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1 Hataly

Személyi hataly

1. Ezek az irdnymutatasok az illetékes hatdésagokra, a pénzpiaci alapokra és a pénzpiaci
alapok kezel6ire alkalmazanddk, a PPA-rendeletben' meghatarozottak szerint.

Targyi hataly

2. Ezek az iranymutatasok a PPA-rendelet 28. cikkével kapcsolatban alkalmazanddk, és
olyan k6zds referenciaparamétereket hataroznak meg a  stressztesztelési
forgatokonyvekre vonatkozéan, amelyeket a PPA-k vagy a PPA-k kezeldi altal az emlitett
cikknek megfeleléen elvégzett stressztesztekben alkalmazni kell.

Idébeli hataly

3. Ezek az iranymutatasok két honappal azt a napot kovetden Iépnek hatalyba, amely napon
az iranyelveket kozzéteszik az ESMA weboldalan az EU &sszes hivatalos nyelvén (a piros
szinnel jelolt részek tekintetében — az iranymutatdsok mas részei mar a PPA-rendelet 44.
és 47. cikkében meghatarozott idéponttdl alkalmazandok).

2 Cél

4. Ezen iranymutatasok célja a PPA-rendelet 28. cikkében meghatéarozott rendelkezések
k6z0s, egységes és kovetkezetes alkalmazasanak biztositasa. A PPA-rendelet
28. cikkének (7) bekezdése értelmében kulondsen a stressztesztelési forgatokonyvek
stressztesztekben alkalmazando k6zos referenciaparamétereit allapitjak meg, figyelembe
véve a PPA-rendelet 28. cikkének (1) bekezdésében meghatarozott tényezdket:

a) a PPA portfélidjaban tartott eszkdzok likviditasi szintjében bekodvetkezd hipotetikus
valtozasok;

b)a PPA portfélidjaban tartott eszkdzok hitelkockazati szintjében bekdvetkezé
hipotetikus valtozasok, ideértve hiteleseményeket és minfsitési eseményeket is;

c) a kamatlabak és arfolyamok hipotetikus valtozasai;

d) a visszavaltas hipotetikus szintjei;

' Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1131 rendelete (2017. junius 14.) a pénzpiaci alapokrol (HL L 169., 2017.6.30.,
8.0.).
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e) a portfoliét alkotd értékpapirok kamatlabait régzité indexek kdzotti kildnbségek
hipotetikus névekedése vagy csOkkenése;

f) a gazdasag egészét érintd hipotetikus makroszintli sokkhatéasok.

5. A PPA-rendelet 28. cikkének (7) bekezdése szerint az iranymutatasokat a legutdbbi piaci
fejlemények figyelembevételével legalabb évente naprakésszé kell tenni. 2025-ben ezen
iranymutatasok 5. szakaszat azért frissitették, hogy a PPA-k kezel6i rendelkezzenek
minden olyan informacioval, amely a PPA-rendelet 37. cikkében emlitett jelentéstételi Grlap
megfeleld6 mezdinek kitdltéséhez szikséges, az (EU) 2018/708 bizottsagi végrehajtasi
rendeletbenz meghatarozottak szerint. Ezen informaciok kozé tartoznak az 5. szakaszban
emlitett stressztesztek tipusainak és azok kalibralasanak specifikacioi.

2A Bizottsag (EU) 2018/708 végrehajtasi rendelete (2018. aprilis 17.) az (EU) 2017/1131 europai parlamenti és tanacsi rendelet
37. cikkében el6irt, illetékes hatdsagoknak torténd jelentéstételkor a pénzpiaci alapok kezel6i altal hasznalando Urlapra vonatkozo
végrehajtas-technikai standardok megallapitasarol (HL L 119., 2018.5.15., 5. 0.).
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Megfelelési és beszamolasi kotelezettségek

3.1 Aziranymutatasok jogallasa

6.

Az ESMA-rendelet 16. cikkének (3) bekezdésével 6sszhangban az illetékes hatosagoknak
és a pénzlgyi piaci szerepléknek minden eréfeszitést meg kell tennilk azért, hogy
megfeleljenek a jelen iranymutatasoknak.

A jelen iranymutatdsok hatalya ala tartozé illetékes hatosagoknak ugy kell betartaniuk az
irAanymutatasok rendelkezéseit, hogy adott esetben beépitik azokat sajat nemzeti jogi
és/vagy fellgyeleti keretrendszereikbe, ideértve azokat az eseteket is, amikor adott
irAanymutatasok elsésorban a pénzpiaci szereplékre iranyulnak. Ebben az esetben az
illetékes hatosagoknak felugyelet révén kell biztositaniuk, hogy a pénzugyi piaci szerepldk
betartsak az iranymutatasokat.

3.2 Adatszolgaltatasi kovetelmények

8.

10.

Két hénapon belll azt kdvetéen, hogy az iranymutatasokat az ESMA honlapjan az EU
valamennyi hivatalos nyelvén kozzétették, a jelen irdnymutatasok hatélya ala tartozo
illetékes hatosagoknak értesitenitk kell az ESMA-t arrdl, hogy (i) megfelelnek, (i) nem
felelnek meg, de szandékukban all megfelelni, vagy (iii)) nem felelnek meg és nem all
szandékukban megfelelni az iranymutatdsoknak.

Meg nem felelés esetén az illetékes hatésagoknak — két hdnapon beltl azt kdvetben, hogy
az iranymutatasokat az ESMA honlapjan az EU valamennyi hivatalos nyelvén kdzzétették
— arrol is értesitenilk kell az ESMA-t, hogy miért nem felelnek meg az iranymutatasoknak.

Az értesitésekhez hasznalandé (rlap az ESMA honlapjan talalhaté. A kitéltott Grlapot az
ESMA részére kell tovabbitani.
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Iranymutatasok a PPA-rendelet 28.cikke szerinti
stressztesztelési forgatokonyvekhez (a pénzpiaci
szereplok nem kotelesek jelentést tenni az alabbi 4.1-
4.7. szakaszban emlitett stressztesztek eredményeirél)

4.1 Iranymutatasok a PPA-k stressztesztelési forgatokonyveinek

bizonyos altalanos jellemzoirol

A javasolt stressztesztelési forgatokdnyvek PPA-kra gyakorolt hatasanak hatalya

11.

12.

13.

A PPA rendelet 28. cikkének (1) bekezdése értelmében a PPA-nak ,megfelel
stressztesztelési eljarasokkal kell rendelkeznie, amelyek azonositjdk a gazdasagi
korilmények olyan lehetséges eseményeit vagy jov6beni valtozasait, amelyek
kedvezétlenul hathatnak a PPA-ra”.

Ez lehetévé teszi a ,PPA-ra gyakorolt hatas” pontos jelentésének tag értelmezését, ugy
mint;

- a PPA portfolidjara vagy nettd eszkdzértékére gyakorolt hatas;

- a minimalis mennyiségl napi vagy heti lejaratu likvid eszkdzre gyakorolt hatas a
PPA-rendelet 24. cikkének c)-h) pontja és 25. cikkének c)—e) pontja értelmében,;

- a PPA kezel6jének a befektetbk visszavaltasi kérelmeinek teljesitésére iranyulo
képességére gyakorolt hatas;

- az egy befektetési jegyre vagy részvényre jutd allando netté eszkozérték és az egy
befektetési jegyre vagy részvényre jutd nettd eszkdzérték kildonbdzetére gyakorolt
hatas (ahogy az a PPA-rendelet 28. cikkének (2) bekezdésében az alland6 netto
eszkozértékl PPA-k és az alacsony volatilitasu nettd eszkdzertékil PPA-k esetében
szerepel);

- akezeld kilonb6zb diverzifikacids szabalyoknak valdé megfelelésére gyakorolt hatas
a PPA-rendelet 17. cikkének értelmében.

A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének megfogalmazasa szamos lehetséges
definiciét tartalmaz. A PPA-rendelet 28. cikkében emlitett stressztesztelési
forgatokonyveknek kulonésen a PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésében felsorolt
tényezéknek i. a PPA portfélidjara vagy nettdé eszkozértékére; és ii. a PPA
teljesitésére iranyuld képességére gyakorolt hatast kell vizsgalniuk. Ez a tag értelmezés
megfelel az ABAK-iranyelv stressztesztelési keretrendszerének, amely a 15. cikk
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(3) bekezdésének b) pontjdban és a 16. cikk (1) bekezdésében mindkét jelentést
tartalmazza. A koévetkez6 4.2—4.7. szakaszban foglalt specifikaciok ezért a fent emlitett
mindkét szempont szerinti stressztesztelési forgatokonyvekre vonatkoznak.

A likviditas tekintetében figyelembe kell venni, hogy a likviditasi kockazat az alabbiakbdl
szarmazhat: i. jelentds visszavaltasok; ii. eszkdzdk likviditasanak romlasa; vagy iii. a kettd
kombinacidja.

Korabbi forgatékonyvek és hipotetikus forgatdokonyvek

15. A stressztesztelési forgatokonyvek tekintetében, amelyek i. a PPA portfélidjara vagy nettod

16.

17.

18.

19.

eszkozértékére; és ii. a PPA likviditaskategodrigjara és/vagy a PPA kezel6jének a
befektet6k visszavaltasi kérelmeinek teljesitésére iranyuld képességére gyakorolt hatast
vizsgaljak, a kezel6k a 4.2.-4.7. szakaszban részletezett, korabbi és hipotetikus
forgatokonyveket felhasznalé tényezéket is alkalmazhatjak.

A korabbi forgatokdnyvek korabbi események vagy valsagok paramétereit reprodukaljak
és a PPA jelenlegi portfélidjara gyakorolt hatast extrapolaljak.

A korabbi forgatokonyvek hasznalatakor a kezel6knek valtogatniuk kell az id6ablakokat
annak érdekében, hogy szamos forgatokonyvet feldolgozzanak, és elkeriljék az olyan
stresszteszteredményeket, amelyek tulzottan fliggenek egy énkényes idbéablaktdl (pl. egy
alacsony kamatlabu idészaktdl és egy magas kamatlabu idészaktol). Néhany gyakran
hasznalt forgatokonyv példaul a 2001. évi bovlikotvényekre, a 2007. évi masodrendi
jelzaloghitelekre, a 2009. évi gordég valsagra és a kinai részvénypiac 2015. évi
Osszeomlasara vonatkozik. Ezen forgatékdényvek a modelltél fliggdéen flggetlen vagy
korrelalt sokkhatast is tartalmazhatnak.

A hipotetikus forgatokdnyvek egy bizonyos eseményre vagy valsagra készilnek fel azaltal,
hogy megallapitjak a paramétereit és megjésoljak a PPA-ra gyakorolt hatasat. llyen
hipotetikus forgatokdnyvek példaul azok, amelyek gazdasagi vagy pénziigyi sokkhatason,
orszagkockazaton vagy Uzleti kockazaton (példaul egy szuverén allam csédjén vagy egy
ipari agazat 6sszeomlasan) alapulnak. Az ilyen tipusu forgatokdnyvnél sziikség lehet olyan
jelz6rendszer készitésére, amely minden megvaltoztatott kockazati tényezére, korrelacios
matrixra és pénzugyi magatartasi modellbeli valasztasra kiterjed. Implikalt volatilitason
alapul6 valosziniségi forgatokonyveket is tartaimaz.

Az ilyen forgatokdnyvek egytényezdsek és tdbbtényezdsek is lehetnek. A tényezdk
lehetnek egymassal nem 6sszefuiggok (fix jovedelem, téke, szerzdd6 fél, forex, volatilitas,
korrelacié stb.) vagy Osszefiiggék: egy bizonyos sokkhatas atterjedhet mindegyik
kockazati tényezdre a felhasznalt korrelacios tablazattol fuggden.

Stressztesztek Osszesitése

20.

Bizonyos koriimények kozott a kezelé dsszesitett stressztesztelési forgatokonyveket is
alkalmazhat a kezeld altal kezelt tdbb vagy akar 6sszes PPA esetében. Az Osszesitett
eredmények attekintést nyujtanak, és mutathatjak példaul a kezel6 dsszes PPA-janak
tulajdonaban 1év6 eszkdzOk 6sszes volumenét egy bizonyos pozicidban, és likviditasi
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valsag esetén tobb portfélid abbdl a pozicidbdl valdé egyidejli eladasanak potencialis
hatasat is.

Forditott stressztesztelés

21.Az e szakaszban targyalt stressztesztelési forgatékdonyveken felil a forditott
stressztesztelés is hasznos lehet. A forditott stressztesztelés mogott az a szandék huzaodik,
hogy a PPA-t olyan stressztesztelési forgatokonyveknek tegylk ki, amely soran végll eléri
a kudarc pontjat, beleértve azt a pontot is, ahol sérilnek a PPA-rendeletben meghatarozott
szabalyozasi kiiszobértékek, példaul a 37. cikk (3) bekezdésének a) pontjaba foglaltak. igy
a PPA kezel6je Ujabb eszkozzel tarhatja fel a sebezhet6ségeket, megelézheti és
elharithatja az ilyen jellegli kockazatokat.

A kovetkez6 4.2.—4.7. szakaszban emlitett kilonféle tényezdk és a befektetdk visszavaltasi
kérelmeinek kombinacioja

22. A kovetkez6 4.2.—4.7. szakaszban emlitett minden tényez6t tébb visszavaltasi szinten is
tesztelni kell. Ez nem azt jelenti, hogy a kezel6knek el6szor nem kell 6ket kulon tesztelnitk
(a visszavaltasi szintekre iranyuld tesztekkel valé kombinalas nélkul) annak érdekében,
hogy azonositsdk a vonatkozo hatasokat. Azt, hogy a kovetkezd 4.2.—4.7. szakaszban
emlitett tényez6k és a befektetdk visszavaltasi kérelmeinek kombinacidja miként
kivitelezhet6, e szakaszok részletesen ismertetik.

23. Ennek keretében a kezel6 magatartasat illetéen szikség lehet néhany hipotézisre arra
vonatkozdan, hogy miként tesz eleget a visszavaltasi kérelmeknek.

24. A figgelék gyakorlati példat tartalmaz az egyik lehetséges végrehajtasra.

Stressztesztelés allando nettd eszkozérték(i PPA-k és alacsony volatilitasu nettd eszkozértéki
PPA-k esetében

25. A PPA-rendelet 28. cikkének (2) bekezdése szerint a 28.cikk (1) bekezdésében
meghatarozott stressztesztelési kovetelmények mellett az allandé nettdé eszkdzérteki
PPA-k és az alacsony volatilitdsu nettd eszkdzértékli PPA-k esetében a stresszteszteknek
a kulénféle forgatdékdnyvek tekintetében meg kell becslilnilk az egy befektetési jegyre
vagy részvényre jutd allandoé nettd eszkozérték és az egy befektetési jegyre vagy
részvényre jutd nettd eszkodzérték kulonbdzetét. A kildnbozet kiszamitasakor, és
amennyiben a PPA kezel6je ugy véli, hogy hasznos kiegészitd informacioként szolgalna,
fontos lehet megbecsulni a 4.2.-4.7. szakaszban emlitett relevans tényez6k hatasat a
portfélié volatilitasara vagy az alap nettd eszkdzértékének volatilitasara.

A kovetkez6 4.2.—4.7. szakaszban emlitett tényez6k nem kimerito jellege

26. A kovetkez6 4.2.—4.7. szakaszban meghatarozott tényez6k minimumkovetelmények. A
kezel6nek a PPA sajatossagaihoz kell igazitania a megkozelitést, és azt olyan tényezékkel
vagy kovetelményekkel kell kiegészitenie, amelyeket hasznosnak itél a stressztesztelési
gyakorlathoz. A szamitasba vehetd6 tényez6k kozé tartozik példaul a repokamatlab,
tekintettel arra, hogy a PPA jelent8s piaci szereplének szamit.
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27. Altalaban véve a kezelének tobb kiildnb6z6 sulyossagu forgatokdnyvet kell készitenie,
amelyben minden relevans tényezét kombinal (ami azt jelenti, hogy nem elegend minden
tényez6t kiulon stressztesztelés ala vetni — a részletekért lasd a kovetkezd 4.2.—
4.7. szakaszt).

= ru

szintjében bekovetkezé hipotetikus valtozasokkal kapcsolatos
stressztesztelési forgatokonyvekrol

28. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjdban emlitett eszk6zdk likviditasi
szintjében bekdvetkezd valtozasok tekintetében a kezel6k a kdvetkez6 paramétereket
vehetik figyelembe:

az eladasi és a vételi ar kozotti kilénbség;

a forgalom mértéke;
- az eszkozok lejarati szerkezete;

- amasodlagos piacon aktiv szerz6d6 felek szama. Ez azt tikrozi, hogy az eszk6zok
likviditasa masodlagos piacokkal kapcsolatos kérdésekbdl is eredhet, de az
eszkozok lejarataval is 6sszefugghet.

29. A kezel6 figyelembe vehet olyan stressztesztelési forgatokonyvet is, amely drasztikus
visszavaltas kovetkeztében kialakuld likviditashiany rendkivili eseményét tikrozi azaltal,
hogy kombindlja a likviditasi stressztesztelést és az eladasi és vételi ar kulonbdzetének
bizonyos tényezbkkel torténd szorzatat, mindekdzben pedig a nettdé eszkozértékek
bizonyos visszavaltasi arat feltételezi.

4.3 Iranymutatasok a PPA portféliéjaban tartott eszkozok
hitelkockazati szintjében bekovetkezd hipotetikus
valtozasokkal, koztik a hiteleseményekkel és mindsitési
eseményekkel kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvekrol

30. A 28.cikk (1) bekezdésének b) pontjaban emlitett eszkdézok hitelkockazataban
bekovetkezé valtozas szintjének tekintetében az e tényezére vonatkozé iranymutatasok
nem lehetnek tul el6irok, mert a hitelképességi kamatkilonbdzetek ndvekedése vagy
csokkenése altalaban a gyorsan valtozo piaci feltételeken alapul.

31. Mindazonaltal a kezel6k figyelembe vehetik példaul az alabbiakat:

- bizonyos, portféliot alkotd értékpapirok pozicidinak lemindsitése vagy
nemteljesitése, amelyek mindegyike relevans kitettséget jelent a PPA portféliojara;
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- a portfélié legnagyobb pozicidéjanak nemteljesitése a portfélion bellli eszk6zok
lemindsitésével kombinalva;

- az Osszes portfélioban tartott eszkdz hitelképességi kamatkllonbozetében
bekdvetkezb bizonyos szintll parhuzamos eltolodas.

32. Az eszkdzdk hitelkockazataban bekdvetkezd valtozas szintjét vizsgald stressztesztek
tekintetében relevans lehet figyelembe venni az ilyen stressztesztek hatasat a kapcsol6do
eszkdz hitelminéség-értékelésére a PPA-rendelet 19. cikkében emlitett mddszertan
vonatkozasaban.

33. A kezelbének a kllénb6zd tényezdk kombinalasa céljabol kombinalnia kell a PPA
portfélidjaban tartott eszkdzok hitelkockazati szintjében bekdvetkezé valtozasokat
megadott visszavaltasi szintekkel. A kezel6 figyelembe vehet olyan stressztesztelési
forgatokdnyvet, amely a piaci szereplék fizetbképességének bizonytalansaga
kovetkeztében kialakuld stressz rendkivili eseményét tlkrozi, ami megndvekedett
kockazati prémiumokhoz és mindségi eszk6z6khoz valé menekilést eredményezne. Ez a
stressztesztelési forgatokdnyv a portfolio bizonyos szazalékanak nemteljesitését és a
kilonbozetek emelkedését kombinalja, mindekdzben pedig a nettd eszkdzértékek
bizonyos visszavaltasi arat feltételezi.

34. A kezel6 figyelembe vehet olyan stressztesztelési forgatokdnyvet is, amely a portfélié
értéke bizonyos szazalékanak nemteljesitését, a rovidtavu kamatlabak ndvekedését és a
nettd eszkdzértékek bizonyos visszavaltasi arat kombinalja.

4.4 Iranymutatasok a kamatlabak és arfolyamok hipotetikus
valtozasaival kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvekrol

35. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének c)pontjaban emlitett kamatlabak és
arfolyamok hipotetikus valtozasainak tekintetében a kezel6k figyelembe vehetik bizonyos
szintl parhuzamos eltolédasok stressztesztelését. Pontosabban a kezel6k — stratégiajuk
természetétdl fliggéen — figyelembe vehetik az alabbiakat:

i. a rovidtavu kamatldbak szintjében bekovetkezé ndévekedés, ezzel parhuzamosan
egyhonapos vagy haromhonapos kincstarjegykamatok novekedése, mindekozben
bizonyos visszavaltasi arat feltételezve;

ii. azallamkoétvények hosszu tavu kamatlabainak fokozatos ndvekedése;

iii. a kamatlabgérbe parhuzamos és/vagy nem parhuzamos eltolodasa, ami
megvaltoztatja a révid, kbzép- vagy hosszu tavu kamatlabakat;

iv.  adevizaarfolyam mozgasa (bazisdeviza és egyéb devizak).

ESMA - 201-203 rue de Bercy - CS 80910 - 75589 Paris Cedex 12 - Franciaorszag - Tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 - www.esma.europa.eu
10



http://www.esma.europa.eu/

Q European Securities and Markets Authority

36.

A kezel6 figyelembe vehet olyan stressztesztelési forgatokonyvet is, amely a
megnovekedett kamatlabak rendkivili eseményét tikrozi, amely a révid tavu kamatlabak
noévekedését és bizonyos visszavaltasi arat kombinal. A kezel6 a kamatlabak /
hitelképességi kamatkuldnbdzetek matrixat is figyelembe veheti.

4.5 Iranymutatasok a visszavaltas hipotetikus szintjeivel

37.

38.

39.

40.

41.

42.

kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvekrol

A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének d) pontjaban emlitett visszavaltasi fokozat
tekintetében a kezel6k figyelembe vehetnek korabbi vagy hipotetikus visszavaltasi
fokozatokbdl eredd visszavaltasi stresszteszteket is, vagy olyanokat, amelyek esetében a
visszavaltas vagy a nettd eszkdzérték bizonyos szazaléka, vagy a legfontosabb befekteték
altal gyakorolt dnkéntes visszavaltasi lehet6ség.

A visszavaltasi stresszteszteknek tartalmazniuk kell azokat a bizonyos intézkedéseket,
amelyek aktivalasara a PPA alkotmanyos hatalommal rendelkezik (példaul korlatozasok
és visszavaltasi értesités).

A visszavaltasok szimulalasat a kotelezettségek (vagyis a téke) stabilitdsanak ellenérzése
alapjan kell kalibralni, ami a befektetétipustdl (intézményi, lakossagi, maganbanki stb.) és
a kotelezettségek koncentraciojatél figg. A visszavaltasi forgatékdnyvek kialakitasakor
szamitasba kell venni a kotelezettségek sajatos jellemzdit és a visszavaltasokban torténd
barmilyen ciklikus valtozast. Sok mdédja van azonban a kotelezettségek és visszavaltasok
tesztelésének. A jelent6s visszavaltasi forgatokdnyvek példai koézé tartozik i. a
kotelezettségek bizonyos szazalékanak visszavaltasa; ii. az eddig latott legnagyobb
visszavaltassal egyenértékil visszavaltasok; iii. a befekteté magatartasi modelljén alapulé
visszavaltasok.

A kotelezettségek bizonyos szazalékanak visszavaltasa a nett6 eszkozérték szamitasanak
gyakorisaga, a visszavaltasi hataridd és a befektet6tipus alapjan hatarozhaté meg.

Megjegyzendd, hogy a poziciok felszamolasa a portfoliok elosztasanak torzulasa nélkul
egy ugynevezett szeletelési technikat kivan, amelynek soran minden eszk6éz (vagy
likviditasi osztaly, amennyiben az eszkdzok likviditasuk szerint kerilnek osztalyozasra,
mas néven kategorizalas) azonos szazalékat adjak el ahelyett, hogy el6szor a leglikvidebb
eszkozdket adnak el. A stresszteszt kialakitasakor és kivitelezésekor szamitasba kell venni
és meg kell hatarozni, hogy a szeletelési technika vagy — éppen ellenkezbleg — a vizesés-
megkozelités (vagyis elészor a legtobb likvid eszkéz eladasa) alkalmazandé.

A legnagyobb befektetd(k) altali jegyvisszavaltaskor ahelyett, hogy egy ©Onkényes
visszavaltasi szazalékot hataroznanak meg (mint az el6z6 esetben), a kezel6k
felhasznalhatjadk a PPA befektetdi bazisara vonatkozé ismereteiket a stresszteszt
pontositasa érdekében. Konkrétan a legnagyobb befektet6(k) altali jegyvisszavaltast
feldleld forgatokdnyvet az alap kotelezettségeinek koncentracioja és a kezel6 és a PPA 6
befektetéi kozotti kapcsolat (és a befektetbk magatartasanak volatilitasként valo
értékelésének mértéke) alapjan kell kalibralni.
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43. A kezelb6k olyan stresszteszteket is hasznalhatnak, amelyek az eddig latott legnagyobb
visszavaltassal egyenértékli visszavaltasokat olelik fel (foldrajzilag vagy alaptipus
tekintetében) hasonlé PPA-k vagy a kezel6 altal kezelt 6sszes alap kérében. Mindazonaltal
a multban tapasztalt legnagyobb visszavaltasok nem feltétlentl mutatjak megbizhatdéan a
jovében bekdvetkez6 legrosszabb visszavaltasokat.

44. A fliggelék gyakorlati példat tartalmaz az egyik lehetséges végrehajtasra.

4.6 Iranymutatasok a portféliét alkotd értékpapirok kamatlabait
rogzité indexek kozotti killonbségek hipotetikus novekedésével

vagy csokkenésével kapcsolatos stressztesztelési
forgatokonyvekrol

45. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének e) pontjaban emlitett, a portfoliét alkoto
értékpapirok kamatlabait rogzitd indexek kozotti kuldonbségek ndvekedésének vagy
csokkenésének mértéke tekintetében a kezel6k figyelembe vehetik az azokban a
szektorokban torténd kuldonbségek ndvekedését, amelyeknek a PPA portfélioja ki van téve,
kombinalva a részvényesek visszavaltasanak valtozé mértéki ndvekedésével. A kezelbk
kilénosen figyelembe vehetik a kildnbségek nagyobb mértékl ndvekedését.

4.7 Iranymutatasok a gazdasag egészét érintd hipotetikus
makroszintli sokkhatasokkal kapcsolatos stressztesztelési
forgatéokonyvekrol

46. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének f) pontjaban emlitett, a gazdasag egészét
erinté makroszint(i sokkhatasok tekintetében az ezen tényezére vonatkozé iranymutatasok
nem lehetnek el6irok, mert a hipotetikus makroszintli sokkhatasok kivalasztasa
nagymeértékben fligg a legujabb piaci fejleményektél.

47. Mindazonaltal az ESMA azon az allasponton van, hogy a kezel6k alkalmazhatnak
kedvezétlen forgatokonyveket a GDP-vel kapcsolatban. A kezel6k emellett
megismételhetik azokat a makroszintl sokkhatasokat, amelyek a multban a gazdasag
egeészét érintették.

48. A flggelék példakat tartalmaz a kezel6k altal figyelembe veheté ilyen globalis
stressztesztelési forgatokdnyvekre.
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4.8 Iranymutatasok tovabbi kozos referencialis stressztesztelési

forgatokonyvek megallapitasahoz, amelyek eredményei
belefoglalandék a PPA-rendelet 37. cikkének (4) bekezdésében
emlitett jelentéstételi Grlapba

49. A PPA kezel6inek a jelen iranymutatasok 4.1.—4.7. szakaszanak figyelembe vételével

végzett stresszteszteken kivil a koévetkezd kozds referencialis stressztesztelési
forgatokdnyveket is alkalmazniuk kell, amelyek eredményei belefoglalandék a PPA-
rendelet 37. cikkének (4) bekezdésében emlitett jelentéstételi Girlapba.

4.8.1 A likviditas valtozasainak szintje

50. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjaban emlitett eszk6zok likviditasi

szintjében bekdvetkez6 valtozasok tekintetében:

a PPA-k kezel6inek az iranymutatasok® 5. szakaszaban meghatarozott diszkontalasi
tényezbket kell alkalmazniuk, hogy tiikr6zzék a likviditasi felaraknak a piaci likviditasi
feltételek romlasa miatt stresszhelyzetben bekdvetkezé névekedését;

Ugyanakkor a PPA-k kezel8inek adottnak kell venniik a visszavaltasi kérelmeket, és
szimulalniuk kell az alapportfolié vertikalis szeletének eladasat, ahol az egyes eszk6zok
azonos szazalékat értékesitik a visszavaltasok teljesitése érdekében. A visszavaltasi
kérelmeket az iranymutatdsok 5. szakaszaban meghatarozott visszavaltasi
forgatékdnyvnek megfeleléen kalibraljak.

Az eszkdzok értékesitése hatassal lenne az eszk6zOk arara. Az ,arhatas paramétere” az
eszkoz arara gyakorolt hatas egy adott értékesitési mennyiség tekintetében. Minél tdbbet
értékesit az alap egy eszkdzbdl, annal nagyobb hatast gyakorol az adott arra (,arhatas
tényez6”). A PPA-k kezelSinek minden egyes eszkdz esetében alkalmazniuk kell az
iranymutatasok 5. szakaszaban meghatarozott arhatas paramétert:

Arhatas tényezd = arhatas paraméter  eszkozértékesités

Minden egyes relevans atruhazhatoé értékpapir esetében a PPA-k kezelGinek a
diszkonttényezdket és az arhatas tényezbket arra az arra kell alkalmazniuk, amelyet az
alapnak a beszamolas id6pontjaban torténé értékelésénél alkalmaztak (VPrice) a

3 A diszkontalasi tényezét az eladasi és vételi arak kilonbdzetei szerint kalibraltak.
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29. cikk (3) bekezdésének a) pontja szerint, tipusuknak és lejaratuknak megfeleléen, a
kiigazitott ar (VPrice,q;) kiszamitasa érdekében:

VPrice,q; = (1 — likviditasi diszkont — 4r hatastényezdje) * VPrice

o A likviditasi diszkont hatasat minden eszkdz esetében értékelni kell, beleértve az alabbi
elfogadhatd eszk6zoket is (a teljesség igénye nélkul): allamkotvények, vallalati kétvények,
kereskedelmi értékpapirok, letéti jegyek, ABCP-k és elfogadhaté értékpapirositasok.

o A PPA kezelbjének a lehetséges veszteségek hatasat oly médon kell megbecsiinie, hogy
a) a fennmaradd befektetési portfélio szamitott korrigalt aron torténd értékelésével
VPrice,q;meghatarozza a stresszel érintett nettd eszkozértéket; b) értékeli a szamitott
korrigalt aron értékesitett eszkzoket, VPrice,q;; és c) kiszamitja a hatast a jelentésteteli
nettdé eszkdzérték szazalékaban:

Az eszkozok likviditasi kockizatianak hatasa (%)
Jelentéstételi nettd eszkozérték — (Stresszel érintett netté eszkozérték + eszkozértékesités)

Jelentéstételi nett6 eszkozérték

Megjegyzések:

A kovetkezd eszkozoOket az iranymutatasok 5. szakaszaban meghatarozott
diszkonttényez6k alkalmazasaval kell stresszelni:

o allamkotvények, orszagonkénti bontasban;

o vallalati kétvények, beleértve a pénzigyi és nem pénzigyi vallalatok altal
kibocsatott kereskedelmi értékpapirokat és a letéti jegyeket, kilénbséget téve
legalabb a befektetési mindsitéslt és a magas hozamu eszk6zok kozott;

o ABCP-k és elfogadhaté értékpapirositasok, a vallalati kbtvények paramétereinek
felhasznalasaval.

e Mas PPA-k altal kibocsatott részvények a vallalati kdtvények paramétereinek
felhasznalasaval (amennyiben kuldnbség van a pénzugyi és a nem pénzugyi
vallalati kétvények k6zott, akkor ezek a pénzugyi vallalati kbtvények paraméterei).

o [Egyéb eszkdzok (kuldnosen repougyletek), a vallalati kétvények paramétereinek
felhasznalasaval (amennyiben kilonbség van a pénzigyi és a nem pénzigyi
vallalati kotvények kdzott, akkor ezek a pénzigyi vallalati kdtvények paraméterei).
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4.8.2 A hitelkockazat valtozasanak szintje

,,,,,

a hiteleseményeket és a mindsitési eseményeket is, a PPA-rendelet 28. cikke
(1) bekezdésének b) pontjaval 6sszhangban:
1) Hitelképességi kamatkulonbdzetek stressztesztelése

52. A PPA-k kezel6inek a kovetkezd el6irasok szerint mérniuk kell a hitelképességi
kamatkulonbdzet névekedésének hatasat:

e Mindegyik értékpapir esetében az irdnymutatasok 5. szakaszaban meghatarozott
kamatkulonbozet-novekedést kell alkalmazni.

e Mindegyik értékpapir esetében a kamatkildonbdzet megfelel§ valtozasat hitelezéi
veszteségre (haircut) kell atvaltani.

o Ki kell szamitani a halmozott hitelezbi veszteségek hatdsat a jelentéstételi nettd
eszkozérték szdzalékaban kifejezve.

A hitelkockazat hatasa (%)
_ Jelentéstételi nett6 eszkozérték — Stresszel érintett nettd eszkozérték

Jelentéstételi netté eszkozérték
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2) Koncentracios stresszteszt

53. A PPA-k kezel6inek szimulalniuk kell tovabba két f6 kitettséglik nemteljesitését. Ezt

kdvetden ki kell szamitani a nettd eszkdzértékre gyakorolt hatast, szazalékban kifejezve:

Koncentracios kockazat hatasa (%)

Jelentéstételi netté eszkozérték — Stresszel érintett netté eszkozérték
h Jelentéstételi netto eszkozérték

Megjegyzések:

A koncentraciés kockazati forgatokdnyv a kitettség jellegzetességeitdl figg. A kapott
biztositékot (vagy barmilyen mas kockazatmérsékldé elemet, példaul hitelderivativakat)
figyelembe kell venni. Ha nincs biztositék, vagy ha a biztositék nem elegendé a kitettség
fedezésére, a kovetkez6 nemteljesitéskori veszteségratat kell alkalmazni:

e Elbresorolt kitettségek: 45%;

o Alarendelt kitettségek: 75%.

A kalibralas az iranymutatasok 5. szakaszaban talalhato.

4.8.3 A kamatlabak és az arfolyamok valtozasanak szintjei, valamint a portféliét

54.

95.

alkotoé értékpapirok kamatlabait rogzité indexek kozotti kiilonbségek
novekedésének vagy csokkenésének szintjei

A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének c) pontjaban emlitett kamatlabak és
arfolyamok valtozasanak szintjeire vonatkozéan a PPA-k kezelSinek az alabbi feszilt piaci
paramétereket kell alkalmazniuk az iranymutatasok 5. szakaszaban a kdvetkez6k
tekintetében meghatarozott paraméterek felhasznalasaval: a) a kamatlabak hozam-
sokkjai, amelyek megfelelnek a kamatlabak mozgasainak; és b) devizasokkok, amelynek
megfelelnek az arfolyamok mozgasainak.

1) A kamatldbak valtozasanak szintjei

A kamatlabak valtozasanak szintjei tekintetében a PPA-k kezel8inek ugyanazt a
referenciakamatlab-gorbét kell hasznalniuk az adott pénznemben denominalt minden
eszkozre, a referencia-kamatlab idészakanak pedig igazodnia kell az eszkéz hatralévd
futamidejéhez. Valtozé kamatozasu eszkozok esetében az eszkdzoket szerzédésekkel
kothetik egy adott referencia-kamatlabhoz, amely esetben ezt a kamatlabat ugy kell
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tekinteni, hogy parhuzamosan mozog a referenciakamatlab-gorbével. Ha a tablazat nem
adja meg az eszkdz hatralévé futamidejének megfelelé id6tartamot, a PPA-k kezel6inek a
tablazatban talalhaté legmegfelel6bb paramétert (példaul a legkdzelebbit) kell hasznalniuk.

2) Az arfolyamok véltozasanak szintjei

Az arfolyamok valtozasanak szintjeit illetéen két forgatokdnyvet kell hasznalni a
szamitasokban: az EUR felértékel6dése az USD-hez képest; az EUR leértékel6dése az
USD-hez képest.

3) A portfoliot alkoté értékpapirok kamatlabait régzité indexek kozotti kuldnbségek
novekedésének vagy csokkenésének szintjei

A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének e) pontjaban emlitett, a portfdliét alkoto

ertékpapirok kamatlabait rogzitd indexek kozotti kuldnbségek ndvekedésének vagy

csOkkenésének szintjei tekintetében a PPA-k kezel6inek feszlilt piaci paramétereket kell

alkalmazniuk a kovetkez eléirasoknak megfeleléen:

e A PPA-k kezel6inek az iranymutatasok 5. szakaszaban meghatarozott paramétereket
kell hasznalniuk.

e Azon eszkdzOk esetében, amelyeket nincsenek egy adott indexhez koétve, a PPA-k
kezeldinek a kamatlabak megvaltozasara vonatkozd forgatokdényvhéz megadott
referenciakamatlab-gorbét kell hasznalniuk.

o Ha atablazat nem adja meg az eszkdz hatralévé futamidejének megfelel6 id6tartamot,
a PPA-k kezel6inek a tablazatban talalhaté legmegfelel6bb paramétert (példaul a
legkdzelebbit) kell hasznalniuk.

4) Eredmeények
A PPA-k kezel6inek ujra kell értékelnitk portfolidikat, kilon-kilon figyelembe véve az (j
paramétereket: kamatlabak, arfolyamok, referencia-kamatlabak. Az egyes kockazati
tényez6k hatasat a nettd eszkdzérték szazalékaban kell kifejeznilk az aldbbiak
kiszamitasaval:

Kockazati tényezd hatasa (%)

Jelentéstételi netté eszkozérték — Stresszel érintett netté eszkozérték

Jelentéstételi netté eszkozérték

Megjegyzések:

A kalibralas az iranymutatasok 5. szakaszaban talalhato.
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4.8.4 Visszavaltasi szintek

59. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének d) pontjaban emlitett visszavaltasi szintek
vonatkozasaban a PPA-k kezel6i az alabbi stresszes visszavaltasi forgatokonyveket
alkalmazzak: forditott likviditasi stresszteszt, heti likviditasi stresszteszt és koncentracios

stresszteszt.

1) Forditott likviditasi stresszteszt:
60. A forditott likviditasi stresszteszt a kdvetkezd Iépésekbdl all;

A PPA-k kezel6inek minden eszkdz esetében meg kell mérnilk a heti forgalomképes

Osszeget (beleértve a lejard eszkdzoket is).

A PPA-k kezel6inek meg kell mérnilik azt a maximalis heti forgalomképes 6sszeget,
amely akkor szamolhato fel, ha a portfélidelosztas tovabbra is megfelel a PPA 6sszes

szabalyozasi kdvetelményének, a portfolidelosztas torzitasa nélkul.

Maximalis heti forgalomképes osszeg,
amely felszamolhato
a portfélivelosztas torzitasa nélkiil
Nettd eszkozérték

Eredmény (%) =

Megjegyzések:

Minden eszkdz esetében a heti forgalomképes 6sszegnek a kezeld altal végzett
ertékelésen kell alapulnia, amelyben meghatarozza az alap portféliéjabdl egy
héten bellul felszamolhaté allomanyt. Az ilyen hozzarendelésnek azon
legrovidebb id6szakon kell alapulnia, amely alatt egy ilyen pozicié ésszeriien
felszamolhatd konyv szerinti értékén vagy annak kozelében:.
Azon kiaramlas maximalis méretét, amelyet az alap egy héten belll a
portfolidelosztas torzitasa nélkul el tud viselni, a koévetkez6képpen lehet
meghatarozni: (1) a heti forgalomképes Osszegek Osszege; és (2) az alap
szabalyozasi kdvetelményeknek valé megfelelési képessége.
E célbdl a szabalyozasi kdvetelmények nem korlatozédnak a kdvetkezékre, de
tartalmazniuk kell legalabb a kdvetkezbket:

o Diverzifikacié (a PPA-rendelet 17. cikke);

o Koncentracio (a PPA-rendelet 18. cikke);

4 Meghatarozasat lasd az Iranymutatas az ABAK-iranyelv 3. cikke (3) bekezdésének d) pontjaban és 24. cikkének (1), (2) és (4)

bekezdésében szerepls jelentéstételi ktelezettségekre vonatkozoan cimi dokumentumban.
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o A rovid lejaratu PPA-k portféliészabalyai (a PPA-rendelet 24. cikke) és
sztenderd PPA-k portfélioszabalyai (a PPA-rendelet 25. cikke), kiildndsen
a maximalis sulyozott atlagos lejaratra (WAM); a maximalis sulyozott
atlagos élettartamra (WAL), a napi lejaratu eszkd6zokre; és a heti lejaratu
eszkdzokre vonatkozoan.

e Példaul ha az alacsony volatilitasu netté eszkozértékli PPA eszkdzeinek 50%-a
egy héten belll forgalomképes, de 30% eladasat kovetéen a WAM értéke 60%-
nal magasabb lesz, a kezel6nek 30%-ot kell jelentenie.

A kalibralas az iranymutatasok 5. szakaszaban talalhaté.

2) Heti likviditasi stresszteszt:

61. A heti likviditasi stresszteszt az alap azon képességét méri fel, hogy képes-e kielégiteni a
kiaramlasokat a rendelkezésére allo heti likvid eszk6zdkkel — ilyennek a nagyon likvid
eszkdzok és a hetente lejard eszk6zok dsszegét kell tekinteni —, és a kdvetkezd leépéseket
foglalja magaban:

e A PPA-k kezelGinek stresszes visszavaltasi forgatékonyvet kell alkalmazniuk, amikor
az alap nettd heti visszavaltasi kérelmeket kap a hivatasos befekteték 40%-atdl és a
lakossagi befekteték 30%-atol.

o A PPA-k kezel6inek a kdvetkez6 tablazat szerint mérnilk kell a rendelkezésre allo heti
likvid eszk6zdket a visszavaltasi kérelmek teljesitése érdekében:

Eszk6zok Cikk cQs
A PPA-rendelet 17. cikkének (7) bekezdésébens emlitett, magas
likviditasu  eszkd6zOk, amelyek egy munkanapon  beldl 17. cikk (7) 1
visszavalthatok és teljesithetdk, és hatralévd futamidejik legfeljebb bekezdés
190 nap.
24. cikk (1)
Készpénz, amely 6t munkanapos el6zetes értesitéssel buntetd bekezdés
jellegl kdvetkezmény nélkil felvehetd 25. cikk (1)
bekezdés
24. cikk (1)
Heti lejaratu eszkdzok 2b5ékct?lflf ?13)
bekezdés

5 Pénzpiaci eszk6zok, amelyeket az Unio, a tagallamok kozponti, regionalis és helyi hatosagai, kdzponti bankjai, az Eurdpai
Koézponti Bank, az Eurdpai Beruhazasi Bank, az Eurdpai Beruhazasi Alap, az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus, az Eurdpai
Pénzigyi Stabilitasi Eszkoéz, valamely harmadik orszag kézponti hatésaga vagy kézponti bankja, a Nemzetkdzi Valutaalap, a
Nemzetkozi Ujjaépitési és Fejlesztési Bank, az Eurépa Tanacs Fejlesztési Bankja, az Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank, a
Nemzetkozi Fizetések Bankja vagy barmely egyéb — egy vagy tébb tagallam tagsagaval biré — relevans nemzetkdzi pénzugyi
intézmény vagy szervezet altal 6nalldan vagy k6zdsen bocsatott ki vagy garantal.

ESMA - 201-203 rue de Bercy - CS 80910 - 75589 Paris Cedex 12 - Franciaorszag - Tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 - www.esma.europa.eu
19



http://www.esma.europa.eu/

e ESMA

European Securities and Markets Authority

24. cikk (1)
Forditott visszavasarlasi megallapodasok, amelyek 6t munkanapos bekezdés
el6zetes értesités utjan felmondhatdk 25. cikk (1)
bekezdés
x100% = Heti likvid eszk6z06k (1. kosar)
A PPA-rendelet 17. cikkének (7) bekezdésében emlitett eszkozok, 17. cikk (7) 19
amelyek egy munkahéten belil visszavalthaték és kiegyenlithetdk. bekezdés ’
Mas PPA-k pénzpiaci eszkdzei, vagy befektetési jegyei vagy ztjélgzlc(iél)
részvényei, amelyek 6t munkanapon belll visszavalthatok és 25 cikk (1) 1,2
teljesithet6k. : X
bekezdés
R o . . . ; 9. cikk
I'Elfggadhgto értékpapirositasok és eszkozfedezetl kereskedelmi (1) bekezdésének 1
értékpapirok (ABCP-k). :
b) pontja
x85% = Heti likvid eszk6zok (2. kosar)

e A PPA-k kezel6inek szazalékban kifejezve a kdvetkezéképpen kell kiszamitaniuk a
kiaramlasok heti likvid eszk6zok altali fedezetét:

Heti likvid eszkozok

Eredmény (%) =

Heti kidramlasok

6 https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?toc=0J%3AL%3A2016%3A275%3ATOC&uri=uriserv%3A0J.L_.2016.275.01.0003.01.ENG
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A kalibralas az iranymutatasok 5. szakaszaban talalhato.

3) Koncentracios stresszteszt

62. A koncentracios stresszteszt olyan forgatékdnyv, amikor az PPA két f6 befektetdjének
visszavaltasi kérelmeivel néz szembe. A stresszteszt hatasat a heti likviditasi stresszteszt
modszertan szerint kell értékelni.

Heti likvid eszk6zok
A két f6 befekteto altal befektetett 6sszeg

Eredmény (%) =

Megjegyzes:
A kalibralas az iranymutatasok 5. szakaszaban talalhato.

4.8.5 A gazdasag egészét érinté makroszintili sokkhatasok

63. A PPA-rendelet 28. cikke (1) bekezdésének f) pontjaban emlitett, a gazdasag egészét
erintéd makroszintl sokkhatasok azonositasa tekintetében a PPA-k kezelbinek a kdvetkezé
Iépéseket kell tennitik:

e a piaci sokk hatasanak megmérése, kilonféle kockazati paramétereket kombinalva az
alabbi tablazatnak megfeleléen;

e a piaci sokkot kdvetd visszavaltasi sokk hatasainak felmérése. A visszavaltasi sokkra
valaszul eladott eszkdzok tovabbi veszteségeket eredményeznek, a likviditasi
stressztesztben meghatarozottak szerint;

o az eredmény kiszamitasa a nettdé eszkdzérték szazalékaban;

e a heti likvid eszk6zdk piaci sokkot kdvetd értékének kiszamitasa a kidramlasok
szazalékaban.

Kockazati tényezdk A kalibralashoz hasznalt
paraméterek
- Devizaarfolyam - EUR/USD stb.
- Kamatlab - Csereugyleti kamatlab
Piaci sokk ) ; e
- Hitel - Allamkotvény
h k/felarak
- A portfalist alkoto ozamok/felara
értékpapirok kamatlabait - Villalati kotvény
rogzité indexek kozotti hozamok/felarak
kilénbségek
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- Visszavaltasi szint - % kiaramlasok

Visszavaltasi
S S Eszkezok likviditasa - Eladasi  és  veételi arak
so kiildnbozete
(diszkonttényezd)

- Netto eszkozérték %

Eredmenyek | ey likvid
eszkozok/kiaramlasok

Taj. - % kiaramlasok

64. A makroszint( stresszteszt hatasat a piaci sokk és a kiaramlasokbdl eredd likviditasi hatas
figyelembevételével kell értékelni. A bejelentett hatas nem tartalmazhatja a kiaramlasokat.

A makroszintii stresszteszt hatasa (%)
Jelentés NAV — piaci sokk — likviditas hatasa a kiaramlasok miatt

Jelentéstételi nett6 eszkozérték

65. A visszavaltasi sokk hatasat a heti likviditasi stresszteszt modszertana szerint kell
értékelni.

Heti likvid eszkozok
Heti kiaramlasok

Eredmény (%) =

Megjegyzések:
A forgatokonyv a kovetkez6 kérilményekkel tervez:

e A PPA-t sokk éri, amely kedvezbtlen devizasokkbol és a kamatlabak
novekedésébdl tevdédik oOssze, beleértve a cserelgyleti kamatlabat, az
allamkotvények hozamait és a vallalati kotvények hozamait. A hitelkockazatot a
hozamsokk foglalia magaban. A PPA-k kezel6inek belsé modelljeiket
felhasznalva kell mérnitik a kombinalt hatast. A sokk kalibralasa az ESMA és az
ESRB altal nyujtott makroforgatokdnyvon alapul, és a tobbi forgatékényvbél
szarmazo sokkokat kombinalja.
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5 Kalibralas

66. A kvetkez6 szakasz a PPA stressztesztjeinek 2023. évi kalibralasat tartalmazza, amelyek
eredményeit a PPA-rendelet 37. cikkével 6sszhangban jelenteni kell, és amelyeket a fenti
4.8. szakasz részletez.

67. Az ESMA egyuttmikodott az ERKT-val és az EKB-val a kockazati paraméterek éves
kalibralasa érdekében. A legtobb paramétert az Uj ERKT kedvez6tlen forgatdkdnyv alapjan
frissitettik. Ezenkivul az ESMA az 5. szakaszban néhany paramétert hozzaadott, amelyek
alahuzassal szerepelnek. Ha a kezel6knek olyan paraméterre van szikségik, amely
ebben a szakaszban nincs feltlintetve, akkor a kedvezétlen forgatokdnyvet megtalalhatjak
az ESRB weboldalan’.

68. Végezetll, az iranymutatasok és az ERKT forgatékdnyve kdzotti ellentmondas esetén a
vezetbknek az iranymutatasokban megadott értékeket kell hasznalniuk.

7 Stresszteszt (europa.eu)
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5.1 A PPA portfélidjaban tartott eszkozok likviditasi szintjében bekovetkezé hipotetikus valtozasokkal

kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvek kozos referenciaparaméterei

A forgatéokonyv hatalya
PPAR . _— Likviditas
. e Tipikus eszk6z6k -
Elfogadhat6 eszk6zok Stresszes Paraméterek
-Letéti igazolas (CD) Igen 3., 4. tablazat
-Kereskedelmi értékpapir (CP) Igen 3., 4. tablazat
(a) pénzpiaci eszkdzok N - , - - ,
.Allamk(’)tvenyg_k, kincstarjegyek es helyi Igen 1. 2., 4. tablazat
onkormanyzati jegyek
-Vallalati kbtvények Igen 3., 4. tablazat
(b) elfogadhato  ertekpapirositasok _€s | _Elfogadhaté értékpapirositasok Igen 3., 4. tablazat
eszkozfedezetli kereskedelmi értékpapirok
(ABCP-k) -ABCP-k Igen 3., 4. tablazat
(c) hitelintézeti betétek -Betétek, ebbdl lekétott betétek Nem
-Szabalyozott piacon forgalmazott szarmaztatott Nem
(d) szarmaztatott pénzligyi eszk6zok peénzlgyi eszk6zok
-Tézsdén kivul kezelt szarmaztatott pénzigyi N
o em
eszk6zok
(e) repomegallapodasok -Repoiigyletek Igen 4
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(f) forditott repomegallapodasok -Forditott repotigyletek Igen 4

Az eredmények
extrapolalasa mas

(9) mas PPA-k befektetési jegyei vagy részvényei | \mas PPA-k altal kibocsatott részvények Igen PPA-k dltal
kibocsatott
részvényekre
1. tablazat 2. tablazat
Likviditasi diszkonttényezé — Allamkoétvények hatralévé Likviditasi diszkonttényezé — Allamkoétvények minésités és hatralévo
futamido6 szerint — Referenciaorszagok (%-ban) futamid6 szerint (%-ban)
3H 6H 1E 1,5E 2E 3H 6H 1E 1,5E 2E
DE 0,08 0,10 0,12 0,16 0,20 AAA 0,08 0,11 0,14 0,17 0,20
ES 0,10 0,17 0,21 0,25 0,29 AA 0,08 0,11 0,12 0,17 0,21
FR 0,08 0,11 0,12 0,17 0,21 A 0,10 0,17 0,21 0,25 0,29
IT 0,09 0,15 0,17 0,22 0,26 BBB 0,10 0,17 0,21 0,25 0,29
0,08 0,13 0,17 0,19 0,21 BBB alatt vagy 0,12 0,22 0,27 0,33 0,38
NL minodsités nélkul —
3. tablazat

Likviditasi diszkonttényez6 — Vallalati kotvények mindsités és hatralévo futamid6 szerint
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3H 6H 1E 1,5E 2E
AAA 0.39 0.42 0.45 0.49 0.53
AA 0.41 0.43 0.45 0.49 0.53
A 0.41 0.44 0.48 0,52 0.56
BBB 0.41 0.47 0.50 0.53 0.56
BBB alatt vagy minésités nélkiil 0,54 0,62 0,64 0,69 0,73

Lehetséges 4. tablazat: Arhatas paraméter

Arhatas paraméter (%)

Készpénz és betétek -
Allamkétvények 1E-13
Vallalati kdtvények (nem pénziigyi) 4.3E-13
Vallalati kétvények (pénzigyi) 8E-13
Ertékpapirositas és ABCP-k 4E-13
Mas PPA-k altal kibocsatott részvények 2.7E-13
Egyéb (a repoligyleteket is beleértve) 4.7E-13
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52 A PPA portfélidjaban tartott eszkozok hitelkockazati szintjében bekovetkezé hipotetikus
valtozasokkal, koztiik a hiteleseményekkel és mindsitési eseményekkel kapcsolatos stressztesztelési
forgatokonyvek kozos referenciaparaméterei

A forgatékodnyv hatalya

PPAR Hitel Hitel
Tipikus eszk6zok (hitelképességi kamatkiilonbozetek) (2 6 szerz6do6 fél)
Elfogadhat6 eszk6zok Stresszes Paraméterek Stresszes | Paraméterek
-Letéti igazolas (CD) Igen 6. tablazat Igen 7. tablazat
(a) pénzpiac o -Kereskedelmi értékpapir (CP) Igen 6. tablazat Igen 7. tablazat
a) pénzpiaci eszk6z6 z - , - -
-Allamkotvények, - kincstarjegyek  €s | .o, 5. tablazat Igen 7. tablazat
helyi 6nkormanyzati jegyek
-Vallalati ktvények Igen 6. tablazat Igen 7. tablazat
(b) elfogadhat6  értékpapirositasok | _Eifogadhato értékpapirositasok Igen 6. tablazat Igen 7. tablazat
és eszkozfedezetl kereskedelmi
értékpapirok (ABCP-k) -ABCP-k Igen 6. tablazat Igen 7. tablazat
(c) hitelintézeti betétek -Betétek, ebbdl lekdtdtt betétek Nem Nem
-Szabalyozott piacon forgalmazott N
X PR . em Nem
(d) szarmaztatott pénziigyi eszkézok sz?rma’ztatoj[t penzugy! esz!<ozok
-Tozg@ep kIVL.l.| .!<ezelt szarmaztatott Nem Nem
pénzigyi eszk6zok
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(e) repomegallapodasok

-Repoligyletek Nem Nem
(f) forditott repomegallapodasok -Forditott repoiigyletek Nem Nem
Az
Az eredmények eredmények
mas PPA-k befektetési jegyei | ps ) . : . extrapolalasa mas extrapolalasa
(9) vagy részvényel Jegy Més  PPAk  altal  kibocsatott lgen PPA-K Altal lgen mas PPAK
részvenyek kibocsatott altal
részvényekre kibocsatott
részvényekre
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5. tablazat: Az allamkoétvények hitelképességi
kamatkiilénbozeteit éré6 sokkok

Hitelképességi kamatkiilonbozet hatralévé futamidénként — Allamkotvények (abszolut
valtozasok — bazispontok)
Féldrajzi teriilet Orszag 3H 6H 1E 2E
EU Ausztria 28 32 41 50
EU Belgium 40 46 57 70
EU Bulgaria 37 42 54 68
EU Horvatorszag 34 39 50 63
EU Ciprus 37 42 54 68
EU Cseh Koztarsasag 28 32 41 51
EU Dania 21 25 32 40
EU Finnorszag 28 32 41 51
EU Franciaorszag 44 52 65 74
EU Németorszag 25 29 37 47
EU Gorogorszag 59 72 91 110
EU Magyarorszag 56 69 87 105
EU irorszag 25 29 37 48
EU Olaszorszag 55 67 81 100
EU Lettorszag 37 42 54 68
EU Litvania 28 32 41 51
EU Luxemburg 21 25 33 41
EU Malta 29 33 43 53
EU Hollandia 23 27 35 43
EU Lengyelorszag 51 59 69 80
EU Portugalia 50 57 67 77
EU Romania 56 68 85 102
EU Szlovakia 34 39 50 63
EU Szlovénia 32 36 47 59
EU Spanyolorszag 51 60 69 81
EU Svédorszag 21 25 33 41
EA (sulyozott atlagok) EA (sulyozott atlagok) 38 45 55 67
EU (sulyozott atlagok) EU (sulyozott atlagok) 38 45 55 66
Fejlett gazdasagok Egyesiilt Kiralysag 32 40 52 66
Fejlett gazdasagok Svijc 25 31 33 37
Fejlett gazdasagok Norvégia 30 37 39 47
. . Amerikai Egyesiilt
Fejlett gazdasagok Allamok 42 54 61 79
Fejlett gazdasagok Japan 11 13 19 21
Fejlett gazdasagok
. . nem unids orszagok és
Fejlett gazdasagok az USA-t6l eltérd
orszagok 25 30 36 43
| Feltdrekvé piacok 95 120 135 | 144
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6. tablazat: Vallalati kotvények és eszkozfedezetli értékpapirok (ABS) (minden
lejarat) hitelképességi kamatkiilonbézeteit éré sokkok

Vallalati hitelképességi kamatkiilonbozetek (abszolut valtozasok —
bazispontok)
Mindsités Nem pénziigyi Pénziigyi fedezett Pénziigyi ABS
AAA 116 87 111 110
AA 128 104 129 126
A 154 116 156 187
BBB 196 157 194 254
BB 273 224 271 356
B 342 284 339 356
sccc 385 322 382 356

7. tablazat: Nemteljesitéskori
veszteségrata

Nemteljesitéskori veszteségrata
(%)
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El6resorolt kitettség 45
Alarendelt kitettség 75

5.3 Az arfolyamok hipotetikus valtozasaival kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvek kozos
referenciaparaméterei

A forgatokonyv hatalya

PPAR - - s - IR -
Tipikus eszk6z6k (kamatcsereiigylet)
Elfogadhat6 eszk6zok Stresszes Paraméterek
-Letéti igazolas (CD) Igen 8., 9. tablazat
. o -Kereskedelmi értékpapir (CP) Igen 8., 9. tablazat
(a) pénzpiaci eszkozok -Allamkétvények,  kincstariegyek és  helyi lgen 8. 9 tablizat
dnkormanyzati jegyek C
-Vallalati kdtvények Igen 8., 9. tablazat
(b) elfogadhat6  ertékpapirositasok | _gifogadhats értékpapirositasok Igen 8., 9. tablazat
és eszkdzfedezeti
kereskedelmi értékpapirok -
(ABCP-k) -ABCP-k Igen 8., 9. tablazat
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vagy részvényei

(c) hitelintézeti betétek -Betétek, ebbdl lekdtdtt betétek Igen 8., 9. tablazat
) | -Szabalyozott piacon forgalmazott | 8. 9 tablazat
(d)szarkrrjag’:(atott penzugyi | szarmaztatott pénziigyi eszkdzok gen v 5
eszkozo N . e

-Toz§d?n kivul kezelt szarmaztatott pénzugyi Igen 8., 9. tablazat
eszkozok

(e) repomegallapodasok -Repoiigyletek Nem

(f) forditott repomegallapodasok -Forditott repotigyletek Igen 8., 9. tablazat

(g) mas PPA-k befektetési jegyei . 14 .
-Mas PPA-k altal kibocsatott részvények Igen pz eredmenyek extrapolalasa mas

PPA-k altal kibocsatott részvényekre
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8. tablazat: Kamatswapokat érinté sokkok

Kamatlabhozam-sokkok

abszolut valtozasok (bazispontok)
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Féldrajzi teriilet Orszag Leiras 1H | 3H | 6H | 1E | 2E
EU Eurodvezet Az EUR-ra (eurd) vonatkozé SWAP-kamatlab 83 |88 |97 | 0|
EU Bulgaria Az BGN-re (bolgar leva) vonatkozé SWAP-kamatlab 134 RS
EU Cseh Koztarsasag A CZK-ra (cseh korona) vonatkozé SWAP-kamatlab 140 101 132 103 163
EU Dania A DKK-ra (d4n korona) vonatkozo SWAP-kamatiab | 86 | 93 | [ 10| )
EU Magyarorszag A HUF-ra (magyar forint) vonatkozé SWAP-kamatlab 151 132 173 125 107
EU Lengyelorszag A PLN-re (lengyel zloty) vonatkozo SWAP-kamatiab | "2 192 183 1; 195
EU Romania A RON-ra (roman lej) vonatkozé SWAP-kamatlab 134 145 166 147 108
EU Svédorszag A SEK-re (svéd korona) vonatkozé SWAP-kamatiab 10110 4 11

84 | 91 0 6 2
Eurdpa tobbi része Egyesiilt Kiralysag A GBP-re (brit font) vonatkozé SWAP-kamatlab 95 100 190 172 173
Eurodpa tobbi része Norvégia A NOK-ra (norvég korona) vonatkoz6 SWAP-kamatlab 95 | 98 120 160 101
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v C
-
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Eurépa tdébbi része Oroszorszag A RUB-ra (orosz rubel) vonatkozé SWAP-kamatlab 213 275 268 391 355
Eurépa tobbi része Svijc A CHF-re (svajci frank) vonatkoz6 SWAP-kamatlab 56 | 66 | 78 | 88 | 97
Eurépa tobbi része Térékorszag A TRY-re (t6rék lira) vonatkozé SWAP-kamatlab o S A
. , . , . . 10 | 10 | 11 | 13 | 14
Eszak-Amerika Kanada A CAD-ra (kanadai dollar) vonatkozé SWAP-kamatlab > 8 6 > 1
Eszak-Amerika Amerikai Egyesult A USD-re (amerikai dollar) vonatkozé6 SWAP-kamatlab 12 121 14116
Allamok 8 2 8 0 4
i 4 e - Az AUD-ra (ausztral dollar) vonatkoz6 SWAP-| 10 | 10 | 11 | 12 | 13
Ausztralia és a Csendes-Oceani térség | Ausztralia .

kamatlab 1 7 4 5 8
Ausztrdlia és a Csendes-6ceani | Az NZD-re (Uj-zélandi dollar) vonatkozé SWAP-| 10 | 10 | 11 | 12 | 13
térség Uj-Zéland kamatlab 1 7 8 6 5
A A Lesos . . - ] . 16 [ 18 | 19 | 20 | 21
Dél- és Kbzép-Amerika Chile A CLP-re (chilei peso) vonatkoz6 SWAP-kamatlab 4 0 8 6 3
Dél- és Kozép-Amerika Kolumbia A COF’-ra (kolumbiai peso) vonatkozo SWAP-| 23 | 25 | 26 | 27 | 28
kamatlab 7 5 8 4 9
A A Lesos . . . ) . 16 [ 18 | 19 | 20 | 21
Dél- és Kézép-Amerika Mexiké Az MXN-re (mexikdi peso) vonatkozé SWAP-kamatlab 4 0 8 6 3
Azsia Kina A CNY-ra (kinai juan) vonatkoz6 SWAP-kamatlab 35 | 40 | 44 | 46 | 51
Azsia A HKD-re (hongkongi dollar) vonatkozé SWAP-| 11 | 12 | 13 | 14 | 14
Hongkong kamatlab 4 2 1 0 4
Azsia 11 [ 13 14 [ 15 | 16
India Az INR-re (indiai rupia) vonatkozé SWAP-kamatlab 4 0 3 0 8

Azsia . o . .
Japan A JPY-ra (japan jen) vonatkoz6 SWAP-kamatlab 8 9 16 |1 19 | 25
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Azsia A KRW-ra (dél-koreai won) vonatkoz6 SWAP- 10 [ 10 | 11
Dél-Korea kamatlab 97 | 3 9 2
Azsia 10 [ 11| 11 | 12
Malajzia Az MYR-re (mal3j ringgit) vonatkozé SWAP-kamatlab 8 0 3 4
Azsia Az SGD-re (szingapuri dollar) vonatkozé SWAP-| 10 [ 10 | 10 [ 11
Szingapur kamatlab 1 3 7 6
Azsia 10 [ 10 | 10 | 11
Thaifold A THB-re (thai baht) vonatkozé SWAP-kamatlab 2 3 7 7
Afrika Dél-Afrika A ZAR-ra (dél-afrikai rand) vonatkozé SWAP-kamatlab 174 106 1 17 198 21

9. tablazat: Kamatlab-swapokat érinté sokkok (a 8. tablazatban nem szerepl6 orszagok esetében alapértelmezett értékek)

Kamatlab-sokkok
abszolut valtozasai (bazispontok)

Foldrajzi teriilet Leiras 1H 3H 6H 1E 2E

Alapértelmezett érték a 8. tablazatban nem szerepl§ orszagok
EU esetében 110 118 129 136 144
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Egyéb fejlett gazdasagok

Egyéb feltérekvd piacok

Alapértelmezett érték a 8. tablazatban nem szerepl§ orszagok
esetében

Alapértelmezett érték a 8. tablazatban nem szerepl§ orszagok
esetében

84

153

89

166

96

180

105

192

114

207
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5.4 Az arfolyamok hipotetikus valtozasaival kapcsolatos stressztesztelési forgatékonyvek kozos
referenciaparaméterei

A forgatéokonyv hatalya
PPAR Deviza Deviza
Tipikus eszk6zok (Az EUR felértékel6dése) (Az EUR leértékel6dése)
Elfogadhaté eszk6zok Stresszes | Paraméterek Stresszes Paraméterek
-Letéti igazolas (CD) Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
-Kereskedelmi értékpapir (CP) Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
(a) pénzpiaci eszk6zok : - , - - ,
-'Allamkgtvenyfe.k, kincstarjegyek €s helyi Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
onkormanyzati jegyek
-Vallalati kdtvények Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
(b) elfogadhat6  értékpapirositasok €s | _Eifogadhaté értékpapirositasok Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
eszkdzfedezeti kereskedelmi
értékpapirok (ABCP-k) -ABCP-k Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
() hitelintézeti betetek -Betétek, ebbdl lekotott betétek Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
-Szabalyozott  piacon  forgaimazott Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
(d) szarmaztatott pénziigyi eszkdzok szarmaztatott penzugy! eszkozok
-Tozsdén kivul kezelt szarmaztatott Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
pénzugyi eszkdzok
(e) repomegallapodasok -Repoiigyletek Nem Nem
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(f) forditott repomegallapodasok -Forditott repotigyletek Igen 10. tablazat Igen 11. tablazat
Az

Az eredmények eredmények

(g) mas PPA-k befektetési jegyei vagy extrapolalasa extrapolalasa
részvényei -Mas PPA-k altal kibocsatott részvények Igen mas PPA-k altal Igen mas PPA-k
kibocsatott altal
részvényekre kibocsatott
részvényekre
10. tablazat
Devizasokkok (az EUR leértékel6dése az USD-hez képest)
relativ valtozasok (%)

Féldrajzi teriilet Leiras Arfolyam neve Sokk
EU EURCZK jelentése: 1 EUR per x CZK (cseh korona) EURCZK 6
EU EURHUF jelentése: 1 EUR per x HUF (magyar forint) EURHUF 18
EU EURPLN jelentése: 1 EUR per x PLN (lengyel zloty) EURPLN 15
EU EURRON jelentése: 1 EUR per x RON (roman lej) EURRON 3
EU EURSEK jelentése: 1 EUR per x SEK (svéd korona) EURSEK 11
Eurépa tobbi része EURRSD jelentése: 1 EUR per x RSD (szerb dinar) EURRSD 2
Europa tobbi része EURNOK jelentése: 1 EUR per x NOK (norvég korona) EURNOK 9
Eurdpa tobbi része EURGBRP jelentése: 1 EUR per x GBP (brit font) EURGBP 10
Eurdépa tobbi része EURCHF jelentése: 1 EUR per x CHF (svajci frank) EURCHF 5
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Eurépa tobbi része EURRUB jelentése: 1 EUR per x RUB (orosz rubel) EURRUB 45
Eurépa tdbbi része EURTRY jelentése: 1 EUR per x TRY (t6rok lira) EURTRY 21

Eszak-Amerika USDCAD jelentése: 1 USD per x CAD (kanadai dollar) USDCAD -6
Eszak-Amerika EURUSD jelentése: 1 EUR per x USD (USA dollar) EURUSD 9

ﬁé‘jazrlat'gs‘zza Csendes- | AUDUSD jelentése: 1 AUD per x USD (ausztral dollar) AUDUSD 9

Ausztrdlia €s a Csendes- | \ 75D jelentése: 1 NZD per x USD (dj-zélandi dollér) NZDUSD 8

oceani térség

Dél- és Kézép-Amerika USDARS jelentése: 1 USD per x ARS (argentin peso) USDARS -17
Dél- és Kbzép-Amerika USDBRL jelentése: 1 USD per x BRL (brazil real) USDBRL -18
Dél- és Kbzép-Amerika USDMXN jelentése: 1 USD per x MXN (mexikdi peso) USDMXN -7
Azsia USDCNY jelentése: 1 USD per x CNY (kinai jian renminbi) USDCNY -4
Azsia USDHKD jelentése: 1 USD per x HKD (hongkongi dollar) USDHKD -1

Azsia USDINR jelentése: 1 USD per x INR (indiai rapia) USDINR -2
Azsia USDJPY jelentése: 1 USD per x JPY (japan jen) USDJPY -8
Azsia USDKRW jelentése: 1 USD per x KRW (dél-koreai won) USDKRW -10
Azsia USDMYR jelentése: 1 USD per x MYR (malajziai ringgit) USDMYR -5
Azsia USDSGD jelentése: 1 USD per x SGD (szingapuri dollar) USDSGD -5
Azsia USDTHB jelentése: 1 USD per x THB (thai baht) USDTHB -6
Azsia USDTWD jelentése: 1 USD per x TWD (uj tajvani dollar) [ USDTWD -3
Afrika USDZAR jelentése: 1 USD per x ZAR (dél-afrikai rand) USDZAR -11
11. tablazat

Devizasokkok (az EUR leértékelddése az USD-hez képest)
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relativ valtozasok (%)
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Féldrajzi teriilet Leiras Arfolyam neve Sokk

EU EURCZK jelentése: 1 EUR per x CZK (cseh korona) EURCZK -5
EU EURHUF jelentése: 1 EUR per x HUF (magyar forint) EURHUF -7
EU EURPLN jelentése: 1 EUR per x PLN (lengyel zloty) EURPLN -4

EU EURRON jelentése: 1 EUR per x RON (roman lej) EURRON -2

EU EURSEK jelentése: 1 EUR per x SEK (svéd korona) EURSEK -2

Europa tobbi része EURRSD jelentése: 1 EUR per x RSD (szerb dinar) EURRSD -1

Eurdpa tobbi része EURNOK jelentése: 1 EUR per x NOK (norvég korona) EURNOK -8
Europa tobbi része EURGBRP jelentése: 1 EUR per x GBP (brit font) EURGBP -5
Eurépa toébbi része EURCHF jelentése: 1 EUR per x CHF (svajci frank) EURCHF -9
Eurdpa tobbi része EURRUB jelentése: 1 EUR per x RUB (orosz rubel) EURRUB -40
Eurdpa tobbi része EURTRY jelentése: 1 EUR per x TRY (t6rok lira) EURTRY -4
Eszak-Amerika USDCAD jelentése: 1 USD per x CAD (kanadai dollar) USDCAD 9

Eszak-Amerika EURUSD jelentése: 1 EUR per x USD (USA dollar) EURUSD -12
’gé‘:;:iat';seéza Csendes- | ApusD jelentése: 1 AUD per x USD (ausztrél dollar) AUDUSD 13
Qé’j;:iat'éars‘zza Csendes- | NzpUSD jelentése: 1 NZD per x USD (Gj-zélandi dollar) NZDUSD 13
Dél- és Kbzép-Amerika USDARS jelentése: 1 USD per x ARS (argentin peso) USDARS 18
Dél- és Kbzép-Amerika USDBRL jelentése: 1 USD per x BRL (brazil real) USDBRL 14
Dél- és Kozép-Amerika USDMXN jelentése: 1 USD per x MXN (mexikdi peso) USDMXN 12
Azsia USDCNY jelentése: 1 USD per x CNY (kinai juan renminbi) USDCNY 7
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Azsia USDHKD jelentése: 1 USD per x HKD (hongkongi dollar) USDHKD 1
Azsia USDINR jelentése: 1 USD per x INR (indiai rapia) USDINR 8
Azsia USDJPY jelentése: 1 USD per x JPY (japan jen) USDJPY 14
Azsia USDKRW jelentése: 1 USD per x KRW (dél-koreai won) USDKRW 11
Azsia USDMYR jelentése: 1 USD per x MYR (malajziai ringgit) USDMYR 6
Azsia USDSGD jelentése: 1 USD per x SGD (szingapuri dollar) USDSGD 5
Azsia USDTHB jelentése: 1 USD per x THB (thai baht) USDTHB 9
Azsia USDTWD jelentése: 1 USD per x TWD (uj tajvani dollar) | USDTWD 7
Afrika USDZAR jelentése: 1 USD per x ZAR (dél-afrikai rand) USDZAR 17

5.5 A portféliét alkoté értékpapirok kamatlabait rogzité indexek kozotti kulonbségek hipotetikus
novekedésével vagy csokkenésével kapcsolatos stressztesztelési forgatokonyvek kozos
referenciaparaméterei

A forgatokonyv hatalya

PPAR » o R
Tipikus eszk6zdk (kamatcsereiigylet)
Elfogadhaté eszk6zok Stresszes Paraméterek
. o Lo -Letéti igazolas (CD) Igen 8., 9. tablazat
(a) pénzpiaci eszk0zOk N ] .
-Kereskedelmi értékpapir (CP) lgen 8., 9. tablazat
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'—AIIamkétvények, kincstarjegyek és helyi dnkormanyzati Igen 8., 9. tablazat
jegyek
-Vallalati kétvények Igen 8., 9. tablazat
(b) elfogadhatéd  értékpapirositasok  és -Elfogadhatd értékpapirositasok Igen 8., 9. tablazat
eszkdzfedezeti kereskedelmi
értékpapirok (ABCP-k) -ABCP-k Igen 8., 9. tablazat
(c) hitelintézeti betétek -Betétek, ebbdl lekotott betétek Igen 8., 9. tablazat
o o —Sza?é!yozott piacon forgalmazott szdrmaztatott pénzigyi Igen 8., 9. tablazat
(d) szarmaztatott pénziigyi eszk6zok eszkozok
-Tézsdeén kivul kezelt szarmaztatott peénzugyi eszkozok Igen 8., 9. tablazat
(e) repomegallapodasok -Repougyletek Nem
(f) forditott repomegallapodasok -Forditott repoligyletek Igen 8., 9. tablazat
Az eredmények
(g) mas PPA-k befektetési jegyei vagy . . . . o extrapolalasa mas
: Ayl -Mas PPA-k altal kibocsatott részvények Igen PPA-k altal
reszvenyel y kibocsatott
részvényekre

5.6 A visszavaltas hipotetikus szintjeivel kapcsolatos stressztesztelési forgatékonyvek kozos
referenciaparaméterei

A forgatokonyv hatalya
| PPAR | Tipikus eszkdzok Visszavaltas Visszavaltas Visszavaltas
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O
-

(forditott likviditasi ST)

(heti likviditasi ST)

(2 f6 befektetd)

Elfogadhat6 eszk6zok Stresszes | Paraméterek | Stresszes | Paraméterek | Stresszes | Paraméterek
. R 12, 13. 1
-Letéti igazolas (CD) Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
-Kereskedelmi értékpapir (CP) | Igen Onértekelés Igen e o 0| lgen |12 tablazat
(a) pénzpiaci eszk6zok -Allamkétvények, 12 13
kincstarjegyek és helyi | Igen Onértékelés Igen tablazat ' Igen 12. tablazat
onkormanyzati jegyek
. S e o M 12, 13. s
-Vallalati kdtvények Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
(b) elfogadhato -Elfogadhato W 12, 13. "
értékpapirositasok és értékpapirositasok Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
eszkozfedezetl
kereskedelmi A 12, 13. s
értékpapirok (ABCP-K) -ABCP-k Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
(c) hitelintezeti betétek _BeFetek’ ebbal lekotott Igen Onértékelés Igen 12, 13 Igen 12. tablazat
betétek tablazat
-Szabalyozott piacon 12 13
forgalmazott szarmaztatott | Igen Onértékelés Igen tablazat . Igen 12. tablazat
(d) d) szarmaztatott pénzugyi | pénzlgyi eszkdzok
eszkozok Tézsdén  kivil  kezelt . .
szarmaztatott pénzugyi | Igen Onértékelés Igen tablazat ' Igen 12. tablazat
eszkozok
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(e) repomegallapodasok -Repoiigyletek Igen Onértékelés Nem t1é2t;iézat 13. Nem 12. tablazat
(f) forditott , - N 12, 13, .
repomegallapodasok -Forditott repougyletek Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
(g) mas PPA-k befektetési | .Mas PPA-k altal kibocsatott N 12, 13, s
jegyei vagy részvényei részvények Igen Onértékelés Igen tablazat Igen 12. tablazat
12. tablazat 13. tablazat
Eszk6z06k Cikk CcQs Netté kiaramlasok (%)

A 17. cikk (7) bekezdésében emlitett, magas likviditasu 17. cikk (7) . "
eszkodzok, amelyek egy munkanapon beliil visszavalthatok bekezdés 1 Szakmai befektet6 40
és teljesithetdk, és hatralévé futamidejik legfeljebb 190 nap

24. cikk (1)

bekezdés . "
Készpénz, amely 6t munkanapos elézetes értesitéssel 25. cikk (1) Lakossagi befektetd 30
blntetd jellegli kdvetkezmény nélkil felvehetd bekezdés

24. cikk (1)

bekezdés

25. cikk (1)
Heti lejaratu eszk6zok bekezdés
Forditott visszavasarlasi megallapodasok, amelyek 6t 24, cikk (1)
munkanapos elbézetes értesités utjan felmondhatok bekezdés
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25. cikk (1)

bekezdés
x100% = Heti likvid eszk6zok (1. kosar)
A 17. cikk (7) bekezdésében emlitett eszkdzok, amelyek egy 17. cikk (7) 192
munkahéten belll visszavalthatok és kiegyenlithetbk bekezdés '
Pénzpiaci eszk6zok vagy mas PPA-k befektetési jegyei vagy 2;' ekC ;;lé él)
részvényei, amelyek 6t munkanapon belll visszavalthatok és 25 cikk (1 1,2
kiegyenlithet6k békcel,z dés)

. -_ o ) . . 9. cikk

Elfogadhato értékpapirositasok és eszkozfedezet( o
kereskedelmi értékpapirok (ABCP-k) (1) bﬁ;‘iﬁ‘:}%?”ek 1
x85% = Heti likvid eszkozok (2. kosar)
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5.7 A gazdasag egészét érintdé hipotetikus makroszintii sokkhatasokkal kapcsolatos stressztesztelési
forgatokonyvek k6zds referenciaparaméterei

A forgatékonyv hatalya

PPAR Tipikus eszk6zok Makro

Elfogadhato eszk6zok P Stresszes Paraméterek
e ) 1,2.,3,4,5,6.,7.,8.,10, 11,

-Letéti igazolas (CD) Igen 12, 14. tablazat
-Kereskedelmi értékpapir (CP) Igen 123,456, 7,810 11,

(a) pénzpiaci eszkdzok - — , — - , —

-Allamkotvények, kincstarjegyek és helyi len 1.,2.,3.,4.,5,6.,7.,8,10., 11,

6nkormanyzati jegyek 9 12.,14. tablazat
. e 1,2.,3,4,5,6.,7.,8.,10, 11,

-Vallalati kbtvények Igen 12, 14. tablazat
(b) elfogadhato  értékpapirositasok  és | _Ejfagadhato értékpapirositasok Igen 1.2,3.4,5.6. 7. 8,10, 11,

eszkodzfedezetii kereskedelmi értékpapirok 234l 6376? 011

(ABCP-k) -ABCP-k Igen U2 14 tablazat
c) hitelintézeti betétek _Reata = e . 1,2,3,4,5,6,7,8,10, 11,

(c) Betétek, ebbdl lekotott betétek Igen By e b e
-Szabalyozott piacon forgalmazott Igen 1,2.,3.,4.,5,6.,7,8.,10, 11.,

(d) szarmaztatott pénzligyi eszkdzok szarmaztatott pénzligyi eszkozok 12, 14. tablazat
-T6ézsdén kivll kezelt szarmaztatott pénzigyi len 1,2.,3.,4.,5,6.,7,8.,10, 11.,

eszkdzok g 12., 14. tablazat
e) repomeaallapodasok ) . 1.,2.,3.,4.,5.,6.,7.,8.,10., 11.,

(e) repomegallap Repoligyletek Nem 15" 14, thblizet
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(f) forditott repomegallapodasok

-Forditott repougyletek

laen 1.,2.,3.,4.,5.,6.,7.,8.,10., 11.,
9 12., 14. tablazat

(g) mas PPA-k befektetési Jegyel vagy i 3 . i 3 3 1.2.3.4.5.6..7.8.10.. 11.

részvényei -Mas PPA-k altal kibocsatott részvények Igen Ty 2_’, 14 tablazat
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14. tablazat
Netté kiaramlasok (%)

Szakmai befektetd 20

Lakossagi befektetd 10
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6 Fuggelék

A.

ESMA — SZOKASOS FELHASZNALASRA

Példa a 4.2.-4.7. szakaszban emlitett tényez6ket és a befekteték visszavaltasi kérelmeit

kombinald stresszre

Az alabbiakban egy gyakorlati példat talal ,A kovetkezd 4.2.—4.7. szakaszban emlitett
tényez6k és a befektetdk visszavaltasi kérelmeinek kombinacioja” cimli szakasz egyik

lehetséges végrehajtasara.

Az aldbbi tablazat a PPA visszavaltas vagy piaci stresszhelyzet esetén felmerilé
veszteségeinek becslését tartalmazza (hitel- vagy kamatlabsokk).

Els6 forgatokonyv: 25 bazispontnyi hitelprémiumsokk

Masodik forgatdékdnyv: 25 bazispontnyi kamatlabsokk

Harom

legnagyobb

befektetd

(25%)

I
\'lls’szav 0% 10% 20% 30%
altas
Kezdeti 2 3
portfoli bazis bazisp
6 pont ont
Elsé 7 9 13 18
forgaté bazisp bazisp bazis bazisp
konyv ont ont pont ont
rasodl 3 4 6 9
forgaté bazisp bazisp bazis bazisp

.. ont ont pont ont

kényv
WAL 105 117 131 149

(napok)

Nagyon stabil

befekteték
(15%)
!
40% 50% 60% 70% 80% 90%
5 6 8 9 11 12
bazis bazis bazis bazis bazis bazis
pont pont pont pont |pont pont
24
bazis
pont
12
bazis
pont
169 192 219 249 290 320
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A stresszteszt azt mutatja, hogy a harom legnagyobb befektetd altali visszavaltas (nettod
eszk6zOk 25%-a) a sulyozott atlagos élettartamot (a tovabbiakban: WAL) a 120 napos
szabalyozasi klszobérték folé emelné (egy rovidtavu pénzpiaci alap szamara), amelynek
eredményeképpen normal koérulmények koézott a portfolio 2-3 bazispontot veszitene a
régioban. Az azonos szintl kumulativ visszavaltdsok a hitelprémium 25 bazispontnyi
emelkedésével korulbelul 13—18 bazispontnyi veszteséget eredményeznének.

B.

Példa: Visszavaltasok befektet6i magatartdsi modell alapjan, a kotelezettségek befektetdi
kategériak szerinti bontasaban. Ez magaban foglalia az egyes tipusu befektetdk
viselkedésének szimulaciojat, és egy szimulaciét hoz létre a PPA kotelezettségeinek
Osszetétele alapjan.

Példa a befekteték A  befektetbtipus  visszavaltasi
osztalyozasara és rekordja

magatartasuk szimulalasara

(az alabbi abrak nem valddiak):

Befektetdtipus
Egy nap Egy hét alatt Egy hénap

alatt alatt
Nagy intézményi 25% 75% 100%
Csoporthoz tartozé 20% 40% 40%
vallalkozas (bank,
biztosito, sajat
szamla)
Befektetési alap 20% 65% 100%
Kis intézményi 10% 25% 40%
Maganbanki halozat 15% 40% 75%
Lakossagi befektetd 5% 10% 20%
,A” forgalmazoval
Lakossagi befektetd 7% 15% 20%

,B” forgalmazdval

A befektet6kategoria stresszes visszavaltasai

Nagy intézményi  75%

Csoporthoz 0%
tartozo (az eszkdzkezeld
vallalkozas tarsasaggal

(bank, biztositd, egyetértésben)
sajat szamla)

Befektetésialap  65%

Kis intézményi 25%
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Maganbanki 40%
halozat
Lakossagi 10%

befektetd A
forgalmazoval
Lakossagi 15%
befektetd .B”
forgalmazoval

Az ilyen tipusu szimulacié készitéséhez a kezelbnek feltételezéseket kell készitenie minden
befektetbtipus magatartasarol részben a korabbi visszavaltasok alapjan. A fenti példaban a
kezel6 megallapitotta, hogy azok a lakossagi befektetdk, akik az ,A” forgalmazon keresztul
fektettek be, a korabbi tapasztalatok alapjan lassabban Iépnek ki nehézségek esetén, de
ugyanolyan magatartast tanusitanak egy honapon keresztll, mint azok a lakossagi befektetdk,
akik a ,B” forgalmazon keresztul fektettek be. Ez a fiktiv példa olyan lehetséges osztalyozast
mutat, amelyet a kezel§ a PPA kotelezettségeire és a befektetbk magatartasra vonatkozé
rendelkezésre allé adatok alapjan hasznalhat.

C.

Példak olyan globalis stressztesztelési forgatokonyvekre, amelyeket a kezel6k figyelembe
vehetnek:

i.a Lehman Brothers-esemény a vallalat csédje elétti egy honap minden relevans
tényezdjének kalibralasaval,

ii. A. forgatokonyv az alabbi 3 tényezd kombinaciojabdl: i. a kamatlabak parhuzamos
eltolédasa (x); ii. a hitelképességi kamatkulonbozetek eltolodasa (y); és iii. visszavaltasi
stressz (z);

iii. B. forgatékdnyv az aldbbi 3 tényezd kombinaciojabdl: i. a kamatldbak parhuzamos
eltolédasa (x); ii. a hitelképességi kamatkulonbozetek eltolodasa (y); és iii. visszavaltasi

stressz (z). Az x, y és z valtozok az alap altal tapasztalt legrosszabb szamadatok/eltolédasok,
fuggetlen alapon, az elmult tizenkét hénapban.
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