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Euroopa Komisjon koostas 20. juulil 2023 avaldatud rahaturufonde kisitleva komisjoni aruande (edaspidi ,rahaturufondide
2023. aasta aruanne”) jarelmeetmena kdesoleva korduma kippuvate kiisimuste dokumendi rahaturufondide kohta. See on
lisatud Euroopa Komisjoni 2026. aasta rahaturufondide jirelmeetmete aruandele (edaspidi ,2026. aasta rahaturufondide
aruanne”) (').

Rahaturufondide 2023. aasta aruandes jouti jareldusele, et rahaturufondide maarus labis edukalt selle likviidsusstressi testi,
mida rahaturufondid kogesid 2020. aasta mirtsis COVID-19st tingitud turu ebastabiilsuse ajal ning millega kaasnes
intressimiirade tdus ja finantsvarade iimberhindlus. Ukski ELi rahaturufond ei pidanud nende stressiolukordadega seoses
kehtestama tagasivotmistasusid vdi -piiranguid ega peatama tagasivotmisi. Sarnaselt pidasid need ELi rahaturufondid, mis
on keskendunud naelsterlingis nomineeritud varadele, vastu 2022. aasta septembri riigivolakirjade turu tingimuste
halvenemisega seotud tagasivotmissurvele. Need kogemused nditavad, et rahaturufondide madruses sitestatud
kaitsemeetmed on toiminud ettenihtud viisil. 2023. aasta rahaturufondide aruandes tuvastati siiski moningaid
puudusi ja mirgiti, et neid tuleks tiiendavalt hinnata.

ELi rahaturufondid saavad kasu ka alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate direktiivi ja vabalt vodrandatavatesse
vddrtpaberitesse ithiseks investeerimiseks loodud ettevotjaid (eurofondid) kisitleva direktiivi (%) hiljutisest ldbivaatamisest,
millega kehtestati iihtsed eeskirjad avatud fondide likviidsuse juhtimise vahendite kittesaadavuse parandamiseks. Uue
likviidsuse juhtimise vahendite raamistikuga parandatakse veelgi ELi rahaturufondide likviidsuse juhtimist ja suurendatakse
nende vastupanuvdimet stressiolukorras.

Lisaks voetakse kiesolevas teadaandes arvesse finantsstabiilsuse ndukogu jireldusi, milles mérgiti 2021. aasta oktoobri
16pparuandes rahaturufondide vastupanuvdime kohta, et rahaturufondide eeskirjad voisid mones jurisdiktsioonis
soodustada investoripoolseid ennetavaid tagasivotmisi, kuna investorid piiidsid viltida likviidsuse juhtimise vahendite
voimalikku kehtestamist teatavate regulatiivsete kiinniste tiletamise korral. On méningaid tdendeid, et seda vois esineda
2020. aasta mértsi nn raharallist tingitud stressi ajal.

Eespool toodut arvesse vottes ja tuginedes ka andmeanaliiiisile, peab Euroopa Komisjon vajalikuks késitleda
rahaturufondide mdiruse teatavaid aspekte, et tagada ELi rahaturufondidele suurem &iguskindlus.

Kiesoleva teadaandega toetab Euroopa Komisjon iihtlustatud ldhenemisviisi ELi rahaturufondide jarelevalvele ning kutsub
iiles sellist lihenemisviisi kehtestama, samuti piisavat teabevahetust riiklike padevate asutuste vahel, eelkdige finantssta-
biilsust ohustavate riskide korral.

(1) Millised on peamised portfelli koosseisu kisitlevad sitted, mida rahaturufondide varahaldurid peavad
jargima?

Rahaturufondide madruse artiklites 24, 25 ja 34 on sitestatud portfellile esitatavad nduded, mida rahaturufondid peavad
likviidsuse ja stabiilsuse tagamiseks arvesse votma. Nende sitetega on nihtud ette rahaturufondide portfelli koosseis seoses
ithepdevase ja tthenddalase tdhtajaga varade ning poordrepolepingutega ja kehtestatud iga rahaturufondi liigi jaoks
(valitsemissektori volakohustustesse investeerimiseks moeldud piisiva puhasvéddrtusega rahaturufond, vihevolatiilse
puhasviirtusega rahaturufond ja muutuva puhasviartusega rahaturufond) miinimumkiinnised.

Rahaturufondide miiruse artiklis 28 on sitestatud rahaturufondide stressitestide raamistik tdendamaks, et rahaturufondi
varade likviidsus ja kvaliteet on piisaval tasemel, et tulla toime haavatavustega.

(") Komisjoni aruanne Euroopa Parlamendile ja ndukogule — Euroopa Parlamendi ja ndukogu miiruse (EL) 2017/1131 (rahaturufondide
kohta) asjakohasuse kohta usaldatavusnduete ja majanduslikust seisukohast (COM(2026) 350).

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. martsi 2024. aasta direktiiv (EL) 2024/927, millega muudetakse direktiive 2011/61/EL
ja 2009/65[EU seoses iilesannete delegeerimise kokkulepete, likviidsusriski juhtimise, jirelevalvelise aruandluse, depositooriumi- ja
hoidmisteenuste osutamise ning alternatiivsete investeerimisfondide poolt laenude viljastamisega (ELT L, 2024/927, 26.3.2024, ELL
http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927 |0j).
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(2)  Kui rahaturufondi portfell sisaldab po6rdrepolepingute ning iihepievase ja iihenidalase tihtajaga varade
tipseid protsendimiirasid, nagu on sitestatud rahaturufondide miiruses, siis kas seda peetakse alati
piisavaks, et tiita igal ajal rahaturufondide miiruses sitestatud asjaomaseid portfellile esitatavaid ndudeid?

Ei. Rahaturufondide médruse artiklites 24, 25 ja 34 ning artiklis 28 on sdtestatud, et kehtestatud portfelli koosseisu
protsendid on miinimumnduded. Kuigi on vaja jirgida artiklites 24, 25 ja 34 sitestatud piirmdarasid, tuleks neid kisitada
miinimumkiinnistena. Rahaturufondide mairuses on sitestatud ka muud kohustused, mis voivad rahaturufondi
asjaoludest sdltuvalt kaasa tuua rangemate nduete rakendamise. Rahaturufondide miidruse artikli 28 15ike 4 kohaselt
peavad rahaturufondid olema omatavate varade likviidsuse ja kvaliteedi poolest usaldusvidrsed. Need peavad olema
piisavad, et tulla toime haavatavustega, eriti stressiolukorras. Seetdttu voib olla vaja, et rahaturufondi portfelli koosseis
iiletaks regulatiivseid protsendimdéirasid, vottes eelkdige arvesse artikli 27 kohast nduet ,tunne oma Kklienti ja
rahaturufondide stressitestide tulemusi vastavalt rahaturufondide maaruse artiklile 28.

Sellega seoses mdiras Euroopa Komisjon rahaturufondide 2026. aasta aruandes kindlaks vastupanuvdime tasemed, mis
pohinevad tthenidalase tihtajaga likviidsetel varadel ning mis voivad toimida jirelevalve- ja riskijuhtimisvahenditena, et
tagada rahaturufondide médruse jargimine. Allpool neid vastupanuvdime tasemeid peaksid rahaturufondide riskijuhtimise
rithmad ja nende juhid t6hustama kontrolli, et tagada kogu turgu hdlmav vastupanuvdime (edaspidi ,turu vastupanuvdime
tasemed*), ning riiklikud padevad asutused peaksid suurendama oma jirelevalvealase kontrolli ja kaasamise taset.

(3) Kas piisiva puhasvairtusega voi vihevolatiilse puhasviirtusega rahaturufondi valitseja peab likviidsuse
juhtimise vahendid aktiveerima niipea, kui likviidsete varade tase langeb allapoole rahaturufondide
madiruse artiklites 24, 25 ja 34 sitestatud piirméairasid?

Ei. Minimaalsete likviidsuspuhvrite kehtestamise eesmark on tagada, et rahaturufondid saaksid tegeleda tagasivotmistega ja
viltida rahaturufondi varade likvideerimist tugevalt allahinnatud hindadega, mis vivad tekkida halvenenud turutingimuste
ajal.

Piisiva puhasvéirtusega rahaturufondide ja vahevolatiilse puhasvdirtusega rahaturufondide valitsejad peavad jargima
rahaturufondide mairuse artikli 24 15iget 2, kui asjaomased portfellile esitatavad nduded ei ole enam tiidetud (nditeks kui
piisiva puhasvdirtusega rahaturufondi voi vahevolatiilse puhasvéirtusega rahaturufondi varad moodustavad vihem kui
30 % tthenddalase tdhtajaga varadest).

Rahaturufondide mdiruse artikli 25 1dige 2 sisaldab sarnaseid sitteid, kui ,standardne“ muutuva puhasviirtusega
rahaturufond rikub rahaturufondide maaruse artiklis 25 sitestatud portfellile esitatavaid ndudeid.

Lisaks sisaldab rahaturufondide médruse artikli 34 16ike 1 punkt a erisitteid piisiva puhasvéirtusega ja vihevolatiilse
puhasviirtusega rahaturufondide kohta.

Nendes artiklites on sitestatud ja ette ndhtud, et rahaturufondide portfelli koosseis voib langeda allapoole regulatiivseid
piirmédrasid, sealhulgas likviidsete varade miinimumndudeid, markimis- voi tagasivotmisdiguse kasutamise tdttu voi
rahaturufondi valitsejast sdltumatutel phjustel. Sellega seoses tuleb sagenenud tagasivotmisi halvenenud turutingimustes
vaadelda fondivalitseja kontrolli alt vélja jadvatena, markides siiski, et sellised pohjused tekivad viga harva.

Nende sitete kohaselt peaks rahaturufondi valitseja juhul, kui rahaturufond ei vasta enam portfellile esitatavatele
asjaomastele nduetele, seadma rahaturufondi nimel prioriteediks selle olukorra parandamise, vdttes samal ajal arvesse ka
investorite huve, nagu on sitestatud rahaturufondi mairuses.

Valitsemissektori vdlakohustustesse investeerimiseks moeldud piisiva puhasvdirtusega rahaturufondide ja vihevolatiilse
puhasviirtusega rahaturufondide puhul on juhatus kohustatud andma olukorrale dokumenteeritud hinnangu, et médrata
kindlaks sobiv toimimisviis, nagu on sitestatud rahaturufondide maaruse artikli 34 16ike 1 punktis a, ning seda tuleks teha
mdistliku aja jooksul, mis on selliseks hindamiseks vajalik. Kuni dokumenteeritud hinnangu koostamiseni ei pea lithiajaliste
rahaturufondide valitsejad votma seoses portfellile esitatavate nduetega muid meetmeid kui rahaturufondide mairuse
artikli 24 1dikes 2 sitestatud iildiste kohustuste tditmine, et seada prioriteediks olukorra parandamine, vdttes
nduetekohaselt arvesse osakuomanike vdi aktsioniride huve.

Rahaturufondide méiruse artikli 34 16ike 1 punkti a kohaselt vdib juhatus pdrast olukorra dokumenteeritud hinnangu
koostamist valida selles sdttes ette ndhtud alternatiivsete meetmete vahel ja seega otsustada mitte votta kohe muid
meetmeid peale artikli 24 15ikes 2 sitestatud kohustuse tditmise, nagu on sitestatud rahaturufondide mééruse artikli 34
1dike 1 punkti a alapunktis iv.
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Selle tulemusena vdivad piisiva puhasvéirtusega ja vihevolatiilse puhasvéirtusega rahaturufondid kasutada puhvreid, et
juhtida rahaturufondide maaruse artikli 34 16ike 1 punktis a osutatud juhtudel likviidsust halvenenud turutingimustes, kui
nad langevad ajutiselt allapoole likviidsuse piirméarasid, ilma et nad peaksid likviidsuse juhtimise vahendeid aktiveerima.
Sellistel juhtudel eeldatakse, et piisiva puhasvéirtusega rahaturufondi ja vahevolatiilse puhasvéirtusega rahaturufondi
valitsejad seavad parandusmeetmete vOtmise prioriteediks, et taastada oma puhvrid. Parandusmeetmed tuleb votta
voimalikult kiiresti ja sellise aja jooksul, mis kaitseb investorite huve. See ei mdjuta rahaturufondide méiruse artikli 34
16ike 1 punktides a ja b sdtestatud teavitamis- ja hindamiskohustusi. See ei kehti siiski rahaturufondide méiruse artikli 34
16ike 1 punktis b osutatud juhtudel, mis on seotud olukordadega, kus iihenidalase tihtajaga varade osakaal, nagu on
sdtestatud artikli 24 18ike 1 punktis e, langeb alla 10 % tema koguvaradest.
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