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AKRO

INVESTICNI
SPOLECNOST

Systém Fizeni rizik v AKRO investi¢ni spole¢nosti, a.s.

A. UVODNI USTANOVENI
§ 1 Predmét tpravy

Zakladni pravidla pro vyhodnocovéni rizika v c¢innosti spoleCnosti stanovuje zdkon C¢.
240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech (dale jen ,,ZISIF*),
vyhlaska ¢. 244/2013 Sb., o bliz§i dpravé nckterych pravidel zdkona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, v platném znéni, a natizeni Komise EU ¢. 231/2013 ze
dne 19. prosince 2012, kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani cCinnosti, depozitéfe,

pakovy efekt, transparentnost a dohled.

Cilem vytvoteni systému fizeni rizik je implementace vhodnych mechanismt, které umoZzni
identifikovat, sledovat, dokumentovat a vyhodnocovat rizika v ¢innosti spole¢nosti a vytvaiet
ndstroje pro optimalizaci poméru rizika a oekdavaného vynosu z ¢innosti spolecnosti, a které
umozni v maximdlni moZzné mife eliminovat rizika vyplyvajici z investicniho procesu pro
investi¢ni fondy obhospodatrované nebo administrované spolecnosti.

§ 2 Zasady Fizeni rizik

Strategie fizeni rizik spolecnosti jako investi¢ni spoleCnosti je konzervativni strategie, kterd je
charakteristickd snahou eliminovat rizika, redukovat jejich potencidlni dopady nebo je
maximalné omezit.

Pfi tizeni rizik ve spole¢nosti se uplatiiuji tyto hlavni zasady:

a) Princip organizatniho oddéleni dohledu nad riziky od vykonnych c¢innosti (tzv.
separation of duties, independent oversight principle).

b) Princip prosazovani pravidel spravy spoleCnosti (coporate governance) a fizeni rizik
,,shora doli* (tzv. top-down principle).

¢) Princip ,,v¢asného varovani“ spocivajici ve v€asném vydani vystrazného signdlu o
zvySené rizikovosti monitorované oblasti (tzv. early warning principle).

d) Princip konsolidace rizik pfes vSechny dil¢i oblasti jejich vzniku (tzv. consolidation
principle).

e) Princip transparentni komunikace o rizicich zainteresovanym strandm (tzv. risk
disclosure).
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§ 3 Pojmy

Riziko je moznost, Ze pii zajiStovani ¢innosti spolecnosti nastane urcita udélost, jednani nebo
stav s ndslednymi neZddoucimi dopady na plnéni schvédlenych zamért a cilti spolecnosti.
Stupent vyznamnosti rizika se ur¢i podle moznych nezddoucich dopadii a pravdépodobnosti
zapusobeni tohoto rizika.

NeZadouci dopad je vysledek pisobeni rizika, ktery spociva ptedev§im v ohrozZeni nebo tjmé
na majetku a pravech spolecnosti, obhospodafovaného nebo administrovaného investi¢niho
fondu nebo jeho investorii, naruseni bezpeCnosti a integrity informaci a dat, vykonu
neefektivnich nebo netcelnych cinnosti, nesplnéni nebo splnéni v prodleni stanovenych
ukolii, neplnéni nebo nespravné plnéni podminek zavazkovych vztahli a poSkozeni povésti
spolecnosti.

Rddn4 &innost spolecnosti vyZzaduje vytvofeni takovych podminek, které zajisti zavedeni a
fungovéani priméfeného a ucinného vnitfnitho kontrolntho systému k zajisténi souladu
uskutecniovanych operaci s pravnimi piedpisy, jejich hospodarnosti, efektivnosti a icelnosti a
vcasnych reakci na rizika a poZzadavky k odstranéni zjisténych nedostatkil tak, aby mohl byt
ocekdvany vysledek pii plnéni schvalenych zaméri a cilti dosazen.

Rizeni rizik je soustavnd systematickd a metodickd ¢innost, kterd je organizovana v ramci
vnitinitho kontrolniho systému spolecnosti tak, aby tento systém byl zplsobily véas zjistovat,
vyhodnocovat a minimalizovat provozni, finan¢ni, pravni a jind rizika vznikajici v souvislosti
s plnénim schvalenych zameéri a cilti spolecnosti. Soucasti procesu fizeni rizik je analyza rizik
provadeénd vnitinim auditorem, stanoveni Urovné rizik podle stupné jejich vyznamnosti (oblast
nizkého, stiedniho a vysokého rizika), pfijeti souboru konkrétnich opatteni k vylouc¢eni nebo
minimalizaci rizik (anebo sniZeni jejich nezddouciho dopadu na piijatelnou droven) a kontrola
realizace a ucinnosti téchto opatteni.

Analyza rizik je kontrolni metoda, kterou jsou rizika vztahujici se k ¢innosti spole¢nosti vCas
rozpozndvana a vyhleddvana (ddle jen ,identifikovdna*), vyhodnocovédna (ureni stupné
vyznamnosti rizika méfeného podle moznych neZadoucich dopadi a pravdépodobnosti
zapusobeni tohoto rizika) a o nichz jsou podany informace pfislusné trovni fizeni k pfijeti
rozhodnuti o tom, jak vylouc¢it nebo minimalizovat tato identifikovand rizika nebo jejich
nezadouci dopady.

§ 4 Zdroje rizik

Vnitini rizika jsou rizika, kterd jsou spjata se spolecnosti, tedy s jeji existenci a Cinnosti
(rizika spojend s jednotlivymi c¢innostmi, procesy, kvalitou lidskych zdroji z hlediska
bezuhonnosti a vztahu k etickym hodnotdm, odborné zptisobilosti, postoji a stylu jednani
vedoucich zaméstnanctli, organizacni strukturou atd.). Reakci na plsobeni vnitinich rizik je
zavedeni systému fizeni rizik, vhodn¢ nastavenych a zavedenych postupil a ¢innosti, kontrol
¢innosti a uskute¢iiovanych operaci, fizenim komunikace a tokli informaci, pribéznym
sledovanim (monitorovanim) atd. Spole¢nost ma popsany konkrétni postupy pro zmirnéni
vnitinich rizik.
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Rizika, jejichZ zdroje spocivaji vyluéné v prostiedi, systémech a ¢innostech mimo spole¢nost
a nejsou tedy v pifimé ptisobnosti jejitho vnitfniho kontrolniho systému, jsou rizika vnéjsi.

B. RIZENI RIZIK
§ 5 Obecné zasady

Kli¢ovymi pojmy v oblasti fizeni rizik jsou pfijeti rizika a stupeii vyznamnosti rizika. Z téchto
charakteristik vychdzeji opatfeni vedoucich zaméstnancii spolecnosti, kterd jsou pfijimédna s
ohledem na piedpokladané riziko.

Zameéstnanci vykondvaji ¢innosti v rizikovém prostredi, kdy vykondvaji ¢innosti souvisejici
s obhospodafovdnim nebo administraci investicnich fondi. K zajiSténi vymezené
odpovédnosti za fddnou Cinnost spoleCnosti se snazi sméfovat pfijimané riziko do predem
stanovenych mezi, které jsou stanoveny pravnimi piedpisy, vnitinimi piedpisy spolecnosti,
statuty investi¢nich fondl a pokyny, které pro dosazeni konkrétnich cilli ur¢ilo predstavenstvo
spolecnosti.

§ 6 Organizace Fizeni rizik

Na fizenf rizik se v rdmci spolecnosti podili veSkeré organizaéni slozky spole¢nosti v rozsahu
¢innosti stanovenych jejich zafazenim do organizac¢ni struktury spolecnosti.

Predstavenstvo odpovidd za stanoveni strategického sméfovani spolecnosti a za vytvoreni
podminek a struktur pro G¢inné fungovani fizeni rizik. Pfedstavenstvo spole€nosti pravidelné
sleduje miru rizik, jimz je spolecnost vystavena, pfi¢emz na zdkladé¢ vyhodnoceni aktudlni
situace piijima takova opatfeni, kterd vedou ke splnéni cile fizeni rizik ve spolecnosti, tedy k
optimalizaci miry podstupovaného rizika. Predstavenstvo také vyhodnocuje efektivitu
systému fizenf rizik v rdmci hodnoceni systému vnitini kontroly, pfiCemz zvaZuje zejména:

a) povahu a rozsah rizik pfijatelnych pro spolecnost v konkrétnich oblastech jeji ¢innosti;
b) pravdépodobnost skute¢ného vyskytu dusledkt takového rizika;

c) jak fesit nepfijatelna rizika;

d) schopnost spole¢nosti minimalizovat pravdépodobnost vyskytu a dopad na jeji ¢innost;
e) naklady na fizeni rizika a kroki realizovanych k jeho kontrole;

f)  dcinnost procesu fizeni rizik.

Zajisténi organiza¢nich Cinnosti pfi fizeni rizik ve spole¢nosti provadi oddéleni vnitiniho
auditu. Vnitini auditor zabezpecuje postup pii provadéni analyzy rizik a koordinuje prace a
sestaveni vystupil. Nasledné vnitini auditor poskytuje predstavenstvu spolecnosti poradenstvi,
technickou pomoc pii ur€ovani strategie fizeni rizik a vedoucim zaméstnanciim konzultace pii
vykonu jejich ¢innosti spojenych s fizenim rizik. V rdmci fizenf rizik vnitini auditor odpovida
zejména za:

g) fizeni rizik na strategické a provozni trovni;
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h)

)

k)
D

s M2z

budovani prostiedi fddného informovani a povédomi o rizicich vetné odpovidajiciho
vzdélavani;

navrzeni a revize procesu fizeni rizik;

koordinace riznych funkénich Cinnosti pomdhajicich feSit otazky fizeni rizik v ramci
spolecnosti;
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monitorovani fizenf rizik ve spolecnosti,

vypracovavani zprav o rizicich pro predstavenstvo.

Vedouci zamé&stnanci organizuji systematickou a metodickou ¢innost k

m) rozpoznavani a vyhleddvani rizik v operacich a ¢innostech jim podfizenych odd¢leni,

n)

0)

p)

q)

hodnoceni stupné vyznamnosti (zdvaznosti) a urCovani priorit rizik,

v€asnému oznamovani skute¢nosti o existenci vyznamnych rizik a predkladani navrha
pro ucely rozhodovéni a ptfijimdni efektivnich a kontrolovatelnych opatieni k vylouceni
nebo minimalizaci téchto rizik, anebo ke zmirnéni jejich neZadoucich dopadii,

prabéZznému sledovani redlného plsobeni existujicich rizik a v€asné reakci na nastalou
bezprostfedni hrozbu jejich nezadouciho dopadu v souladu s opatfenimi pfijatymi k
vylouceni nebo minimalizaci téchto rizik,

na zdklad¢ vysledku analyzy rizik sestaveni findlnich seznamt aktudlnich rizik dle priorit
pro ucely fizeni rizik v pfisluSnych trovnich fizeni a pro ucely pldnovani interniho
auditu.

Oddéleni vnitiniho auditu déle identifikuje a hodnoti zdvazna rizika a ptispiva ke zkvalitnéni
fizeni rizik a fidicich a kontrolnich systému. Oddéleni vnitintho auditu pfi sestaveni ro¢niho

planu vnitinich auditl vychézi z analyzy rizik. Prvotni (vychozi) analyza rizik je periodicky

aktualizovéna a to nejméné 1 x rocné pii projedndvani ¢innosti a vysledkt vnitiniho auditu.

§ 7 Faze Fizeni rizik

Rizeni rizik ve spolecnosti probiha ve tfech hlavnich fazich:

a)

b)

c)

u rizik - jsou identifikovdna a vyhodnocena rizika vztahujici se k ¢innosti spole¢nosti.
Identifikace rizik spociva ve zjiSténi a strukturované evidenci vyznamnych potencidlnich
rizik, pfiCemz cilem je vytvofeni seznamu identifikovanych potencidlnich rizik (vysledek
analyzy rizik),

feSeni (zvladani) rizik — na zaklad€ vyhodnoceni zjisténych rizik jsou stanovena opatfeni
k omezeni a sniZeni rizika (ndpravnd, preventivni, systémova opatieni),

monitorovani procesu fizeni rizik — evidence postupti ke stanoveni a feSeni (zvladani)
rizik, zpétné vazba.

Spolecnost mé nastaveny postupy pro zmirnéni vnitinich rizik jako rizik, které dokaze tidit.
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§ 8 Stanoveni rizik

Identifikace rizik je prvni fazi analyzy rizik. Jde o postup, pii kterém jsou rizika vztahujici se
k ¢innosti spolecnosti v€as vyhleddna, rozpozndna a dokumentovana.

Pro kazdou ¢innost procesu urceném ve spole¢nosti se zjist'uji rizika spojend s vykonem této
¢innosti.

Pro kazdy investicni fond obhospodafovany spoleCnosti se zjiStuji rizika spojend
s obhospodafovanim tohoto investi¢niho fondu. Pro kazdy investicni fond administrovany
spolec¢nosti se zjist'uji rizika spojend s administrovanim tohoto investi¢niho fondu. Piehled
rizik kazdého investiéniho fondu obhospodafovaného nebo administrovaného investi¢ni
spolecnosti je uveden ve statutu piislusného investicniho fondu.

§ 9 Analyza rizik
Spolecnost mé detailn¢ popsédn postup procesu analyzy rizik.
§ 10 ReSeni (zvladani) rizika

Pokud neni odpovidajici opatieni k vylou€eni, minimalizaci vzniku nebo sniZeni nezadouciho
dopadu rizik spojenych s ¢innosti spolecnosti, nastalé plisobeni rizik svym neZddoucim
dopadem ohrozi nebo znemoZni plnéni schvalenych zamért a cilti spole¢nosti. Proto vedouci
zaméstnanci v ramci své odpovédnosti pfijmou rozhodnuti o tom, jak zvladnout jeho
piedpoklddané nezddouci dopady, a to stanovenim postupu

a) k vyhnuti se riziku, nebot’

1. toto riziko je pro spolecnost nepfiméfené vysoké a neni mozné ho odstranit, zmirnit
nebo mu predejit zavedenim dalSich kontrol pro nehospoddrné, neefektivni a
neucelné vynaloZeni zdroju,

2. lze upustit od uskutecnéni operaci nebo zajisténi ¢innosti spojenych s timto rizikem,
pokud netvofi prioritu pro splnéni schvalenych zdméra a cili spole¢nosti,
b) ke zmirnéni rizika, nebot’ toto riziko je pro spolec¢nost vysoké, ale je mozno toto riziko

zmirnit napiiklad:

1. zavedenim vnitinich opatfeni - zavedenim pozménénych nebo novych postupd,
piipadn¢ dalSich kontrol pii dodrZzeni hledisek hospodarnosti, efektivnosti a
ucelnosti vynalozenych zdrojt,

2. prenesenim rizika na jiny subjekt, napiiklad pojiSténim,

c¢) k prijeti rizika bez opatfeni, nebot’ uskutecnéni operaci nebo zajisténi ¢innosti spojenych

s timto rizikem je pro spole¢nost na piijatelné trovni,

d) ke sniZeni zavedenych kontrol k odstranéni, zmirnéni nebo ptredchéazeni rizika pro jeho

maly stupeil vyznamnosti a pro nehospodarnost, neefektivnost a netcelnost
vynaloZenych zdroji na zavedené kontroly.
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§ 11 Monitorovani systému Fizeni rizika

Vysledkem analyzy rizik jsou identifikovana rizika spojend se zajisStovanim ¢innosti k plnéni
schvdlenych zaméri a cili spolecnosti v ur¢eném casovém horizontu. Odpovédnost za jeji
vypracovani a aktualizaci - zvlasté pti zméndch ekonomickych, pravnich, provoznich a jinych
podminek a pfi identifikaci novych rizik, nejméné vSak jedenkrat rocné, ma vnitini auditor.
Pii kazdé aktualizaci analyzy rizik zajisti vnitini auditor pfreddni pisemné informace
piedstavenstvu spolecnosti.

Rizika jsou sefazena podle urceného stupné vyznamnosti k usnadnéni procesu rozhodovani o
tom, jak minimalizovat a zmirnit jejich neZadouci dopady. Upravené pofadi podle priorit rizik
je vysledkem expertniho, kvalifikovaného posouzeni stupné vyznamnosti dle relativniho
vnimani rizik vnitfnim auditorem a vedenim spolecnosti. Tim je jednozna¢né usmérnén
proces rozhodovani o tom, jak pfistupovat k vylouceni nebo minimalizaci rizik, anebo sniZeni
jejich nezadouciho dopadu.

C. VYHODNOCOVANI ZAKLADNICH RIZIK V CINNOSTI SPOLECNOSTI
§ 12 Vymezeni rizik

Spolecnost sleduje a vyhodnocuje rizika spojend sjeji vlastni Cinnosti a rizika spojena
s obhospodafovanim a administraci investi¢nich fondi.

V ramci vlastni ¢innosti spoleCnost sleduje zejména tyto rizika:
a) operacni riziko,

b) reputacni riziko,

c) strategické riziko.

Ostatni rizika neuvedend v této ¢asti tohoto dokumentu jsou fizena na zdklad¢é obecné tpravy
fizeni rizik.
§ 13 Rizeni operac¢niho rizika

Minimalizaci operacniho rizika zabezpecuje spolecnost zejména kontrolnimi systémy, které
vramci svych fidicich pravomoci uplatiuje kazdy zameéstnanec spolecnosti. Vedouci
zameéstnanci jsou povinni zabezpecit pribéznou kontrolu ¢innosti jim podiizeného odd¢lent,
pricemz zejména identifikuji a vyhodnocuji operac¢ni rizika, vytvareji podminky pro sniZzovani
a omezovani operacniho rizika, jeho dopadi a ndsledkl, navrhuji a realizuji v tomto sméru
piisluSnd feSeni.

Vedouci zaméstnanci pii kontrole operacniho rizika vychdzeji ze zavedeného systému
managementu kvality ISO 9001:2008, ktery byl ve spole¢nosti zaveden k minimalizaci
operacniho rizika. Popis jednotlivych procesii a ¢innosti probihajicich ve spolecnosti, vCetné
uvedeni pracovnika odpovédného za bezchybné zajisténi dané Cinnosti, je souhrnné i detailné
popsan ve vnitinich piedpisech AKRO.

Certifikace systému managementu kvality ISO 9001:2008 byla provedena spole¢nosti Lloyds
Register Quality Assurance. Tato spolecnost zavedeny a v AKRO investi¢ni spolecnosti
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uplatiiovany systém managementu kvality kaZzdorocné oveétuje, a na zdkladé svych zjiSténi
navrhuje a piedklada podnéty k jeho neustdlému zlepSovani.

Vedouci zaméstnanci maji odpovédnost za to, Ze veSkeré uddlosti z operacnich rizik
vzniklych v rdmci ¢innosti jimi vedeného oddéleni budou zaznamenavany.

Zaznamy o uddlostech z operacnich rizik jsou vedenim spole¢nosti pravidelné monitorovany,
analyzovany a vyhodnocovény, s cilem ziskat uceleny piehled o rozsahu podstupovaného
opera¢niho rizika spole¢nosti. Tento postup mimo jiné umoziuje specifikovat sméry postupu
v procesu dalStho omezovéani tohoto rizika (soustfedit pfednostné¢ pozornost na kvalitu
prostredi u rizik, u nichZ byla vyhodnocena hrozba nejvétsich ztrét), jakoZ 1 rozhodnout, zda
spoleCnost:

a) jednotliva podstupovana rizika pfijme,
b) bude iniciovat procesy smétujici k omezeni jejich ptipadnych dopadd, ¢i zda
¢) snizi rozsah nebo zcela ukonci pfislusnou ¢innost.

Rozhodujici kontrolni systémy v oblasti fizeni operacniho rizika jsou zahrnuty do plana
kontrol vnitfniho auditu.

Vysledky sledovéani operacniho rizika jsou kazdoro¢n€ analyzovany ve zpravé z vnitiniho
auditu, kterd je vnitinim auditorem ptedkldddna ptedstavenstvu a dozor¢i rad€é. Udalosti
z operacnich rizik jsou nezdvisle na zprdvé vnitinitho auditora vyhodnocovdny v ramci
prezkoumani  zavedeného systému managementu kvality vedenim  spoleCnosti,
predstavenstvem a dozor¢i radou spoleCnosti.

§ 14 Rizeni zbytkového rizika

Pravni a dokumentacni slozka zbytkového rizika je tvofena opera¢nim rizikem typu ,,selhani v
rutinnich ¢innostech, dodavkach, pfi outsourcingu® a jako takové je i v ramci operacniho
rizika vyhodnocovéno.

Likvidni slozka zbytkového rizika je v ramci spolecnosti sniZzena na piijatelnou droven
relevantnimi pozadavky kladenymi na zajist'ujici nastroje.

Spolecnost povazuje podstupované zbytkové riziko za nevyznamné.
§ 15 Rizeni reputacniho rizika

Predchazeni tomuto riziku vychdzi ze zplisobu organizace a fizeni spoleCnosti. Zamé&stnanci
spole¢nosti jednaji v souladu s Etickym kodexem a dalSim vnitfnimi pfedpisy upravujicimi
zejména pravidla jedndni spole¢nosti ve vztahu k zdkaznikim. K dané problematice jsou
piimo pouceni. Zaméstnanci spoleCnosti zdsadné jednaji v zdjmu podilnika a péce o jeho
zajmy.

Reputacni riziko je v rdmci spolecnosti ddle minimalizovano aktivni komunikaci ve sméru ke
klientim, médiim, protistrandm, akcionaiim i regulatortim.

Ve vztahu k reguldtorim spolecnost toto riziko jest¢ dile omezuje plnénim pozadavki,
pravidel a norem zdkonem a reguldtorem stanovenych.
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Zejména na zdklad¢ vySe uvedeného povazuje spolecnost toto riziko za nevyznamné.
§ 16 Rizeni strategického rizika

V ramci spolecnosti je toto riziko minimalizovdno, a to zejména tak, Ze rozhodovaci
pravomoci se koncentruji na trovni generdlniho feditele a predstavenstva spole¢nosti. Pfitom
dulezitd rozhodnuti v rdmci spolecnosti jsou podloZena podkladovymi materidly (zprdvami,
doporucenimi, vyjaddfenimi, analyzami apod.), jejichZ vyhodnoceni je vénovédna odpovidajici
péce.

Zejména na zdklad¢ vySe uvedeného povazuje spolecnost toto riziko za nevyznamné.

D. VYHODNOCOVANI RIZIK INVESTICNICH FONDU

I. OBECNE
§17

Spolecnost pro kazdy investi¢ni fond, ktery obhospodatuje, ztidi a zavede kvantitativni nebo
kvalitativni omezeni rizik (nebo oboje) s ohledem na vSechna relevantni rizika, a to
minimdln¢ v rozsahu

a) trzniho rizika,

b) udveérového rizika,

¢) operacniho rizika,

d) rizika selhani protistrany,

e) rizika likvidity.

II. VYHODNOCOVANI TRZNIHO RIZIKA
§ 18 Trizni riziko

Trznim rizikem se rozumi riziko ztraty vyplyvajici z vyvoje trhu, ze zmén trznich cen,
urokovych mér a ménovych kurzi, véetné rizika plynouciho z kolisani trzni hodnoty pozic v
majetku investi¢ni spolecnosti nebo investi¢niho fondu, které je zpiisobeno zménami trznich
proménnych, zejména urokovych sazeb, ménovych kurzii, cen akcii a komodit nebo
kredibility emitenta.

Spolec¢nost pfijala vnitini ptedpis, ktery detailné popisuje metodu a zplisob vyhodnocovéani
trzniho rizika.

§ 19 Kontrola investi¢nich limitu

Investiéni limity urcujici maximdlni procentudlni pomér dané investice nebo investicni
kategorie v daném portfoliu a dalSi pravidla k omezeni a rozloZeni rizik jsou déana
legislativou, respektive statuty, a déle jsou konkretizovédna ve vnitinim pfedpise spolecnosti.

DodrZovani investi¢nich limiti podléhd vnitini kontrole povéteného pracovnika.
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Povinnosti povéfeného pracovnika je pravidelné, minimdlné¢ (1x) tydné, vyhodnocovat
strukturu portfolia s ohledem na stanovené investicni limity. ZjiSténé nesrovnalosti jsou
feSeny s oddélenim pro obhospodatovéni.

Pracovnik povéteny kontrolou limith ddle provadi kontrolu dodrZovani stanovenych limitl a
postupt k omezeni pfijimaného rizika, kdyZ minimdln¢ jednou za tfi mésice (zpravidla
k poslednimu dni kazdého ctvrtleti), kontroluje plnéni vSech stanovenych limit vztahujicich
se kurcité investici nebo investicni kategorii. Vysledek kazdé provedené kontroly je
zaznamenan a predloZen k informaci piedstavenstvu spole¢nosti.

§ 20 Stresové testovani
Stresové testovani je v kompetenci oddéleni pro obhospodarovéani.

Stresové testovani slouzi k identifikaci udélosti a vlivl, které maji znacny dopad na fond.
Stresové scéndte berou v tvahu faktory, které mohou mit za nasledek znacné ztraty fondu
nebo mohou vyznamné ztizit fizeni rizik, zejména sniZenou likviditu trhli v pfipad¢ krize,
riziko koncentrace, jednostranné trhy atd. Stresové scénédfe zahrnuji uddlosti s nizkou
pravdépodobnosti vyskytu ve vSech hlavnich typech rizik.

Spolecnost piijala vnitini piedpis, ktery detailn¢ popisuje metodu a zpisob provadéni
stresového testovani.

§ 21 Historicka volatilita

Metodu a zplsob stanoveni historické volatility je v kompetenci oddéleni pro
obhospodarovani.

Spole¢nost ptijala vnitini predpis, ktery detailné popisuje metodu a zpisob stanoveni
historické volatility.

§ 22 Analyza arokovych mér a vynosovych kiivek

Metodu a zplsob stanoveni analyzy udrokovych mér je v kompetenci oddéleni pro
obhospodarovani.

Spolecnost pfijala vnitini predpis, ktery detailn€¢ popisuje metodu a zplisob provadéni analyzy
urokovych mér a vynosovych kiivek.

§ 23 Rizeni triniho rizika

(1) Predstavenstvo spolecnosti zfidilo investicni vybor, ktery posuzuje navrhy statutli a fesi
otazky tykajici se investi¢ni strategie investicnich fondd. Investi¢ni vybor se také podili na
¢innosti spolecnosti v oblasti fizeni rizik, zejména sledovanim a vyhodnocovanim rizika
spojeného s obhospodafovanim investi¢nich fondii a konzulta¢ni ¢innosti pfi schvalovani
protistran a pfevodnich mist.

(2) Obchodovani s majetkem investicnich fondi je v plisobnosti feditele pro
obhospodarovéni. Jeho povinnosti je dodrzovat stanovené limity (zdkonem, statuty fonda) a
postupy k omezeni ptijimaného rizika.
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III. VYHODNOCOVANI UVEROVEHO RIZIKA
$24 Uvérové riziko

Uvérové riziko se vztahuje k posouzeni bonity uréitého subjektu a vypovidad o schopnosti
spolecnosti / statu nebo jiného subjektu dostat svym finanénim zavazkim.

§ 25 Analyza avérového rizika

(1) Analyza uvérového rizika je nedilnou soucdsti investicniho procesu spolecnosti a
uvérové riziko je vyhodnocovano pred uskuteénénim kazdé investice. Uvérové riziko je pak
dale prtibézné sledovano a vyhodnocovano.

(2) Analyza tvérového rizika provadéna spolecnosti zahrnuje Sirokou Skédlu technik finanéni
analyzy, véetn¢ analyz koeficientl a trendu, jakoz i vyhodnocovani pfedpovédi a analytickych
odhadt. Soucésti hodnoceni je také ivérova historie posuzovaného subjektu a jeho schopnost
fidit svou &innost a finanéni toky. Uvérové analyza zahrnuje podrobnou analyzu cashflow a
ddle se zamétuje na prezkoumani kolaterdl (analyzou rozvahy) a dalSich zdroji pro splaceni.
Pfi posuzovani konkrétniho subjektu se posuzuje také udrzitelnost podnikdni/hospodaistvi pro
dany subjekt a citlivost subjektu na zmény na trhu (tzv. PEST analyza a SWOT analyza).

(3) Spolecnost pfijala vnitini piedpis, ktery detailné popisuje metodu a zpisob provadéni
analyz uvérového rizika.

IV. VYHODNOCOVANI OPERACNIHO RIZIKA

§ 26 Rizeni operacniho rizika

Pfi fizeni operacniho rizika jednotlivych investicnich fondi obhospodafovanych nebo
administrovanych spolecnosti postupuje spolec¢nost dle I. § 12 obdobn¢.

V. VYHODNOCOVANI RIZIKA PROTISTRANY

§ 27 Riziko protistrany

Rizikem protistrany se rozumi riziko ztraty vyplyvajici z toho, Ze protistrana transakce nesplni

YV _ s

své zavazky pied kone¢nym vyporaddnim penéznich tokli dané transakce.
§ 28 Riziko protistrany pri obhospodarovani

(1) Oddeleni pro obhospodatovani pouZiva pro provadéni obchodli na ucet jednotlivych
obhospodarovanych investi¢nich fondi jednotné€ a transparentné konzistentni standardy pro:

a) piipravu obchoda, vCetn¢ ziskani informaci,
b) schvdleni a provadéni obchod,
¢) vedeni dokumentace k obchodtuim,

d) monitoring rizika protistrany,
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e) rizikové pohledavky' a pro napravné akce,
f) méfeni rizika protistrany,
které jsou rozpracovany ve vnitinich predpisech spole¢nosti.

(2) Schvalovani obchodil probihd bez vyjimek v souladu s vnitfnimi a navazujicimi predpisy.
V ramci procesu uzavirani obchodu je dusledné oddé€lena obchodni ¢innost od fizeni rizik,
monitoringu obchodil, uvoliiovani finan¢nich prosttedkll a vyporddani obchodd.

(3) Kazdy zamysleny obchod je vyhodnocen individudlné (ale i v kontextu s dalSimi
obhospodaifovanymi fondy) s ohledem na jeho vysi, slozitost a rizika. Techniky a ndstroje
omezujici riziko protistrany nemohou nahradit nedostatek informaci pro vyhodnoceni finan¢ni
a ekonomické situace protistrany.

(4) Riziko protistrany sleduje a zjistuje feditel pro obhospodafovani. Hodnoceni podle
§ 29(1) pism. a) a b) provadi a nasledn¢ vyhodnocuje 1 x ro¢n¢ investi¢ni vybor.

(5) Obchody s cennymi papiry jsou vypoirddavany zptisobem Delivery versus Payment, tedy
bez rizika vypotfadani. Piipadné je ze strany spolecnosti poskytovano plnéni az nésledné po
plnéni protistrany.

(6) Obchody s cennymi papiry jsou pftilezitostn¢ vyporddavany zptisobem Delivery Free of
Payment (DFP), a to:

- v momenté, kdy neni jind moznost vyporadani, napiiklad v pfipad¢, Ze na n¢jakém
trhu nelze obchod vyporadat v méné, kterou nabizi obchodnik s CP, ptes kterého jsou
obchody provadény,

- v momenté¢, kdy vyporddani DFP muizZe zabranit zbytecnym forexovym obchodlm,
napf. vypofddanim piimo v pozadované meéné. DuleZité je, aby skute¢ny piinos
vypotadani obchodl zptisobem DFP byl kompenzovan velmi malym rizikem.

(7) V pfipad¢, Ze jsou obchody vypotfdddvany zplisobem DFP, ptedchdzi rozhodnuti o
ucinéni takového obchodu profesiondlni posouzeni, které bere v tivahu/zohlediiuje vSechny
moznosti, pii posouzeni vSech rizik a vyhod daného obchodu. Dilezita je rovnéz velikost
obchodu s vypotrddanim DFP, stejn€ jako protistrana obchodu. Obecné je riziko spojené s
vypotadanim obchodl zptisobem DFP u schvalenych protistran velmi malé.

(8) Proces vyporadavani obchodt kontroluje depozitat fonda investi¢nich fondd.
§ 29 Rizeni rizika protistrany
(1) Pro oblast fizeni rizika protistrany spolecnost udrzuje systém, ktery monitoruje sledované

expozice a porovnavad je s limity stanovenymi pradvnimi nebo vnitfnimi piedpisy nebo
odvozené od akceptovatelné miry rizika protistrany. Pro méfeni a sledovani rizika protistrany

v, 2

spole¢nost vyuZziva tyto metody a ndstroje:

! Nejsou v podminkach spole¢nosti AKRO spravovanych fondi mozné.
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a) hodnoceni protistrany - posuzovdni a monitoring bonity protistrany, komplexni a
nezavislé analyzy hodnoceného subjektu posuzujici jeho schopnost a ochotu dostat véas a
v plné mife vS§em svym splatnym zdvazkiim, v€etn€ jeho finan¢ni a ekonomické situace

b) hodnoceni rizika obchodniho piipadu - posuzovani a monitoring specifickych rizik
obchodniho piipadu, analyza angazovanosti a rizika koncentrace.

(2) V z4jmu minimalizace rizik spojenych s vyporddanim jednotlivych operaci spolecnost
specifikuje smluvni strany, se kterymi je povoleno sjedndvat obchody. Jednotlivé protistrany
schvaluje predstavenstvo spolecnosti po vyjadieni investi¢cniho vyboru spole¢nosti. Seznamy
povolenych protistran jsou pravidelné aktualizovdny.

VI. VYHODNOCOVANI RIZIKA LIKVIDITY
§ 30 Riziko likvidity

Rizikem likvidity se rozumi riziko ztraty schopnosti dostét finanénim zavazkim v dobé, kdy
se stanou splatnymi, nebo riziko ztraty schopnosti financovat aktiva, v¢etné¢ rizika, Ze pozici v
majetku spolecnosti nebo investi¢ni fondu nebude mozné prodat, likvidovat nebo uzaviit s
omezenymi ndklady v pfiméfené kratké dobé, a z toho diivodu bude ohroZena schopnost
investi¢niho fondu splnit povinnost odkupovani ji vydanych cennych papirt.

§ 31 Systém Fizeni likvidity

(1) Spole€nost pro kazdy obhospodafovany investicni fond vytvaii systém fizeni likvidity
zohlediiujici investi¢ni strategii, povahu investic z hlediska likvidity a pravidla pro zpétny
odkup cennych papirti investi¢niho fondu.

(2) Systém fizeni likvidity pro kazdy investi¢ni fond obhospodafovany spolecnosti zajisti
alespon, Ze v investi¢cnim fondu bude udrzena droven likvidity pfiméfend jeho podkladovym
zavazkim na zdklad¢ posouzeni relativni likvidity aktiv fondu na trhu, s ohledem na ¢as nutny
na likvidaci a na cenu nebo hodnotu, za niZ 1ze uvedend aktiva likvidovat, a jejich citlivost na
jind trzni rizika nebo faktory.

(3) Pti vytvéteni systému fizeni likvidity pro obhospodarovany investi¢ni fond spole¢nost

a) sleduje povahu investic (portfolia aktiv) investicniho fondu z hlediska likvidity s
ohledem na pomérny piispévek jednotlivych aktiv, jez mohou mit podstatny vliv na likviditu,
a podstatné podminéné ¢i nepodminéné zdvazky a pfisliby, které mtize fond mit ve vztahu ke
svym podkladovym zdvazkim. Spole¢nost pro tyto ucely zohlediiuje profil investorské
zékladny investi¢niho fondu vcetn¢ druhu investori, relativni velikosti investic a podminek
zpetného odkupu, které se na tyto investice vztahuji.

b) pokud investi¢ni fond investuje do jinych subjektii kolektivniho investovéni, spolecnost
sleduje pfistup, ktery obhospodarovatelé uvedenych jinych subjekti ptijali k fizeni likvidity, a
to véetn¢ provadeéni pravidelného prezkumu ke sledovani zmén v podminkiach zpétného
odkupu podkladovych subjekti kolektivniho investovani, do nichZ investi¢ni fond investuje.
Tato povinnost nemusi byt splnéna, pokud se jiné subjekty kolektivniho investovéani, do nichZ
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investi¢ni fond investuje, aktivné obchoduji na regulovaném trhu nebo na rovnocenném trhu
treti zemé,

c) posuzuje kvantitativni a kvalitativni rizika pozic a zamySlenych investic, které maji
podstatny vliv na povahu investic portfolia aktiv investi¢niho fondu z hlediska likvidity, aby
bylo mozné fadn¢ zméfit jejich ticinky na celkovou povahu investic z hlediska likvidity.

(4) Spolecnost pro kazdy investicni fond pravidelné provadi zéatéZové testy za podminek
bé€Zné i mimoiadné potieby likvidity, které ji umoziuji posoudit riziko likvidity kazdého
investi¢niho fondu, ktery obhospodatuje. Zat€zové testy:

a) jsou providdény na zdklad¢ spolehlivych a aktudlnich informaci vyjadfenych
kvantitativné, pfipadné pokud to neni vhodné, kvalitativn¢;

b) pokud je to na misté, simuluji nedostatek likvidity aktiv investi¢niho fondu a atypické
Zéadosti o zpétny odkup;

c¢) zahrnuji trzni rizika a vesSkeré vyplyvajici dopady, véetné vyzev k doplnéni zajiSténi
(margin calls), poZadavkl na zajisténi nebo uverovych linek;

d) zohlednuji citlivosti ocenéni za podminek finan¢niho tlaku;

e) jsou provadény s Cetnosti, jeZ je piiméfend povaze investicniho fondu s ohledem na
investi¢ni strategii, povahu investic z hlediska likvidity, druh investora a pravidla pro zpétny
odkup fondu, vZdy vSak alesponi jednou ro¢né¢.

(5) Spolecnost piijala vnitini predpis, ktery detailné popisuje postupy pro zjisStovani a fizeni
likvidity investi¢nich fondi.

§ 32 Zasady pohotovostniho planu

(1) S cilem piedejit riziku likvidity spolecnost optimalizuje své financni toky, a to v
kriatkodobém i dlouhodobém horizontu.

(2) Spole€nost tidi své finan¢ni toky a strukturu aktiv v investi¢nich fondech tak, aby
minimalizovala riziko ztraty likvidity, tzn., aby byla v kazdém okamziku schopna pokryt
potieby vyplyvajici z podanych zadosti o odkup cennych papiri vyddvanych investicnim
fondem a vypotddani obchodnich transakci na ticet spole¢nosti.

(3) V pripad¢ neekaného nadmérného zadjmu o odkup cennych papirt investicniho fondu by
spolecnost byla nucena pfistoupit k pozastaveni odkupovéani téchto cennych papird a
k odprodeji casti portfolia investicniho fondu tak, aby uspokojila zvySenou poptivku po
odkupu cennych papira dotceného investicniho fondu.

(4) Spolecnost pfijala vnitini predpis, ktery popisuje pohotovostni plan likvidity.

VII. VYHODNOCOVANI RIZIKA KONCENTRACE

§ 33 Riziko koncentrace
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Riziko koncentrace vyplyva pro spolecnost pii obhospodafovani majetku investi¢nich fondi,

a to predevsim v disledku koncentrace investic investi¢nich fondl do urcitého geografického
prostiedi, odvétvi ¢i vici urcité skupiné osob.

§ 34 Rizeni rizika koncentrace

v, oz

Pro méteni a sledovani rizika koncentrace spolecnost pouziva tyto metody a néstroje:

a)

b)
c)
d)
e)

monitoring koncentrace rizika z pohledu geografického umisténi investice, specifického
odvétvi

analyzu rizika koncentrace pro nové zvazované obchodni piipady,
kontrolu dodrzovani investi¢nich limitu,
Ctvrtletni analyzu rizika koncentrace (tzv. portfolio monitoring),

mesiéni stresové testovani rizika koncentrace (kvantifikuje pravdépodobné dopady
mimoftéadnych situaci do vysledku hospodateni investi¢nich fondf).

VIII. ZAVERECNA USTANOVENI

§ 35 Informacni povinnost

V souladu s § 31 odst. 1, § 15 odst. 3 vyhlaSky €. 244/2013 Sb., o blizsi dpravé n€kterych
pravidel zdkona o investi¢nich spoleCnostech a investicnich fondech, investi¢ni spolec¢nost

informuje Ceskou nérodni banku bez zbyteéného odkladu o vSech podstatnych zméndch
systému fizenf rizik.
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