Az iranyado anticiklikus t6kepufferrata meghatarozasanak alapjaul szolgdlé modszertan és a
ciklikus rendszerszinti pénziigyi kockazat kialakulasat jelz6 kiegészit6 indikatorok

Az anticiklikus t6kepuffer (countercyclical capital buffer, CCyB) alkalmazdasa 2016. januar 1-t6él az
Eurdpai Unid (EU) minden tagdllama, igy Magyarorszag szamara is kotelez6. A magyar anticiklikus
t6kepufferrata meghatarozasara kijelolt hatésag a Magyar Nemzeti Bank (tovdbbiakban MNB). Az
MNB a Magyar Nemzeti Bankrol szélé 2013. évi CXXXIX. torvény 33. § értelmében negyedévente
a magyarorszagi kitettségekre vonatkozé anticiklikus té6kepufferrata meghatdrozasanak alapjaul
szolgdld irdanyadd anticiklikus tékepufferratat dllapit meg, illetve az irdanyadd pufferrata
meghatdrozasanak alapjaul szolgdlé mddszertant kozleményben teszi kozzé.

Az EU-ban az anticiklikus t6kepuffer meghatdrozasa kdz6s sztenderdek mentén az un. iranyitott
mérlegelés (guided discretion) logikdjara épul. A CRD IV! 135. cikke az Eurépai Rendszerkockazati
Testlletet (European Systemic Risk Board, ESRB) hatalmazta fel a 136. cikk (2) bekezdésben el&irt
irdnyado anticiklikus t6kepufferrata kiszamitasara vonatkozé és a kijel6lt nemzeti hatésagoknak
sz6l6 iranymutatas kiadasara. A CRD IV 135. cikke felhatalmazza tovdbbd az ESRB-t arra is, hogy
iranymutatast adjon azokrdl a valtozokrdl, amelyek jelzik a tulzott hitelndvekedési idészakokhoz
kapcsolddo rendszerszintl kockazat kialakuldsat a pénziigyi rendszerben.

Az anticiklikus t6kepufferratdak meghatdrozasara vonatkozd utmutatasrdl szolé ESRB/2014/1
ajanlds> a kovetkezd alapmédszertant javasolja. Egyrészt a standardizalt hitel/GDP rés
kiszamitasara, vagyis a hitelallomany bruttd hazai termékre vetitett szazalékos értékének hosszu
tava trendjétdl vald eltérésére ad javaslatot. Masrészt a standardizalt hitel/GDP réstdl fuggé
t6kepufferrata (a tovabbiakban standardizalt t6kepufferrdta) kiszamitdasanak szabalyat
tartalmazza. A javasolt alapmoddszertan harmadrészt azt ajanlja, hogy a nemzeti hatdsag az
alkalmazando t6kepufferratardl vald dontés meghozatalakor vegyen figyelembe tobbféle, a
ciklikus jellegli rendszerszintli pénzigyi kockazatok felépuilését jelzé kiegészit§ indikatort is. Az
ajanlas ezen indikdtorok kovetkez6 csoportjait nevesiti: ingatlanarak potencidlis tulértékeltsége,
hitelezés alakuldsa, kils6 egyensulytalansag, banki mérlegek allapota, maganszektor
addssagterhe, potencialisan rosszul drazott kockazatok. Figyelembe vételre javasol tovabba
valamilyen hitel/GDP rést, és az el6bbi hat kategdriaba tartozé mutatdk egy részét 6sszekapcsold
modellekbdl szarmazé mutatdkat is.

Az ESRB ajanlas ugyanakkor lehet6vé teszi, hogy ettél az alapmddszertantdl a nemzeti
makroprudencialis hatdsagok eltérjenek. Figyelembe véve az egyes orszagok pénzigyi
kozvetit6rendszerének specialis tulajdonsagait a nemzeti hatésagok a standardizalt hitel/GDP rés
helyett sajat kalibralasu, an. addiciondlis hitel/GDP réstdl sajat szabaly szerint fliggd iranyadé




t6kepufferratat szamithatnak ki. Tovabba jelent6s mozgdastér van abban is, hogy a felel6s nemzeti
hatésagok pontosan milyen kiegészité indikatorokat alkalmaznak, és azokat milyen formaban
veszik figyelembe az alkalmazando t6kepufferratardl vald dontésik mérlegelése soran.

A fentiek értelmében az irdnyadd tékepufferrata az alkalmazandd tékepufferrata
meghatarozasanak fontos, de nem kizardlagos eleme. Mind a jogszabalyi keretek, mind az ESRB
ajanlasa lehet6vé teszi, hogy ezen alkalmazandd ratdrél szold dontés mérlegelése soran a
dontéshozok a pénzigyi kozvetitérendszer stabilitdsahoz kapcsolddd barmely egyéb, fontosnak
tartott tényez6t figyelembe vegyenek.

Az anticiklikus t6kepuffer felszabaditasi mddszertandnak kialakitdsaban még ennél is nagyobb
szabadsagot ad az ESRB ajanlas. A CCyB felszabaditdsa kétféle helyzetben, kétféle megfontolasbdl
torténhet meg. Ennek alapjan megkilonboztethetiink azonnali felszabaditast és fokozatos
felszabaditast.

Az ESRB konkrét javaslatokat alapvetéen az azonnali felszabaditdsra fogalmaz meg. Harom
kiilonb6z6 mutatdtipus hasznalatdt javasolja: (i) magas frekvencidju (akar napi szint{) piaci
valtozokat, (ii) a CCyB felépitéséhez hasznalt, rovid tdvon jé elbrejelzési képességgel rendelkezd
valtozokat, illetve (iii) a bankszektor veszteségeit vagy eszkozmindségét tiikr6z6 mutatdkat.

A fokozatos felszabaditds esetében inkdbb fogalmi meghatarozast ad az ESRB. Jelzi azonban, hogy
a felszabaditasrdl szélé dontés esetén nagyobb hangsuly keril a szabalyozd diszkreciondlis
mérlegelési hataskorére, mivel — kiilonésen a fokozatos felszabaditds esetén — a dontést a
pénziigyi rendszer allapotanak komplex elemzésére kell alapozni.

Az ESRB altal ajanlott standardizalt hitel/GDP rés és a standardizalt t6kepufferrata

Az ESRB ajanlasa értelmében az alapmaddszertan szerinti standardizalt hitel/GDP réshez hasznalt
hiteldllomanyba minden belféldrél vagy kilfoldrél nyujtott hitel beletartozik, amit hazai
haztartasok és hazai nem pénzligyi vallalatok vesznek igénybe, tovabba azok a hitelek is, amiket
hazai pénzigyi intézmények nyudjtanak kalfoldi hdaztartasoknak és kilféldi nem pénzigyi
vallalatoknak. Az ajanlott GDP érték a legutébbi négy negyedév folydaras nominalis GDP-jének
Osszege.

Az ESRB ajanlasa a standardizalt hitel/GDP rést a hitel/GDP idsorbdl Hodrick—Prescott-sz(ir6 (HP-
sz(rd) haszndlataval javasolja el6allitani. Az ajanlott HP-sz(r6 egyoldali, egyvaltozds, és 400 ezres
simitdsi (lambda) paraméterrel rendelkezik. Az ESRB mddszertani hattértanulménya3 szerint a
résmutaté elBallitdsdhoz a hitel/GDP id8sor 6sszes elérhetd adatat érdemes felhasznalni.

Az ESRB ajanlasa szerint a standardizalt t6kepufferrata a standardizalt hitel/GDP résbdl az alabbi
szabdly szerint adddik. A t6kepufferrata csak 2 szazalékos standardizalt hitel/GDP rés felett
nagyobb nulldnal méghozza a rés fliggvényében linearisan ugy, hogy 10 szazalékos rés esetén
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veszi fel a maximalis 2,5 szazalékos értéket. A standardizalt t6kepufferrata végs6 értékét az
el6bbi szamitds eredményének a negyed szazalék tobbszoroseihez torténd kerekitése adja meg.

A magyar addicionalis hitel/GDP rés és az iranyado tékepufferrata

A hazai pénziigyi kozvetités jellemzGi tobb |ényeges tulajdonsagukban eltérnek az ESRB ajanlas
fokuszaban szerepelS eurozdna orszagokéitdl, ezért a standardizalt hitel/GDP rés és a téle fuggs
standardizalt t6kepufferrata helyett az MNB kialakitotta az egyvaltozds, addicionalis hitel/GDP
rés és a téle fliggd iranyadd tékepufferrata megdllapitasanak mddszertanat.

ElGszor, az addicionalis hitel/GDP rés hitelallomanya egy szlikebb aggregatum lett: az 6sszes hazai
pénzigyi intézmény dltal a hazai és kilfoldi nem pénzigyi vdllalatok és haztartasok szamara
nyudjtott hitelek &allomanya.* Ennek oka, hogy az ESRB 4ltal javasolt hitelaggregatum
Magyarorszagon tul tdg a CCyB-szabalyozassal kozvetlenil befolydsolhaté intézményi kor altal
nyujtott hitelekhez képest. A legnagyobb eltérést az jelenti, hogy az ESRB definicidja tartalmazza
az anyavallalatok altal hazai leanyvallalataik szdmara nyujtott hiteleket is, ami sok esetben
kordbban inkdabb tdékejuttatdsnak, mint hitelnek volt mindsithet6. Ezen allomanyok
nagysagrendjének, besorolasi nehézségeinek, illetve az anticiklikus tékepuffer miikodési
mechanizmusanak figyelembe vételével az MNB az addiciondlis hitel/GDP réshez felhasznalt
hitelallomanyt a pénziigyi intézmények altal nyujtott dllomanyra szlkitette.

Masodszor, az addiciondlis hitel/GDP réshez a fenti hitelallomany arfolyamsz(irt értékeit
haszndltuk els6sorban annak érdekében, hogy a pénziigyi ciklusnal jéval valtozékonyabb
arfolyammozgasok ne vigyenek tul nagy ingadozast a hitel/GDP rés értékeibe. Az arfolyamsz(irt
adatokat ugy kaptuk, hogy a devizdban fennallé hitelallomanyokat minden idépontban a 2015
els6 negyedévében megtortént, a hdztartdsi deviza jelzaloghitelekre vonatkozd konverzidkor
alkalmazott arfolyamokon szamitottuk at forintra. Ezen arfolyam rogzitése biztositja, hogy az
arfolyamsz(rt hitelallomany id6soraba nem keril térés a forintositas id6pontjaban, ami a trend-
rés felbontds kapcsan el6nyos.

Harmadszor, az évesitett GDP-hez a legutdbbi négy negyedév folyddras, szezonalisan igazitott
nominalis GDP-jének az 6sszegét hasznaltuk fel, amiben a szezonalis igazitds jelent eltérést az
ESRB ajanlasatol.

Negyedszer, a trend-rés felbontashoz megtartottuk az egyvaltozdés, 400 ezres simitdsi
paraméterrel rendelkez6 HP-sz(ird haszndlatat, de az intuitivabb résértékek érdekében 1998 els6
negyedévétdl kezdtlik a szlirést ugy, hogy az els6é négy évben az egész id6sorra (1998 elsé
negyedévét6l 2015 els6 negyedévéig) futtatott kétoldali HP-szlirésbSl adoédd felbontast
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haszndltuk, és csak az azutani id6épontokra alkalmaztuk az egyoldali HP-sz(irést. A magyar
irdnyado t6kepufferrata meghatdrozasanak szabalya az ESRB ajanldsaban szerepld, standardizalt
t6kepufferrata szabalyatél két vonatkozdsban kiilonbozik. Egyrészt, az iranyadd tékepufferrata az
addiciondlis és nem a standardizalt hitel/GDP rést6l fligg. Mdasrészt, az alsé kiszobértéket
felemeltik 2 szazalékrdl 4 szazalékra, aminek két f6 oka volt. Az egyik az, hogy az ESRB
maddszertani hattértanulmdnydban haszndlt optimalizacios eljaras 3,9 szazalékot eredményez alsé
kiiszobértéknek a hazai adatok alapjan. Ez azt jelenti, hogy a kordbbi magyar tapasztalatok szerint
a 3,9 szazalékot meghaladd addicionalis hitel/GDP rés jelzett olyan tulzott mérték(i hitelezést,
ami pénzigyi valsdggal fenyeget6 rendszerszintli kockdzatot is hordozott. A kiszobérték
megemelésének masik oka az, hogy a jov6ben a magyar pénzigyi rendszer mélyiilése még
varhatdan folytatddni fog, ami a hitel/GDP rés értékeit anélkiil emelheti meg, hogy ez névekvd
rendszerkockazatot jelentene.

A magyar kiegészit6 indikatorok

Az addicionalis hitel/GDP rés mellett a hazai sajatossagoknak megfelel6 kiegészité indikatorok
figyelembe vétele altal még pontosabb és részletesebb kép kaphatd a ciklikus rendszerszint(i
pénzigyi kockazatok alakuldsardl és annak mogottes folyamatairdl. A hitel/GDP rés mutatdk
ugyanis nem tokéletes korai el6rejelz6i a pénziigyi valsagoknak. Ezt mutatja egyrészt az, hogy
egyes EU-tagdllamok kordbbi pénzigyi valsagait megel6z6en a hitel/GDP rések alacsonyak
maradtak, vagyis nem jelezték id6ben a rendszerszintl pénziigyi kockazatok felépilését. Tovabba
az sem garantalt, hogy a hitel/GDP rések értékei egy kovetkezs, a korabbiaktdl legaldbb részben
eltérd tulajdonsdgokkal rendelkez6 pénziigyi valsagot megel6z6en is annyira megnének, hogy az
a kozelgd pénzigyi stresszhelyzetre vald kell6 mértékd figyelmeztetést jelentsen.

Az ESRB mddszertani hattértanulmanya az indikatorok széles korét értékelte az EU 28
tagdllamanak egyesitett adatai alapjan aszerint, hogy a multbeli értékeik mennyire voltak
képesek el6re jelezni a multbeli pénziigyi valsagokat. Az MNB ezen mddszertant alkalmazva, sajat
adatgydjtés alapjan mas indikatorokat is bevonva és az eredmények érzékenységét tesztelve
valasztotta ki a magyarorszagi kitettségekre vonatkozé anticiklikus tékepufferrata
meghatdrozasahoz figyelembe veendd kiegészit6 indikatorokat. A kivalasztott magyar kiegészité
indikatorok 0Osszességében lefedik az ESRB altal ajanlott elsé hat kategoriat. Ezeket az
indikatorokat az MNB két csoportba osztotta, az egyikbe a pénziigyi rendszer tulf(itottségét méré
indikatorok kertltek, a masikba pedig azok, amelyek a pénziligyi rendszer kilsé sokkokkal
szembeni sérilékenységét mérik.

A tulfltottségi indikatorok:

e hitel/GDP rés mutatdk kilonbozé hiteldefinicidkkal (a standardizalt és az addicionalis
hitel/GDP réshez felhasznalt aggregatumok mellett a hazai hitelintézetek altal a nem
pénzligyi véllalatoknak és a hdaztartasoknak nyujtott hitelek aggregatuma), kilénbozé

4/9



szektordlis bontasokban (haztartdasoknak nyujtott, nem pénziigyi véllalatoknak nyujtott,
teljes), valamint arfolyamsz(irt és arfolyamsz(retlen hiteldllomanyokkal szamolva;

e HosszU és szerz8térsai (2015)° altal kifejlesztett hitel/GDP rés;

e ingatlanar a hdaztartasi jovedelem ardnyaban;

o tGkeattétel a bankszektorban;

e hdrom hoénapos referencia kamatlab;

e kamatspread;

e ROE a bankszektorban;

e bankszektor 6t legnagyobb szereplSjének piaci részesedése;

e vallalati és haztartasi hitel/GDP novekedési Gteme.

A sérilékenységi indikatorok:

e ESRB mddszertani hattértanulmanyaban 1évé globdlis hiteldllomanyra vonatkozd
hitel/GDP rés;

e hdaztartdsok addssdgszolgdlati terhei a rendelkezésre allé jovedelem ardnyaban;

e GDP-aranyos brutto kiils6 addssag;

e hitel-betét arany a hitelintézeti szektorban;

e devizahitel aranya a hazai pénziigyi intézmények altal a haztartasoknak és nem pénzigyi
vallalatoknak nyujtott hitelek dllomanyaban;

e devizahitel aranya az el6z8 hitelallomanynak a hazai nem pénziigyi vallalatok kilféldrél
felvett hiteleivel megnovelt dllomanyaban;

e GDP-aranyos foly6 fizetési mérleg egyenleg;

o t6kemegfelelési mutatd a bankrendszerben.

Tobbvaltozoés hitel/GDP rés

Az MNB tovabba kiegészit6 indikatorként kisér figyelemmel egy djonnan kifejlesztett hitel/GDP
rés mutatot is. Ez egy, az addicionalis hitel/GDP adatokon kifejlesztett tobbvaltozds hitel/GDP rés,
amely nemcsak a hitel/GDP arany historikus értékeit veszi figyelembe, hanem a gazdasagi
kornyezet alakuldsat is, mivel a hitel/GDP rés alakuldasat a makrogazdasagi fundamentumokat
leird indikatorok bevondsaval magyarazza. Ez a mddszertani Ujitas pontosabb képet ad a ciklikus
ingadozasok alakulasardl, és az ezektSl megtisztitott idGsor egy strukturdlisan, kozgazdasagi
dsszefliggéseiben értelmezhetd trendet rajzol ki. Ujdonsdg tovabba, hogy a tébbvéltozds modell
a lakossagi és a vallalati hitelezést elkilonilten képes kezelni, mivel a hitelpiac ezen szegmenseit
kiilonb6z6 torvényszerlségek jellemzik, mindegyikre a legjobban illeszked6 magyarazé valtozok
illeszthet6k. A végs6, aggregdlt modellt a haztartasi és a vdllalati szegmens trend és ciklus
folyamatainak 0sszegzése adja.
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A tobbvaltozds hitel/GDP rés alakuldsat a standardizalt és az addicionalis hitel/GDP rés mellett
kiegészit6 indikatorként kiséri figyelemmel az MNB. A tervek szerint egy tesztperiddus
lezérultaval a tobbvaltozés moddszertan a jelenlegi addicionalis hitel/GDP rést meghatarozo
maddszertan helyébe Iép az irdnyadd t6kepufferrata meghatarozasaban.

Az anticiklikus t6kepuffer felszabaditasa

A tékepuffer miikodése azon az elven nyugszik, mely szerint a ciklikus rendszerszint(i kockazatok
feléplilésének idészakdban a makroprudencidlis hatésag a kockazatok szintjétdl fliggd potldlagos
t6kekovetelmény megképzését irja el6 a bankrendszer szamadra. Ezt valsag esetén felszabaditja,
amely a hitelezési képesség erdsitésével mérsékelheti a hitelezési aktivitas valsag kdvetkeztében
bekovetkez6 visszaesését. Amennyiben nem kovetkezik be vdlsdg, de a CCyB-rata szintjét
indokolttd tev6é rendszerszintl kockazatok csokkennek, a makroprudencialis hatdsag a
kockdzatok csokkenésének mértékétdl fliggben alacsonyabb CCyB-rata tartdsat irhatja eld.

A CCyB felszabaditasara tehat kétfajta helyzetben lehet sziikség:

1. Azonnali felszabaditds: Amennyiben pénziigyi vdlsag kovetkezik be a makroprudencialis
hatdsag az anticiklikus t6kepufferrata elGirt szintjét egy lépésben nullara csdkkenti.

2. Fokozatos felszabaditds: Ha nem kovetkezik be valsag, de a rendszerszintl kockdzatok
tartds csokkenése figyelhet6 meg, a makroprudencidlis hatésdg a kockdzatok
csokkenésének mértékével aranyban fokozatosan csokkenti a pufferrata el@irt szintjét.

1. dbra: Az azonnali és a fokozatos felszabaditas elvi sémaja

ccyB CCyB felépitése CCyB fokozatos leépitése
rita noévekvs hitel/GDP rés alapjan cs6kkend hitel/GDP rés és

hiteldinamika alapjan

2,5% -

I A CCyB azonnali leépitése
FSl alapjan

0%

Azonnali felszabaditas

Az azonnali felszabaditas alkalmazdsaval a szabdlyozd nullara csdkkenti az el6irt anticiklikus
t6kepufferrata szintjét. Feladata valsag esetén a banki veszteségek fedezése, illetve a hitelezési
aktivitas fenntartdsa. A dontés id6zitését ezért attédl teszi fliggbvé az MNB, hogy a pénziigyi
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rendszer stressz szintje mikor I[épi at azt a hatart, amikortdl valsaghelyzetrél beszélhetliink. A
dontés soran kiemelt szerepet kap a hatdsag diszkreciondlis mérlegel§ jogkdre, mivel a
felszabaditasrdl sz6lé dontés soran figyelembe kell venni azt a komplex gazdasagi helyzetet,
amely a pénzligyi rendszer megemelkedett stressz szintjében képezédik le.

A stressz szint mérésére a Faktor alapt Stressz Indexet (FSI)® hasznalja az MNB. Ez egy, a pénziigyi
rendszer fundamentumait hatékonyan megragado, gyors reagaldsu stressz indikator, mely ugy
lett megalkotva, hogy a pénzlgyi rendszer egyes alpiacait egylttesen tekintve, az
egylttmozgasok figyelembe vételével mutassa a pénziigyi rendszer aktudlis stressz szintjét.

Az anticiklikus t6kepuffer azonnali felszabaditasardl az FSI aktualis értékeit figyelembe véve hoz
dontést a makroprudencidlis hatdsag. Amennyiben ez atlép egy, az index historikus értékei
alapjan kalibralt kiiszobértéket, a mutatd pénziigyi valsdgot jelez. Az aldbbi dbra szemlélteti a
kalibracido eredményét és az FSI historikus értékeit. Az FSI jelzése esetén az MNB a gazdasagi
kdrnyezet fundamentumaira kiterjedd részletes elemzést készit, és a PST ennek tikrében hozza
meg dontését.

2

abra: Az FSI historikus értékei és az azonnali felszabaditasi javaslat lehetséges kiiszobértéke
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Fokozatos felszabaditas

A fokozatos felszabaditas alkalmazdsara akkor kerilhet sor, ha az anticiklikus t6kepuffer
megképzésére indokot add rendszerszintli kockazatok csékkennek. Alkalmazasaval a szabalyozd
fokozatosan csokkenti az el6irt tGkepufferrata szintjét.
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Amennyiben a ciklikus rendszerszintl kockdzatok tartésan csokkend palyan vannak, és a
felépitési indikatorok — elsGsorban a hitel/GDP rés — altal indokolt, iranyadd anticiklikus
t6kepufferrata szint az aktualisan érvényben lévé alkalmazott tékepufferrata ald csokken, az
indokolttd teheti, hogy az alkalmazandé anticiklikus t6kepufferrata mérsékl6djon. A fokozatos
felszabaditas esetében koriltekint6en kell eljarnia a dontéshozdknak, mivel fenndll a veszélye
annak, hogy épp egy pénzligyi valsag elStt csdkkenti a t6kepuffert — és ezaltal a bankrendszer
sokkdalld képességét. A fokozatos felszabaditdsrol szélé dontést ezért egy, a gazdasdg és a
hitelezési ciklus aktudlis allapotat megragadé fundamentdlis elemzés alapjan sziikséges
meghozni.

Az anticiklikus t8kepuffer fokozatos felszabaditdsa esetén két tipusu kockazatot kell
minimalizalni:

i. A téves felszabaditast, amikor a rendszerszintl kockdzatok alakuldsa mar kozéptdvon
magasabb anticiklikus t6kepufferratat indokolna — amit azonban a t6kepuffer normal
dgymenetben torténd felépitésének id6koltsége miatt problémas lehet 12 hénapon beliil
Ujra megemelni.

ii. A korai felszabaditast, amikor valsdg kozeli gazdasagi kornyezetben dont a hatdsag a

fokozatos felszabaditds mellett, pedig kozéptavon akar azonnali felszabaditdsra is szlikség
lehet.

A fenti kockazatok miatt indokolt a fokozatos felszabaditast olyan minimumfeltételekhez koétni,
melyek figyelembe veszik azok megvaldsuldasanak koltségeit. A kdvetkez6 minimumfeltételek
kozul az els6 harom a (i) téves felszabaditas kockazatat minimalizalja, mig a negyedik a (ii) korai
felszabaditas kockazatat:

1. A nominalis hitelaggregdtum (a hazai pénziigyi intézmények dltal kézvetitett teljes
drfolyamszlirt nomindlis hitelaggregdtuma) novekedési Gteme a dontést megel6z6 3
negyedévben folyamatos csokkenést mutat.

2. Az iranyadd anticiklikus tékepufferrata négy negyedévvel kordbbi értéke alacsonyabb,
mint az aktudlisan a hitelintézetek altal alkalmazandd anticiklikus t6kepufferrata.

3. Az irdnyadd anticiklikus t6kepufferrata a legutolsé 4 negyedévben egyik negyedévben
sem emelkedett az el6z6 negyedévhez képest.

4. Az azonnali felszabaditashoz haszndlt indikator, az FSI szintje nem jelez szokdsos mértéken
fellli rendszerszintl kockazatot, tehat nem haladja meg az el6re meghatarozott
kiiszobértéket a dontést megel6z6 harom hdnap soran.

Amennyiben ezek a minimumfeltételek teljesililnek, a makroprudencidlis hatdsag elemzést készit
a pénziigyi rendszer fundamentadlis allapotardél, és ennek tikrében fontolja meg a fokozatos
felszabaditast. Ha a t6kepuffer fokozatos felszabaditdsa indokolt, annak maximadlis mértéke a
t6kepuffer felépitési indikatorai altal indokolt anticiklikus t6kepufferrata a dontést 12 hénappal
megel6z6 szintje és az aktudlisan alkalmazandd anticiklikus t6kepufferrata kiilonbsége lehet —
ezzel is figyelembe véve a t6kepuffer felépitésének id6koltségét.
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Az MNB dltal alkalmazott médszertan fejlesztése

Az MINB az irdnyadd anticiklikus tékepufferrdta meghatdrozdsdnak mddszertandt, valamint az
alkalmazandd rdtdrdl szolé doéntés meghozataldt tdmogatd kiegészité indikatorokat és
modszertanokat évente feliilvizsgdlia és folyamatosan fejleszti. Az anticiklikus tékepuffer
nemzetkézileg is uj szabdlyozdi eszk6z, amelynek haszndlatdrdl és hatdsdrdl folyamatosan
gylilnek a tapasztalatok. Az MINB ezeket az ismereteket, legjobb gyakorlatokat folyamatosan
koéveti és elemzéseivel, kutatdsaival maga is igyekszik azokat béviteni.
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