu penéZzniho trhu zahrnuje pfesny procentni podil reverznich rep a aktiv splatnych do
jednoho dne a do jednoho tydne, jak je stanoveno v nafizeni o fondech penézniho trhu, povaZzuje se to vidy
za dostate¢né ke konstatovini, Ze jsou v kazdém okamziku splnéna p¥islu$nd pravidla pro portfolia podle
nafizeni o fondech penéZzniho trhu?

Nikoliv. Clanky 24, 25 a 34 spolu s ¢lénkem 28 naifzeni o fondech penézniho trhu stanovi, Ze stanovené procentni podily
pro sloZeni portfolia pfedstavuji minimaln{ pozadavky. I kdyZ je nezbytné dodrzovat prahové hodnoty stanovené v ¢ldncich
24, 25 a 34, mély by byt chdpany jako minimdlni prahové hodnoty. Nafizeni o fondech penéZzniho trhu stanovi rovnéz
dal3i povinnosti, které mohou v zdvislosti na okolnostech fondu penézniho trhu vést k vy$§im pozadavkim. V souladu
s ¢l. 28 odst. 4 nafizeni o fondech penézniho trhu musi byt fondy penézniho trhu stabilni, pokud jde o likviditu a kvalitu
drzenych aktiv. Ty musi byt dostate¢né k tomu, aby fondy odolaly zranitelnostem, zejména v krizovych situacich. Z tohoto
dtvodu miiZe byt nezbytné, aby slozeni portfolia fondu penézniho trhu prekracovalo regula¢ni procentni podily, zejména
s ohledem na pozadavky politiky ,poznej svého klienta“ podle ¢lanku 27 a vysledky zatézovych testl fondt penézniho
trhu podle ¢lanku 28 nafizeni o fondech penézniho trhu.

V tomto ohledu Evropska komise ve zpravé o fondech penézniho trhu 2026 ur¢ila drovné odolnosti zaloZené na likvidnich
aktivech se splatnosti do jednoho tydne, které mohou slouzit jako ndstroje dohledu a Fizeni rizik k zajisténi souladu
s naffzenim o fondech penézntho trhu. Je v zdjmu zajisténi odolnosti celého trhu, aby pfi nedosazeni téchto drovni
(;arovné odolnosti trhu®) tymy pro fizeni rizik a spravci fondt penézniho trhu zintenzivnili svou kontrolu, a vnitrostatni
piislusné orgdny by mély zvysit Groven dohledu a zapojeni.

3)  Musi spravce fondu CNAV nebo LVNAYV aktivovat ndstroje pro fizeni likvidity, jakmile droven likvidnich
aktiv klesne pod limity stanovené v ¢lancich 24, 25 a 34 nafizeni o fondech penézniho trhu?

Ne. Zdmérem stanoveni minimdlnich rezerv v oblasti likvidity je zajistit, aby fondy penézniho trhu mohly reagovat na
odkupy, a zabrénit prodeji aktiv fondu penézniho trhu za vyrazné snizené ceny, k ¢emuz muze dojit v dobé napjatych
podminek na trhu.

Sprévci fondi CNAV a LVNAV jsou povinni dodrZet ustanoveni ¢l. 24 odst. 2 nafizeni o fondech penézniho trhu, kdykoli jiz
nejsou splnény piislusné pozadavky na portfolio (napiiklad pokud jsou aktiva fondu CNAV nebo LVNAV tvofena aktivy
splatnymi do jednoho tydne z méné nez 30 %).

Ustanoventi ¢l. 25 odst. 2 nafizeni o fondech penézniho trhu obsahuje podobnd ustanoveni pro piipad, Ze ,standardni“ fond
VNAV porusi pozadavky na portfolio stanovené v ¢lanku 25 nafizen{ o fondech penézniho trhu.

Cl. 34 odst. 1 pism. a) nafizeni o fondech penézniho trhu pak obsahuje zvlstni ustanoveni pro fondy CNAV a fondy
LVNAV.

Tyto ¢lanky predpoklddaji a fesi moznou situaci, Ze slozeni portfolia fondt penézniho trhu klesne pod regula¢ni limity,
vCetné minimdlnich pozadavkt na likvidni{ aktiva, v dasledku uplatnéni prav na upsdni nebo odkoupeni nebo z divoda,
které spravce fondu penézniho trhu nemdze ovlivnit. V tomto ohledu je tfeba mit za to, Ze zvy3ené odkupy za napjatych
trznich podminek jsou mimo kontrolu spravce, lze vSak vychazet z toho, Ze takové diivody nastanou jen velmi zfidka.

Podle téchto ustanoveni plati, Ze pokud fond penéZniho trhu jiz nespliuje piislusné pozadavky na portfolio, mél by jeho
spravce jménem fondu stanovit jako pfednostni cil napravu této situace, pfi¢emz rovnéz zohledni zdjmy investort, jak je
stanoveno v nafizeni o fondu penézniho trhu.

Pokud jde o fondy CNAV investujici do vefejného dluhu a fondy LVNAV, je povinnosti vykonného orgdnu fondu provést
a zdokumentovat posouzeni situace za ucelem ureni vhodného postupu, jak je stanoveno v ¢l. 34 odst. 1 pism. a)
nafizeni o fondech penéintho trhu, a to v pfiméfené lhuté, kterd je pro toto posouzeni nezbytnd. Dokud neni
zdokumentované posouzeni dokonéeno, nejsou spravci kratkodobych fondd penézniho trhu povinni piijmout
v souvislosti s pravidly tykajicimi se portfolia jind opatfeni, neZ je splnéni obecnych povinnosti stanovenych v ¢l. 24
odst. 2 nafizeni o fondech penézniho trhu, aby si jako pfednostni cil stanovili ndpravu této situace a nélezité pfitom
zohlednili zdjmy svych podilnikd nebo akcionéfi.

V souladu s ¢l. 34 odst. 1 pism. a) nafizeni o fondech penézniho trhu vykonny orgian fondu po provedeni
zdokumentovaného posouzen situace miiZe zvolit nékteré z alternativnich opatfeni stanovenych v uvedeném ustanoveni,
a muze se tedy také podle ¢l. 34 odst. 1 pism. a) bodu iv) nafizeni o fondech penézniho trhu rozhodnout, ze kromé
splnén{ povinnosti stanovené v ¢l. 24 odst. 2 nepfijme Zidna bezprostiedni opatien.
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Na zdkladé toho mohou fondy CNAV a LVNAYV, které docasné klesnou pod prahové hodnoty pro likviditu, v piipadech
uvedenych v ¢l. 34 odst. 1 pism. a) nafizen{ o fondech penéZniho trhu pouZit své rezervy pro tcely Fizeni likvidity za
napjatych trznich podminek, aniz by musely aktivovat nastroje pro fizeni likvidity. V téchto pfipadech se ocekavi, ze
spravci fondd CNAV a LVNAV upfednostni pfijeti ndpravnych opatfeni pfed obnovenim rezerv. Ndpravnd opatfeni musi
byt pfijata co nejdiive a v takovém Casovém horizontu, aby byly chrdnény zdjmy investord. Tim nejsou dotleny povinnosti
informovat a provést posouzeni podle ¢l. 34 odst. 1 pism. a) a b) nafizeni o fondech penézniho trhu. To v3ak neplati pro
piipady uvedené v ¢l. 34 odst. 1 pism. b) nafizeni o fondech penézniho trhu, které se tykaji situaci, kdy podil aktiv
splatnych do jednoho tydne podle ¢l. 24 odst. 1 pism. e) klesne pod 10 % celkovych aktiv fondu.
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