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KIRALY JULIA

SZABALYOK ES BUKASOK!

A hetvenes évek kozepén a Nemzetkozi Fizetések Bankja (BIS), azon alapelvbél
kiindulva, hogy meghatarozo feladata a nemzetek kozotti pénzbeli kiegyenlitések
zavartalansaganak elGsegitése, és ennek eldfeltétele a nemzetkozi bankrendszer
rendszerkockazatanak a mérséklése, létrehozott egy szakértéi testiiletet, a BCBS-t,
azaz a Basel Committee on Banking Supervision-t (a Bankfeliigyelet Bazeli Bizott-
sagat). Eme konzultativ testiilet (melynek tiz tagjaként tizenhirom orszagot sorol
fel a BIS honlapja) jelolte ki a nyolcvanas évek elején azt a munkabizottsagot,
melynek vezetdjét Peter Cooknak hivtak, és amelyik 1988-ban letette az asztalra a
nevezetes ,,nyolc szazalékot”.

A Peter Cook-féle munkabizottsag vezetdjének neve kétségteleniil 6rokre fenn-
marad a bankszabalyozas vilagaban, hiszen az életiinket tartésan meghatarozo
nyolc szazalékot sokaig, és még ma is sokan emlegették, illetve emlegetik Cook-
ratakén.

A Cook-rata hihetetlen karriert futott be — mint a nagyon egyszerii és nagyon
elegans megoldasok altalaban. Eleganciaja és egyszeriisége egyszerre garantalt
szamara sikert a szabalyok vilagaban és nem csillapulé kritikai hajlamot minden-
kiben, aki kozelebbrdol megérti e rata lényegét, és egyszeriiségébol adédo borzasz-
to elnagyoltsagat.

A SZAVATOLOTOKE
ES A KOCKAZATVALLALAS MERTEKE

nyes szabalyon, miszerint ,,nagyobb
mérlegfédsszeghez tobb sajat tke kell”.
A munkabizottsag megalakulasanak ide-

Egyszertisitsiik le a hajdani Cook-bizott-
sag el6tt allo feladatot! Valami olyasfajta
szabalyt kell megalkotniuk, ami kelléen
atlathato ahhoz, hogy széles korben le-
hessen alkalmazni, de mégis tilmegy az
addig alkalmazott, és érezhetGen szegé-

jén a legtobb orszagban (mar ahol egyal-
talan volt ilyen) csak annyit koveteltek
meg a bankoktol, hogy mérlegfGossze-
giikhdz viszonyitva legalabb 6t- (harom-,
tiz- stb.) szazaléknyi sajat tokét ,,allitsa-
nak”, azaz megfeleld legyen a tSkeella-

1 Irasom esszé a t6kekovetelmény értelmezésérél. Szandékosan vélasztottam ezt a miifajt: nem térekszem sem tudo-
manytorténeti, sem szabalyozastorténeti, sem szabalyozaselméleti, sem pénziigyelméleti precitizasra. Minden korrek-

ciot és pontositast, minden vitairatot szivesen fogadok.
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tottsaguk. (A magyar bankrendszer hajna-
lara kevesen emlékeznek, de egy ideig bi-
zony nalunk is az otszazalékos tékeella-
tottsag volt az el6iras.) Ez a korlat vala-
mivel er6sebb a bankmiikddés megkezdé-
sének elofeltételeként mindeniitt a vila-
gon alkalmazott szabalynal, miszerint
bankot csak adott nagysagu tékével lehet
alapitani (a minimalis tékemennyiség
persze gazdasagok és piacok fejlettségé-
t6l fiiggben meglehetdsen eltérd, egymil-
li6 eurotdl szazmillié eurdig). A bankala-
pitashoz el6irt minimalis t6kéhez képest a
tokeellatottsag legkisebb mértéke a tevé-
kenység méretét igyekszik valamilyen
modon szamba venni, azonban a tevé-
kenység mérlegfoosszeggel mért nagysa-
ga érezhetGen meglehetsen tavoli kap-
csolatban van az intézmény altal vallalt
kockazattal.

Szamviteli toke, szavatolétéke. A
munkabizottsag alapvetSen két ponton 1¢é-
pett tal a hagyomanyos t6keellatottsagi
kritériumon. Egyrészt elmeditalt azon, mi
a t6ke. Pontosabban, hatarozottan elva-
lasztotta a bank szamviteli t6kéjét a bank
biztonsaga érdekében figyelembe vehetd
tételek 0sszességétdl, amit az igencsak ta-
lalo magyar kifejezéssel szavatolotoke-
nek neveziink, merthogy ez az, ami a
bank biztonsagaért szavatol.’ A szava-
tolotéke megnevezéssel sokkal gazdagab-
bak vagyunk, mint az angolszasz nyelvte-
riiletrél érkezdk, akik legfeljebb azt tud-

2 Ezen a ponton szeretnénk felhivni a figyelmet olyan
irodalmi klasszikusokra, mint ,,Esterhazy Péter: Ki
szavatol a lady biztonsagaért?”, mely kdnyvnek a
bankokhoz és a bankvilaghoz ugyan semmi koze sin-
csen, viszont gondolataink és stilusunk karbantartas-
ara és frissitésére igencsak alkalmas.

jak mondani, hogy ,,broad capital”, azaz

Ltag értelemben vett t6ke”, mikozben itt

semmiféle ,tag értelemr8l” nincs sz0,

pusztan arro6l, hogy amit a szdmvitel t6ké-

nek tekint, az nem feltétleniil az, amit a

bank szempontjabol annak tekinthetiink,

miel6tt iigyfeleink és hitelezGink pénzé-
hez hozzanyulunk.

A bank biztonsaga szempontjabol toke-
nek tekinthet6k az alabbiak:

* A sajat forrasok koziil mindazok, ame-
lyek nem pusztan a szamviteli elszdmo-
lasi rendszer eredményeként szerepel-
nek a konyvekben. Egyértelmtien ilyen
elem a jegyzett t6ke vagy az eredmény-
tartalék, mig a kiilonféle céltartalékok
beszamitasa stlyos vitak targya lehet.

¢ Bizonyos ,,majdnem t6ke” tipust ele-
mek, mint példaul a részvényre kon-
vertalhatd kotvények, vagy mas jellegii
opciok.

¢ Mindazok a kiils6 bankforrasok, me-
lyek egy veszteségrendezésbe az ezen
forraselemet nyujté alanyok tudtaval és
beleegyezésével bevonhatok. Az ala-
rendelt kdlcsontékét nyujtdo kotvényes
a szerz6désében olvashatja, hogy az al-
tala adott forras a bank veszteségének
rendezésébe bevonhaté (azaz semmit
nem fog kapni, amig az el6tte allokat ki
nem fizették), addig ugyanez egy ban-
ki kotvény vasarlojara mar nem igaz, 6
teljesen jogosan a betétesekkel érezhe-
ti magat egy kategoriaban.

A kiilonb6z6 orszagok jog-, szokas- és
szamviteli rendszere akar eltérd szdmbavé-
teli eljarasokat is eredményezhet. A szam-
vitelesek és a pénziigyi szakemberek
szamara kiilonleges, egymas szotaranak
felfedezését jelent szellemi csemege a
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banki szavatolotSkérdl folytatott eszme-
csere. A fenti példak is sejtetik, hogy 6l-
dokl6 kiizdelmet lehet folytatni (pro és
kontra érvekkel megttizdelve), hogy mely
forrasoldali elem szavatol a bank bizton-
sagaért, és mely eszkozoldali elemmel
sziikséges ezt azonnal csokkenteni, mint
pusztan szamvitelileg 1étez6, de szamba
nem vehetd értékkel.

A vitanak azt a vonulatat pedig eddig
még nem is emlitettiik, amelyik arrol szol,
hogy a szamba vett elemek koziil melyik
a ,legigazibb” szavatolotdke-elem, és
melyik félig-meddig az. Ez a vita folyik
az alapvet8”, a ,jarulékos” és a har-
madlagos” t8keelemek besorolasarol (az
angolban a kdvetkezetesebb tier 1, tier 2,
tier 3; gondolom, hamarosan tier 4, tier 5
stb. elnevezés hasznalatos). Megnyugta-
téan a vita egyik vonulata sem zarhato le
soha: valtoznak a piacok, valtoznak a
szamviteli elvek, valtoznak a bankmiiko-
dés jellemz6i, tehat szoktassuk sziviinket
a gondolathoz, hogy évenként, kétéven-
ként, otévenként, tizévenként 1j és 1j
szavatolotGke-szabalyt kell megtanul-
nunk. A lényeg, hogy azt lassuk: egy mér-
cét keresiink, a bank biztonsagat szavato-
16 6sszeget szeretnénk tudni.

A bank érdeke, hogy ez az dsszeg tigy
legyen meghatarozva, hogy az neki minél
kevesebbe kertiljon (olcsod szavatolotSke
a jo szavatolotoke — a legolcsobb az, ame-
lyet elegendd szamvitelileg elGallitani és
egy fillérébe sem keriil a banknak). A sza-
balyozé érdeke, hogy ez a mérték akkora
legyen, hogy a bank egyetlen {igyfele se
sériiljon, azaz a bank dragan fizessen eze-
kért a tételekért. Az 1988-ra tanulmanyat
elkészité Cook-bizottsag tehat egy soha le

nem zarulo vitafolyamatot nyitott meg,
mikor az egyébként nagyon is sziikséges
és elméletileg mélységesen igazolhatd
kiilonbségtételt a ,,szamviteli t6ke” és a
,.szavatolotéke” kozott megtette. Az alta-
la definialt t6kefogalmat azota szamtalan-
szor korrigaltak, alapvet6 tGkeelembdl ja-
rulékos lett és forditva, szamviteli tételek
besorolodtak majd kisorolodtak — a sza-
balyozok és bankarok kozotti szabalyoza-
sijaték egyik végteleniil tag terepe maradt
a szavatolotéke meghatarozasa.

E vitaval és ennek kovetkezményeivel
ezen irasunkban a tovabbiakban nem fog-
lalkozunk, attériink egy benniinket jelen-
leg sokkal jobban izgat6 kérdésre.

A kockazatvallalas mértéke. A Cook-
bizottsag masik jelentGs hozzajarulasa
a korabbi tékeellatottsagi mutaté modosi-
tdsdhoz az volt, hogy felismerte, a bank
kockazata ugyan aranyos a bank tevé-
kenységének méretével, de egyrészt ez az
Osszefiiggés nem linearis, masrészt a
bank mérlegf6osszege nem feltétlentil jo
mutatdja a banki aktivitas terjedelmének.

Az els6 felismerés vezetett el a koc-
kazati sulyok fogalmahoz, a masodik
felismerés a mérlegen kiviili tételek fi-
gyelembevételéhez a kockazat mérése-
kor. A kockazati sulyok teremtik meg a
kapcsolatot a bank szamvitelileg mért
mérlegen beliili és kiviili aktivitisa és
valamifajta ,kockézatvallalasi mérték”
kozott. Amennyiben ezt a kapcsolatot a
K = f(x) fiiggvény irja le, ahol x a bank
aktivitasanak mértéke, K pedig a kocka-
zatvallalas mértéke, akkor f nem linearis,
mivel az aktivitas megduplazodasa egy-
altalan nem jelenti a kockazatvallalas
megduplazodasat. A szazszazalékos suly
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azt fejezi ki, hogy amennyiben a bank
egy forintnyi fedezet nélkiili hitelt nyujt,
akkor ez éppen egy forintnyi kockazat-
vallalasnak felel meg. A huszszazalékos
suly ennek mintajara azt jelenti, hogy
amennyiben a bank ezt az egy forintot
egy masik banknal helyezi el, akkor csak
husz fillérnyi kockéazatot vallal. Ha pedig

a bank egy forint névértékd rovid lejara-

tu hataridés vételbe bonyolodik, akkor

ez toredék fillérnyi kockazatvallalast je-
lent szdmara.

Az 1988-ban megallapitott kockazati
sulyok rendszerébdl azonnal kétféle ko-
vetkeztetést vonhatunk le:

* A Cook-bizottsag a bank legf6bb koc-
kazatanak a hitelkockazatot tekintette,
¢és a kiilonboz6 szamviteli tételekben
megjelend banki aktivitasok kockaza-
tossagat a nemteljesités esélyének mér-
téke szerint sulyozta. Egyértelmiien
erre utal a szarmazékos termékek igen-
csak enyhe stlyozasa — legfeljebb a
partner kiegyenlitési (settlement) avagy
teljesitési (delivery) kockazatat fejezték
ki ezek a mértékek.

¢ Masrészt, ekkoriban a banki kockazatot
legjobb esetben is csak ordinalis skalan
voltak képesek mérni: a szazszdzalékos
suly nem azt jelentette, hogy Otszor
olyan kockazatos egy tevékenység,
mint egy hiiszszazalékos sulyl; pusztan
azt, hogy ,.kockéazatosabb”.

Ez a két megfigyelés maris sejteti ve-
link az elkovetkezendd évek fejlodésé-
nek két alapvets iranyat: egyrészt masfaj-
ta kockazatokat is figyelembe kell majd
venni a kockazatmérték meghatarozasa
soran, masrészt finomitani sziikséges a
kockazatmér6 skalat, netan kardinalis

skalara valo attéréssel, amennyiben ez
egyaltalan lehetséges.

A hitelkockazatra Gsszpontositas egy-
altalan nem meglepd, ha figyelembe
vessziik, hogy a nyolcvanas évek elsé fe-
lére a modern bankvildg épphogy tilju-
tott a fejl6dd orszagokat adossagesapda-
ba kényszeritd hitelezési boomot kdveto
cs6dhullamon (ilyen értelemben a ma-
gyar vagy még inkabb a lengyel ados-
sagvalsag kétségteleniil hozzajarult a 8
szazalék sziiletéséhez, bar a meghatarozo
l16kést a latin-amerikai orszagokkal kap-
csolatban elszenvedett veszteségek jelen-
tették).

A kockazati sulyok a maguk idejében
kétségtelentil atiitd erével hatottak; koriil-
beliil ugyanolyan jelentdségiik volt, mint
a pénzben kifejezett araknak a gazdasagi
teljesitmények mérésében, avagy a disz-
kontfaktor felfedezésének a kiilonbozd
idGpontbeli pénzek Osszegzésekor: a kii-
16nbo6z6 aktivitasokat Osszegezni lehe-
tett egyetlen elfogadott kockazatmér-
ték szerint. Osszeadhatova valt a lakos-
sagi hitel a bankkozi hitellel, illetSleg az
allampapirral, és kevésbé volt az ember-
nek az a rossz érzése, hogy almat ad dssze
kortével (eddig csak azt tudtuk mondani,
hogy mindkettd gylimolcs). A ,.kockazat-
tal stlyozott mérlegf6osszeg” azt sugall-
ta, hogy ,,megmértem a banktevékenység
kockazatossagat”.

A kockazatmérték és a toke ossze-
kapcsolasa. Hajtsuk meg képzeletben
fejiinket a Cook-bizottsag két jelentSs
teljesitménye el6tt: kialakitotta a szava-
tolotéke fogalmat (elvalasztva azt a
szamviteli t6kétol), és egységes kocka-
zatmértéket alkalmazva képes volt dssze-
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gezni a banktevékenység méretét. Innen-
t6l kezdve teljesen evidenssé valt, hogy
amennyiben A bankban is és B bankban is
5 millidrd a sajat t6ke nagysaga és 100
milliard a mérlegf6osszeg, lehet, hogy A

bank szavatolotékéje 8 milliard forint,
mig B banké csak 4 milliard, és az is el-
képzelhet6 volt, hogy A bank aktivitasa-
nak dsszes kockéazata 140 milliard, mig B
banké csak 70 milliard (1. tablazat).

1. tablazat

Kockazat és toke (milliard forint)

Sajat | Szavatolo-| Mérleg- | Kockazati| Toke- Toke
toke toke foosszeg osszeg | ellatottsag | megfelelési
mutaté
,,A” bank 5 8 100 140 5% 5,7%
,,B” bank 5 4 100 50 5% 8,0%

Az egyszerliség kedvéért a szavatolotGke és a kockazati 6sszeg hanyadosat a szokasos nevén, t6kemegfelelési muta-

tonak neveztiik.

Egyetlen kérdés maradt hatra: ha 6sz-
szehasonlitjuk a biztonsagot kifejezd sza-
vatolotékét a bank altal vallalt kockazat
nagysagaval (kockazattal korrigalt mér-
legf60sszeg), akkor mekkora legyen ezen
hanyados elfogadhato szintje? Az 1. tab-
lazatbol 1atjuk, hogy két eddig ugyanugy
megitélt bank koziil az egyikben ez a
hanyados 5,7 szazalék, a masikban 8 sza-
zalék.

Ezen a ponton veszik homalyba a torté-
nelem — de legalabb is a torténet — latva-
nyosan tekerg6z6 ,,vords fonala”. Csak ho-
malyos sejtéseink vannak arrol, hogy miért
pont 8 szazalék lett a megoldas. Irodalmi
tanulmanyaink és az emberiség dontéseit
jelentésen befolyasoldo mesemotivumok ta-
nulmanyozasa valamely primszam valasz-
tasat (példaul 5 vagy 7 szazalék) sokkalta
inkabb indokoltdk volna. Kétségteleniil a
8-nak megvan az a szépsége, hogy éppen a
2 (primszam!) harmadik (kdvetkezd prim-
szam!) hatvanya, és elfogadhaté mértéket

jelent, de sajnalatos modon ennél tobbet
nem tudunk indoklasként felhozni. Ezen a
ponton hidnyzik a konyvtarakbol és honla-
pokrol az a bizonyos matematikai statiszti-
kai elemzés,’ amely e 8 szazalék sziiletését
hivatott lenne igazolni.

A széles korben elfogadott plauzibilis
magyarazat szerint — miként annyiszor
annak elGtte és azt kovetGen a torténelem-
ben — a 8 szazalék egészséges politikai
lobbimunka és kompromisszum eredmé-
nye volt: éles késként metszette ketté a
bankvilagot a tengerentili (pontosabban
észak-amerikai) és eurdpai ,,biztonsagos”
bankrendszerre és az azsiai (mindenek-
elétt a komoly versenytarsat jelentd ja-

3 Jelen iras szerzGje tovabbra is jelentGs jutalmat (egy
tiveg pezsg6) tliz ki azok részére, akik barhol fel tud-
jak fedezni a legendas 8 szazalékot megalapozé mun-
kaanyagokat (a www.bis.org-rol letdlthetd végs6 val-
tozatban sz0 sincs sem statisztikarol , sem indoklasrol
kizarolag, 8 szazalékrol). Az eddigi legnagyobb
»eredmény” egy holland didkhoz kothetd, akkor egy-
szer mar talalkozott egy konferencian Peter Cookkal.
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pan), dél-amerikai, afrikai meg minden
egyéb fejlodé orszagbeli ,.teljesen bi-
zonytalan, kockéazatos” bankrendszerre.

Bérmi is légyen a magyarazat, a 8 sza-
zalék hihetetlen karriert futott be: a BIS
ajanlasat egymas utan tették magukéva a
kiilonboz6 nemzetkozi és nemzetek felet-
ti szervezetek, és vonult be el6bb vagy
utdobb a nemzeti torvénykezésekbe. Oly
sikerrel, hogy az embernek az az érzése
tamad, mintha az orwelli allatok farmja
mintajara (,,négy 1ab jo, két 1ab rossz”) a
vilag bankrendszerére az lenne kiirva:
,Nyolc szazalék jo, hét szazalék rossz”.

Itt helye van a kebel biiszkeségtdl valo
dagadasanak: kevés orszag vezette be az
ajanlasnak megfeleléen 1992-t6l a § sza-
zalékot, de e kevesek kozott ott voltunk —
és minden ironiat mell6zve talan ennek is
kdszonhetd, hogy bar egyaltalan nem bé-
késen, és nem vér- és konnymentesen, de
még idejekoran, és az altalanos nagymo-
sas részeként, sokadmagunkkal (svéd,
norvég, finn bankrendszer) egyiitt ates-
tiink a bankkonszolidacio fajdalmas sza-
kaszan.

EGY NAGY BUKAS ES SZABALYOZASI
KOVETKEZMENYEI

Ugy tiint, hogy sikeriilt a vilagot biztonsa-
gossa tenni: eme egyszeri eszkdz, a §
szazalék hosszi idre megoldotta a szaba-
lyozok félelmét a rendszerek Osszeszaka-
dasatol avagy a varatlan és kiugré méret(i
veszteségekbdl adodd cs6doktdl. Szép
lassan, kométosan dolgozgatott a Bizott-
sag (a bazeli BCBS), a jeles bankfeliigye-
16k hoztak a kiilonbdz4 javaslatokat a sza-
vatolotoke, illetve a kockazati mérték fi-

nomitasara, a hitelkockazaton tilmend
kockazatok figyelembevételére.

E mas kockazatok koziil a piaci kocka-
zatok bankszektorba ,,betorésére” hivta fel
a figyelmet a legtobb gyakorlatbol atszar-
mazott bankar. Jelezték, hogy a hetvenes
évek masodik fele 6ta — a kamatrogzitd
keynesi gazdasagpolitika és Bretton-
Woods szinte egyidejti felfiiggesztésével —
a kamatlabak és a devizaarfolyamok olyan
kiszamithatatlan tancolasba kezdtek, hogy
a tovabbiakban tarthatatlan az az elképze-
lés, hogy amennyiben a bankokat vala-
hogy tavol tartjak a tézsdék vilagatol, ak-
kor a piaci kockazattol is tavol vannak
tartva, mert a piac a kamatlabak ¢s az ar-
folyamok formajaban a bankok utan jott.
Figyelmeztet6 jelként hatott az amerikai
letétijegy-piac nyolcvanas évek elején be-
kovetkezett 6sszeomldsa, avagy az ameri-
kai takarékszovetkezetek (savings & loans
intézmények) a kamatciklust kovetd cs6d-
hulldma.

A ,,piaci kockazatra is kiterjedd kiegé-
szitések” egyre inkabb egy a bankvilag-
bol sem kizarhaté 0j termékre kezdtek
fokuszalni: a derivativakra, azaz a szar-
mazékos termékekre. A szabalyozdk meg-
lepédve vették észre, hogy amit eddig a
szabalyozatlan, avagy egészen masképp
szabalyozott és nagy veszteségek és bu-
kasok szinteréiil képzelt pénziigyi piacok
termékeként kezeltek (és ne feledjiik, e
termékek a nyolcvanas évek végén még
tényleg alig masfél évtizedes piaci multra
tekinthettek vissza, tehat inkabb ,,termék-
gyerekek” voltak), az egyre jobban sziva-
rog be a bankszféraba, mérlegen kiviili
tételként, illetve a szabalyozas kiskapuit
kiaknazé banki leanyvallalatok terméke-
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ként. Mindekozben a tradicionalis keres-
kedelmi bankok tradicionalis vezetdi nem
egészen érzékelték, milyen szellemet en-
gednek ki a palackbol konzervativ vila-
gukba; az aramlo jovedelmek mellett nem
lattak a mar egyaltalan nem szivargo, ha-
nem zubogva arad6 kockazatot.

A szabalyozasi ajanlasok lassu folya-
mat (a piaci kockazatok figyelembevétel-
ének sokadik ajanlasi verzidja sziiletett
Bazelben, am egyik sem volt véglegesnek
tekinthetd) radikalisan felgyorsitotta egy
1995. februari esemény, a Barings Securi-
ties s nyoman a Barings Bank bukasa.
Nick Leeson néhany jol sikeriilt kotésével
elérte azt, hogy ami 1988-1995-ig csak
formalodott, egy év alatt alakot Sltson.
Még 1995-ben megsziiletett a BCBS ma
mar klasszikusnak szamito tanulmanya a
szarmazékos termékek természetrajzarol
¢és kezelésével kapcsolatos ajanlasokrol.’
Es alig egy évre r4 1996-ban napvilagot
latott a BCBS elsé jelent6s, koncepciona-
lisan az eddigiektdl eltérd ajanlasa a piaci
kockazat tékekovetelményére, amely az
1996-0s kiegészités (Amendment 1996°)
néven valt ismeretessé, és ami nem mas,
mint amit mi ,kereskedési konyv ren-
delet™ néven ismertink.

4 Lasd példaul Biro Zoltan [1998]: A szarmazékos tigy-
letek szerepe a kockazatkezelésben. Bankszemle,
1998/6-7. szam.

5 Amendment to the Capital Accord to Incorporate
Market Risk (BCBS, 1996 January)

6 Akereskedési konyvben nyilvantartott poziciok, koc-
kazatvallalasok, a devizaarfolyam-kockazat és nagy-
kockazatok fedezetéhez sziikséges tSkekovetelmény
megallapitasanak szabalyairol és a kereskedési konyv
vezetésének részletes szabalyairdl szolo 244/2000.
(XII. 24.) Korm. rendelet

A VAR ES A GAZDASAGI TOKE

Miel6tt ratériink arra, mennyiben és miért
jelentett szemléletében is mast e ,,Kiegé-
szités”, mint az 1988-as rendelet, kis kité-
r6t kell tenniink.

1995-ben ugyanis hirtelen megnétt a
népszertisége egy terméknek, melyet meg-
alkotoi mér egy évvel kordbban ,,fellttek”
a haléra 4.15™, illetve késébb Risk-
Metrics™ néven, és amelyik a Barings bu-
kéasa fényében hirtelen kezdett mas jelen-
tést kapni, mint egy alternativ piaci kocka-
zatmérték. Nem allitjuk, hogy a Value at
Risk, azaz a kockaztatott érték — merthogy
természetesen rola van sz6 — nem valt vol-
na kell6en népszer(ivé a Barings bukas nél-
kiil, de tagadhatatlan, hogy Nick Leeson-
nak sokat koszonhetnek J. P. Morganék.

A pénziigyi piacokon a kockédzat méré-
se legalabb ugyanolyan régen foglalkoz-
tatta a kereskeddket és befektetGket, mint
a hitelkockéazat mérése a bankarokat. A ha-
gyomanyos kockazatmérték a szoras volt:
az atlagtol valo atlagos ingadozas ugy tiint
megfeleld eligazitast jelent a bizonytalan-
sag melletti dontési helyzetekben.

1994-ben a J. P. Morgan kozzétette a
halén, hogy 6 a tovabbiakban egy korab-
binal sokkal jobb mértéket talalt kockaza-
tanak mérésére, ezt elnevezte Value at
Risk-nek, azaz kockaztatott értéknek. Ez
az 1j mérték felhasznaloja szamara egyet-
len abszolut szamba siiritve (forintban,
dollarban stb.) mondja meg, mekkora
veszteségre kell felkésziilnie, azaz mek-
kora t6két kell tartania, ha el akarja ke-
riilni, hogy tligyfelei pénzéhez kelljen
nyulnia. 1995-t61 kezdve a VaR diadalut-
ja legalabb olyan kaprazatos volt, mint a
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Cook-rataé. Egyszertisége és kozérthets-
sége meghozta a szamara azt a dicsGséget,
amit az alternativ kockazatmértékek nem
tudtak kivivni: iizletemberi vacsorak koz-
keletii témaja lett. Kevés iizletembert hal-
lottunk arrdl eszmét valtani, hogy ,,és dra-
gam, nalatok mekkora a részvényport-
folio szordsa”, mig a ,,nalunk sikeriilt 2
milliarddal csokkenteni a VaR-t” nagyon
is elképzelhetd beszédfordulat.”

A VaR azaltal, hogy potencialis veszte-
ségszintet hatarozott meg — tékekdvetel-
ményt adott. Minden egyéb tulajdonsagat
¢s elemzését az e lapszamban szerepld ta-
nulményra hagyomanyozva® mi most csak
erre koncentralunk. Ha van egy olyan
mérték, amelyik meg tudja adni, hogy
,redlisan” mekkora veszteséggel kell
szembenézni, akkor ez a mérték a sziiksé-
ges t6ke mértéke, gazdasagilag ennél se
tobb (mert feleslegesen dragitja a miiko-
dést), se kevesebb (mert feleslegesen fe-
dezetlenill hagy a veszteségekkel szem-
ben) téke nem indokolt.

A VaR tehat eggyé valt a gazdasagilag
sziikséges toke fogalmaval, és azonnal

megindult a lobbimunka, hogy ha egyszer
egy intézmény hatalmas Osszegeket kolt
kockazatmérd és -kezeld rendszerének
kialakitasara, akkor a szabalyozo6 fogadja
el igy kialakitott gazdasagilag sziikséges
tokemértéket. A tékeegyezmény 1996-os
kiegészitésébe mar bekeriilt a belsé mo-
dell fogalma, ami nem mas, mint annak
elismerése, hogy az intézmény altal maga
mért, gazdasagilag sziikséges téke elfo-
gadhat6 a szabalyozasi t6ke proxyjaként
(persze a legszigorubb feltételek kozepet-
te mérve, meg még harommal megszoroz-
va stb.).

De a VaR nemcsak a gazdasagilag
sziikséges tokét emelte szinte egyenrangu
szintre a szabalyozasi t6kével, hanem
megvaltoztatta a szabalyozasi t6ke meg-
hatarozasanak korabbi filozofiajat is.

Eml¢kezziink vissza! A Cook-féle gon-
dolat az volt, hogy megkiséreljiik megha-
tarozni a kockazatvallalas mértékét, hogy
Osszegezni tudjuk a kockazatukban eltérd
tevékenységeket, majd ehhez a kockazat-
vallalasi mértékhez kotiink valamilyen ad
hoc t6kemértéket:

-

Tevékenység

A kockazatvallalas
mértéke

Toéke

]

A VaR filozofia azt sugallja, hogy a leg-
egyszertibb kockazati ekvivalens maga a
veszteség, azaz maga a téke, amely e po-
tencialis veszteséget fedezni hivatott. Ha
kiilonboz6 tevékenységek kockazatat 6sz-
szegezni akarjuk, akkor hatarozzuk meg

7 Mindezzel a VaR a matematikusok csodalatat vivta ki
leginkabb, hiszen valoban érthetetlen, hogy egy olyan
kockazatmérték, amelyik éppen a szorassal nem ren-
delkezd eloszlasok esetében viselkedik matematikai-

kockaztatott értékiiket, azaz potencialis
veszteségiiket, ezt 6sszegezziik, és egyben
t6kemértéket is kapunk. Nincs két 1épcsd:
nincs elébb kockazatvallalasi mérték,
majd ahhoz t6ke hozzarendelése, egyetlen
Iépcsd van: mennyi toke sziikséges.

lag teljesen elitélendé modon (még a diverzifikacids
szabalyt sem teljesiti), hogyan valhat ennyivel egyete-
mesebb kockazatmértékké, mint a szoras.

8 Soczo Csaba: A belsé modell és az extrém értékek.
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Tevékenység I

Az 1996-0s Amendent alapjan sziiletd,
a kereskedési konyvre vonatkozd szaba-
lyok ezt a logikat kovetik: meghataroz-
zak, mennyi t6ke sziikséges ahhoz, hogy a
kereskedési konyvben 1év6 poziciok po-
tencialis vesztesége kell6 biztonsaggal fe-
dezve legyen.

A szabalyozas azonban egységes akart
maradni. Ahhoz, hogy a banki kdnyvben
1év6 poziciokhoz hozza tudjuk kapcsolni a
kereskedési kdonyvben tartott pozicidkat,
ez utobbiakat is az el6bbi aggregalast lehe-
t6vé tevd kockazatmértékére kellett atsza-
mitani, azaz meg kellett hatarozni, hogy
adott kereskedési konyvbeli pozicidhoz
milyen kockazatvallalasi mértéket kell ren-
delni. Nos, persze az igaz, hogy ez volt az
a pillanat, amikor valtani lehetett volna — a

:I Toke |

kockazati sulyokrol és a kapcsolt 8 szaza-
1€krol 4t lehetett volna térni a kdzvetlen t6-
kemértékre —, de hitelkockazat megfeleld
mérése még csak olyan kddosen latszott,
hogy e valtast nem merték vallalni.

Azaz a feladat: a kereskedési konyv-
ben nyilvantartott pozicickhoz milyen
— a banki konyv tobbi tételével aggregal-
haté6 — kockazatvallalasi mérték tarto-
zik. A valasz kicsit koriilményes, de logi-
kus: a kockazatvallalas mértéke legyen az
az érték, amelynek a ,,hagyoményos” t6-
kekovetelménye (azaz a 8 szazaléka) ép-
pen megegyezik a kereskedési konyvben
nyilvantartott poziciok fentebb idézett, és
a gazdasagi téke logikaja alapjan — szten-
derd moédszerrel vagy belsé modellel —
meghatarozott tékekovetelményével:

Kereskedési
konyvi pozicio

Y

A pozici6 tartasahoz
sziikséges toke

Kockazatvallalasi
pozicid

Y

Sztenderd modszer
vagy belsé modell

Ebbdl a korkords szabalybol persze
adodhatnak kicsit megmosolyogtatd ko-
vetkezmények is. Vegyiik azt az extrém
esetet, hogy egy banknak csak kereskedé-
si kdnyvi pozicidja van (vagy minden mas
pozicidja nulla kockazati: allampapir,
vagy allami garanciaval fedezett ligylet).
Ekkor a banki konyvben szerepld tevé-
kenység kockazatmértéke zérus. A keres-
kedési konyvben 1év6 pozicidhoz eldszor
meghatarozzuk mondjuk sztenderd méd-
szerrel a sziikséges t6két (jeloljik C,-vel,
¢s tegyiik fel, hogy a bank éppen ennyi t6-

8 szazalékos
0Sztas

kével rendelkezik). Az ehhez tartozo
kockézatvallalasi mérték az éppen C, /8
szazalék. Ezt kovetGen azt a meglepd
eredményt kapjuk, hogy a bank t6kemeg-
felelési mutatdja ,,furcsa” modon éppen
C,/(C,/8 szazalék) = 8 szazalék. Csak azt
nem érti az ember, mire jo ¢ korkoros lo-
gika! Miért nem felejtjiik el a 8 szazalékot
¢és hasznaljuk a kockazat szabalyozasara
kozvetleniil, a VaR segitségével meghata-
rozhato sziikséges t6kemértéket? Nos e
rejtély nem hogy megoldodna, hanem ép-
pen hogy fokozodik!
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BAZEL I1., AVAGY A 8 SZAZALEK
OROKELETE

Az el6z6 fejezetben bemutatott VaR-
alapu, azaz a gazdasagi tékeigényen ala-
puld szabalyozasi logika nyilvanvaldan
nem allhatott meg ,,Roma kapui el6tt”.
Vilagos volt, hogy elébb-utobb eléri az
1988 6ta minden kritikat ttléld hitelkoc-
kézat szabalyozast is.

Annal is inkabb, mivel a VaR térhodi-
tasa sem allt meg a piaci kockézatnal, ha-
nem diadalmasan tort el6re a hitelkocka-
zat vilagaba. Az alapvetden statisztikai
VaR fogalom itt sokkal nagyobb nehézsé-
gekkel talalta magét szembe: nemcsak a
piaci kockazat vilagabol mar jol ismert
vastag farkl eloszlasok sokkal egyetem-
legesebb megjelenésével, hanem alap-
vetéen a mérték alapjaul szolgald sta-
tisztikai adatok szinte lekiizdhetetlen hia-
nyaval. A hitelkockazat mérésének két
alapvetd paramétere a mulasztasi (nem-
teljesitési avagy cs6d-) valoszintiség
(PD), ¢és a veszteség esetén bekovetkezd
veszteség (LGD). Ezek meghatarozasa-
hoz kell6en nagy adatbazissal kellene ren-
delkezni — azonban lassuk be, vallalatok
nem ugyanolyan gyakorisaggal buknak
meg, vagy rendiilnek meg, mint amilyen
gyakorisaggal a piaci arak valtoznak.
Tobb szellemes megoldas is sziiletett
ezen adathiany lekiizdésére.

Az egyik otlet szerint vegyiik figye-
lembe, hogy a mindsit6 cégeknek (mint a
Moody’s vagy az S&P) szerencsére leg-
alabb szazéves tapasztalata, €s ebbdl ado-
ddan hatalmas adatbazisa van, és a min6-
sitések valtozasahoz — a kockazati felarak
valtozasan keresztill — hozzarendelhetd

valamifajta értékvaltozas, aminek révén
legalabb is a cs6doknél nagyobb gyakori-
sagu sokasaghoz jutunk (ezek a J. P. Mor-
gan altal kidolgozott CreditMetrics alapti
modellek).

A masik — Merton nevéhez fliz6d6 —
megkozelités a gordiuszi csomo szokasos
szellemes atvagasa: nincs kenyered, egyél
kalacsot! Az igaz, hogy nem megfigyel-
hetdk, illetve rosszul megfigyelhetdk a
cs8dok és mulasztasok, ezzel szemben
bdséges adataink vannak a vallalatok pia-
ci értékének, részvényarfolyamanak ala-
kulasarél. Es mivel a részvény nem més,
mint a vallalat eszkdzeire sz016 opcio, eb-
bdl mar kovetkeztethetiink az eszkdzok
értékére, ha pedig ezek a kotelezettségek
szintje ala esik, akkor a vallalat menthe-
tetleniil mulasztani fog. Elegendé tehat a
részvényarfolyamokat figyelniink — és
pompas mulasztasi valoszintiségeket tu-
dunk krealni.

Ezen alapotletek segitségével mar eld-
allithat6 a hitelveszteségek (vastag farki)
eloszlasa, amibdl a piaci kockazatnal
megismert modon meghatarozhatdo az a
veszteségszint, amelyre fel kivanunk ké-
sziilni.

Egy Iényeges kiilonbség van a piaci
kockazatnal megismert logikahoz képest:
a pénziigyi piacok termékeinek arai
mindenki szamara ugyanazok, a szerep-
16k egy-egy termék vasarlasakor vagy el-
adasakor nem tudjak az arban érvényesi-
teni sajat kockazatukat. A hiteltermékek
esetében mas a helyzet: a lehetséges
veszteség egy részét — altalaban a varhato
értékét — be szokas arazni a hiteltermék
araba, kockazati felar formajaban. Erre a
veszteségszintre mar felesleges tokét allo-
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kalni. Erdemes megjegyezni, hogy ezt a
nagyon fontos kiilonbségtételt mell6zi a
szabalyozas.

A hitelkockazati modellek a kilencve-
nes évek masodik felében sziilettek és ter-
jedtek el, inspiralva a szabalyozok gondol-
kodasat is. Nem sok id§ telt el, és 1999-
ben megsziiletett az 0j tOkeegyezményre
vonatkozo els6 javaslat, amit ma leggyak-
rabban Bazel II. néven emlitiink, és
amelynek elsé jelentGs atdolgozasa 2001
januarjaban tortént meg, bevezetése pedig
2006 esetleg 2007 folyaman varhato. Ezek
az Uj ajanlasok kozelitenek a hitelkockazat
mérésének fentebb jelzett VaR tipusu
megkdzelitéséhez — amennyiben az ligyfe-
lek ezen modellekben is els6rendiinek te-
kintett paraméterein alapulnak.

Am a gazdasagi t6kén alapuld mérés-
tél ismét van egy jelentOs eltérés. Az

ajanlasok kitartanak a kockazat koc-
kazatvallalasi mértékben mért ossze-
mérésénél, azaz alapvetGen a korabbi
kockézati sulyokat finomitjak, pontosit-
jék. Ha ugy tetszik, mit sem valtozott a
korabbi alapelv, miszerint minden tevé-
kenységhez meg kell hatarozni, mekkora
kockézatvallalast jelent a bank szamara.
A jelentds valtozas talan csak annyi,
hogy mig korabban 100 egységnyi tevé-
kenység maximum 100 egységnyi kocka-
zatvallalassal volt egyenld, az 0j ajanlas
szerint 100 egységnyi tevékenység akar
1250 egységnyi kockazattal is egyenld
lehet. Hogy mire fel e fura mérték? Mert
maradt a 8 szdzalék is! Azaz vizsgaljuk
csak meg, mennyi t6két kell egy olyan
pozicid mogé képezni, melynek kockaza-
ta éppen 1250 egységnyi:

Tevékenység: 100
egységnyi hitel

A kockazatvallalas
mértéke: 1250 egység

A sziikséges t6ke:
1250x8 szazalék = 100

Azaz 100 egység aktivitas (hitel, be-
fektetés stb.) akar 100 egységnyi tokét is
megkovetelhet! Es mindezt ugy, hogy
kdzben megmaradt a jo oreg 8 szazalék...

Amit barmilyen el6adason, konferen-
cian, tanulmanyban megtudhatunk Bazel
I-161, az az, hogy intellektualisan hihetet-
leniil szép épitmény. Ha belegondolunk
abba, hogy adott volumenti aktivitashoz
ugy ir el§ 0,1-100 szazalékos tékekove-
telményt, hogy az explicit moédon kimon-
dott t6kekdvetelmény kozben 8 szdzalék

maradt, csak a kockazati sulyokat kell
tigyesen meghatarozni, akkor ezen intel-
lektualis teljesitmény egy morzsajat mar-
is elfogyasztottuk. A komolyabb szellemi
izgalmak — mar érezziik — ott kezd6dnek,
hogy ki altal és milyen modon hatarozod-
nak meg a hitelkockazat alapparaméterei
(PD, LGD) és hogyan, milyen alapon
konstrualodnak ehhez azok a kockdzati
sulyok, melyek segitségével aggregalva a
portfoliot hasznalhatova valik az ,,0rok-
életli” 8 szazalék.
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SZOKE MAGDOLNA

A HITELKOCKAZAT MERESENEK
SZTENDERD MODSZERE
ES A KOCKAZAT CSOKKENTESE
AZ UJ BAZELI TOKEEGYEZMENY
TERVEZETEBEN

A nemzetkozileg aktiv bankok szamara a — Tizek Csoportjanak megegyezése sze-
rint — kotelezd, a vilag bankrendszerei szamara pedig iranymutaté a bankok,
bankcsoportok tékemegfelelésére vonatkozo 1988. évi Bazeli Tdokeegyezmény.'
A kidolgozas alatt allo uj t6keegyezmény egyik legfdbb célja, hogy atfogébb, koc-
kazatérzékenyebb modon sziamitsa a banki kockidzatokat, és hatirozza meg az
azok fedezéséhez sziikséges minimalis tokét. E cél megvaldsitisa érdekében a ja-
vaslat felhagy — a piaci kockazatok tékekovetelményére vonatkozé 1996. évi
kibGvités’ 6ta mar egyébként sem érvényes — minden bank szamara azonos toke-
megfelelés szamitasanak elvével. A tervezett ij egyezmény’ a minimum tékekove-
telmény szamitasahoz mindegyik kockazat mérésénél valasztasi lehetoséget kinal,
elvarva azt, hogy a bankok/bankcsoportok a kockazatmérési és kockazatkezelési
gyakorlatuknak leginkibb megfelel6 médon szamitsak ki t6kekovetelményiiket.

A hitelkockazat minimalis t6kekovetelményének meghatirozasahoz a kockazat
mérésére a javaslat szerint harom eljaras valaszthato: a sztenderd modszer, a bel-
s0 mindsitési alapmaodszer és a bels6 mindsitési fejlett médszer. A cikkben a szten-
derd médszert mutatom be.

1 International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, Basle Committee on Banking Supervision,
May 1988.

2 Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks, Basle Committee on Banking Supervision, January
1996.

3 The New Basel Capital Accord, Consultative Document, Basle Committee on Banking Supervision, January 2001.
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Az 1 egyezmény tervezete szerint a
hitelkockazat mérésénél valaszthatd harom
modszer kozés vonasa, hogy a jelenlegi
szamitasi modhoz képest mindegyik job-
ban tiikrozi a tényleges hitelkockazatot,
tartalmaz sztenderdizalt, a Bizottsag altal
meghatarozott elemeket, illetSleg lehetGvé
teszi a kockazati stlyok meghatarozasat és
a tékekovetelménynek a kockazattal sulyo-
zott eszkozok (korrigalt mérlegf6dsszeg) 8
szézalékban torténé megallapitasat.

A harom moédszer kiillonbsége a szten-
derdizaltsag mértékében mutatkozik meg,
azaz abban, hogy hany paramétert hataroz
meg a bank a sajat maga altal végzett mé-
rések alapjan.

A hitelkockdzat mérésének legegysze-
riibb madszere a sztenderd modszer és
az ¢ modszer mellett alkalmazhato kétfajta
hitelkockazat-csokkentési eljaras.* Ez ha-
sonlit leginkabb a jelenlegi egyezményben
alkalmazott hitelkockazati méréshez, annal
azonban nagyobb mértékben differencial,
amit a kockdzati sulyozasnal és a koc-
kéazatcsokkent eszkozok elismerésénél ja-
vasolt valtozasok okoznak. A sztenderd
modszer esetében a hitelkockazat mérését
Iényegében teljes mértékben a Bizottsag,
illetve egyes részletekben a nemzeti szaba-
lyozo hatosagok hatarozzak meg.

Erdemes attekinteni, hogy a bankon be-
lil alkalmazott mérések megfelelgje mi-
ként tiikr6zddik a sztenderd modszernél.

* Az tugyfelek, partnerek nemteljesitési
valészinliségének figyelembevétele a
kiils6 mindsit6k mindsitési besoroldsai-
hoz a Bizottsag altal kialakitott, illetve a

4 The Standardised Approach to Credit Risk, Basle
Committee on Banking Supervision, January 2001.

nemzeti szabalyozo6 hatdsag altal meg-
feleltetett kockazati stilyokon, tovabba a
Bizottsag altal meghatarozott kockazati
csoportokhoz rendelt kockazati stlyo-
zasi rendszeren keresztiil érvényesiil.

¢ A biztositékok alkalmazasa miatt eltérd
veszteségratak hatasa a kockazatcsok-
kentd eszkozok elismerésén és a kap-
csolodo kockazati sulyozason keresztiil
hat a t6kekovetelményre.

* A mérlegen kiviili tételekre vonatko-
z6an a sulyozashoz figyelembe vett
kockazati 0sszeg meghatarozasa a Bi-
zottsag altal kialakitott sztenderd hitel-
egyenértékesitési szorzok (iigyletkoc-
kazati sulyok) segitségével egységes
modon torténik.

* Alejarat, mint a kockazat mértékét be-
folyasolo tényezd csak egész sziik kor-
ben, egységes modon kertil figyelem-
bevételre.

A KOCKAZATVALLALAS SULYOZASA
A SZTENDERD MODSZERBEN

A sztenderd modszer, a jelenlegi egyez-
ményhez hasonldan, alapvetden haromfé-
le partnertipus koré rendezi a hitelkocka-
zatokat: a szuverén allamok, a bankok és
a vallalkozasok koré. A kockazati stlyo-
zast ezen belill azonban nem az OECD-
hez tartozas, hanem a kockazati szempon-
tokat figyelembe vevd kiilsé mindsitések
hatarozzak meg. A kiils6 mindsitések
alapvetden a feliigyeletek altal elfogadott
mindsitd ligyndkségek mindsitési besoro-
lasait jelentik, de a szuverén allamok ese-
tében a minGsitd tigyndkségek besorola-
sai helyett az OECD modszertanat alkal-
maz6 exporthitel-biztositok orszagmind-
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1. tablazat

Mindsités AAA/ | A+/A- | BBB+/ | BB+/B-| B-alatt Nincs
AA- BBB-
Szuverén 0% 20% 50% 100% 150% 100%
Bankok 20% 50% 100% 100% 150% 100%
(1. lehetdség)
Bankok 20% 50% 50% 100% 150% 50%
(2. lehetdség)
Vallalkozis 20% 50% 100% 1002’,/0' 15(,),% 100%
»BB—-ig | ,,B+-t6l
Lakasfedezeti 50%-0s marad

sitéseit is elfogadhatjak a szabalyozé ha-
tosagok.

Mint az 1. tdblazatbol 1athato, a szuve-
rén orszagok esetében a jelenlegi két
kategoria helyett elvben 6t kategoriaba ke-
riilnek az orszagok. A 100 szazaléknal ala-
csonyabb kockazati sulyozas csak a befek-
tetési mindséget jelentd orszagok esetében
lehetséges. Ezek koziil a Standard and
Poor’s jelolését hasznalva az AAA és az
AA kategoriak kozott nincs kiilonbség a
kockazati stulyozasban. Ezen orszagok
kozponti kormanyaival, jegybankjaival
szemben vallalt kockazatoknak nincs t6-
kekdvetelménye. Az A kategoriaba sorolt
orszagok kozponti kormanyaival és jegy-
bankjaival szemben vallalt kockazatok 20
szazalékos, a BBB kategoriaba sorolt or-
szagok emlitett szerveivel szemben vallalt
kockazatok 50 szazalékos sulyuak. Ez a
valtozas igen kedvezdtlentll érinti az A és
a BBB besorolasu OECD-allamokat, illet-
ve az A és BBB besorolasi nem OECD al-
lamok koziil azokat, amelyek az IMF-fel

kolesonnytjtasi megallapodast kotottek.
A nem befektetési minGségii B— vagy an-
nal jobb mindsitésli orszagok kdzponti
kormanyaival és jegybankaival szemben
vallalt kockazatokat a kockazati sulyozas
szempontjabol azonosan kezelik a nem
mingsitett orszagokéival. Meg kell jegyez-
ni azonban, hogy B— besorolasnal rosz-
szabb mindsitése — legfeljebb néhany
évig — csak egy-két orszagnak van.’

Az OECD modszertanat elfogadd ex-
porthitel-biztositok altali mindsitések eld-
nye, hogy az exporthitel-biztositok tobb
orszagot mindsitenek, mint a mindsitd cé-
gek. A minGsitések koziil azonban csak
azok fogadhatok el, ahol a kockézati pon-

5 A minGsit6 iigynokségek koziil a Moody’s és a Stan-
dard and Poor’s rendelkezik a legtobb szuverén kibo-
csatoi mindsitéssel. A mindsitett allamok azonban a vi-
lagon létez$ allamoknak mintegy a felét teszik ki.
A két tigynokség altal mindsitett allamok mintegy
6thatoda mindkét cégnél rendelkezik mindsitéssel.
A kelet-kdzép-eurdpai tarsasagok minGsitésében veze-
t6 poziciokkal bird Fitch-IBCA mindsitési besorolasai-
nak jelolése megegyezik a Standard and Poor’s-éval.
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tozas mellett a minimum kockazati pré-
miumot is nyilvanossagra hozzak. Az 1
kockazati pontot kapott orszagok kocka-
zati sulyozasat 0 szazaléknak, a 2 pontot
20 szazaléknak, a 3 pontot 50 szazalék-
nak, a 4-6 pontot 100 szazaléknak, a 7
pontot 150 szazaléknak kell megfeleltetni.

Mivel a szuverén allamok esetében a
transzferkockazat csak a kiilfoldi deviza-
ban fennall6 adossagokat érinti, a Bazeli
Bizottsag lehet6vé kivanja tenni a nemze-
ti szabalyozo hatdsagoknak, hogy alacso-
nyabb kockazati stlyozast alkalmazhas-
sanak az adott orszag kdzponti kormanya-
val és jegybankjaval szemben vallalt
olyan kockazatokra, amelyek a hazai va-
lutaban allnak fenn, és amelyek finanszi-
rozasa szintén hazai valutaban torténik.

Altalanos elv, hogy ha egy orszag sza-
balyozé hatdsdga az alacsonyabb stlyo-
zas lehet6ségével él, akkor — a verseny-
semlegesség érdekében — mas orszagok
szabalyoz6 hatosaga is alacsonyabb si-
lyozast alkalmazhat ugyanazon kockaza-
tokra. Ha viszont egy orszag szabalyozo
hatosaga valamely ok miatt nem alkal-
mazza az alacsonyabb stlyozast, akkor
masik orszag szabalyozd hatésaganak is
eszerint kell elGirnia a sulyozast.

A nemzetkozi statuszu bankok koziil a
legalacsonyabb, 0 szazalékos kockazati
stulyt kell érvényesiteni a Nemzetkozi Fi-
zetések Bankjaval (BIS), a Nemzetkozi
Valutaalappal (IMF), az Eurdpai K6zpon-
ti Bankkal (ECB) és az Eurdpai Kozossé-
gekkel szemben vallalt kockazatokra.

A bankok kockazati silyozasara vo-
natkozoan a sztenderd modszer két lehe-
toséget kinal, amelyek koziil a nemzeti
szabalyoz6 hatosagok dontésétdl fliggben

lehet valasztani. Amennyiben a szabalyo-
z0 hatosagok az egyik modszert valasz-
tottak, az orszagban bejegyzett, az egyez-
mény hatdlya ald tartozo, minden hitel-
intézet esetében kovetkezetesen a valasz-
tott modszert kell alkalmazni.

Az els6 lehetdség szerint a befektetési
mindségli, AAA-t6]1 BBB- -ig besorolt or-
szagokban bejegyzett hitelintézetek az or-
szag mindsitésének megfelelonél eggyel
kedvezdtlenebb kockazati stlyozasi kate-
goriaba keriilnének. A BB+ vagy annal
rosszabb, illetve a nem mindsitett orsza-
gok bankjai viszont az orszaggal azonos
kockazati sulyozasuak lennének.

A masodik lehet6ség szerint a bankok-
kal szembeni kockazatvallalas stlyozasa a
bank mindsitésé¢hez igazodik. Ez kivételes
esetben jobb is lehet, mint az adott allam
szuverén kockazatdnak a mindsitése.
A nem mindsitett bankokkal szemben val-
lalt kockazatok stlyozasa ebben az eset-
ben 50 szazalékos lenne. Kizardlag a
masodik lehetdségnél, a harom honapnal
rovidebb eredeti lejarattal rendelkezd koc-
kazatokra a mindsités szerint jaronal egy
kategoriaval alacsonyabb, de minimum 20
szazalékos stlyozas érvényesithetd.

Az A mindsitési orszagok esetében,
mint amilyen Magyarorszag is, a két le-
hetdség kozott alig van kiilonbség. A ma-
sodik lehetdség mellett szol azonban a
harom honapnal rovidebb lejaratii koc-
kazatokra érvényesithetd kedvezményes
stilyozas. (Természetesen a harom hona-
ponként ujrakotott harom honapos szer-
z8dések esetén a kedvezményes sulyozas
nem alkalmazhato.)

Fliggetleniil attol, hogy a szabalyozo
hat6sag a bankokkal szemben vallalt koc-
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kéazatokhoz melyik lehetGséget valasztot-
ta, ha a sajat kdzponti kormannyal, illetve
jegybankkal szembeni, hazai valutdban
fennallo és hazai valutaban finanszirozott
kockazatvallalasokra kedvezményes su-
lyozast érvényesitett, a harom hoénapnal
rovidebb eredeti lejaratt, hazai valutdban
fennallo és hazai valutaban finanszirozott
bankokkal szemben vallalt kockazatokra
az allammal szembeni kockazatvallalas-
nal egy kategoriaval kedvezGtlenebb si-
lyozas érvényesithets. A legalacsonyabb
stlyra vonatkozodan azonban 20 szazalé-
kos kiiszobérték vonatkozik.

A befektetési vallalkozasok a bankok-
kal azonos elbiralas ala eshetnek, ha a
bankokéhoz hasonld, az 0j t6keegyez-
ménynek megfelel6 kockazati alapt toke-
megfelelési szabalyozas és feliigyelet vo-
natkozik rajuk.

A multilateralis fejlesztési bankokkal
szemben vallalt kockazatokra a bankokra
vonatkozé masodik lehetGség szerinti
sulyozast kell alkalmazni, azaz a kiilsé
mindsit6k mindsitése alapjan sziikséges ra-
juk vonatkoztatni a kockazati sulyt. A ban-
kokkal ellentétben azonban a kivalé ming-
sitésti multilateralis fejlesztési bankok
egyedi elbiralas alapjan 0 szazalékos su-
lyozast is kaphatnak. Ennek feltételei:

* akiils6 minGsitdk tobbségénél AAA-nak
megfeleld hosszl lejarati mindsités;

* arészvényesek jelentds része AA vagy
annal jobb hosszu lejarati mindsitéssel
rendelkez6 allam;

e er6s tulajdonosi tamogatas, a kotele-
zettségek visszafizetésére tokebefize-
tési kotelezettségvallalas a tulajdono-
sok részérdl, folyamatos tGkebefizeté-
sek az allamok részérdl;

* megfeleld toke- és likviditasi szint;

* szigoru kolcsonnyujtasi politika és
konzervativ pénziigyi politika, ideértve
a hatékony kockazatfelmérési, kocka-
zatkezelési és monitoring folyamatot.

A 0 szazalékos sulyozasu multilatera-
lis fejlesztési bankok kozé tartozik a Vi-
lagbank (IBRD), az IFC, az EBRD, az
Eurépai Beruhazasi Bank (EIB), az Euro-
pa Tanacs Fejlesztési Bankja, az Eszaki
Fejlesztési Bank, az Amerika-kozi Fej-
lesztési Bank, a Karibi Fejlesztési Bank,
az Azsiai Fejlesztési Bank és az Afrikai
Fejlesztési Bank.

A kozponti kormanyhoz nem sorolhatd
regionalis 6nkormanyzatok, mas haté-
sagok, a koziileti szektorhoz tartozo
intézmények jogallasuk szerint igen kii-
16nb6z6k, ami kihat hitelképességiikre.
Ezekre a Bizottsag altalaban a bankokkal
azonos sulyozast javasol, de a nemzeti
szabalyozo hatosagok szamara lehetGvé
tesz alacsonyabb sulyozast is. Ehhez a ko-
vetkezd példaszerti javaslatokat csatolja.

A regionalis kormanyokkal és a helyi
hatosagokkal szembeni kockazatvallala-
sokra a kozponti kormannyal azonos su-
lyozast akkor lehet érvényesiteni, ha ezek-
nek az adokivetési joguk révén megfeleld
bevételt noveld hatalmuk van, és olyan az
intézményi jogallasuk, amely a nemtelje-
sités kockazatat csokkenti.

A kozponti kormanyoknak, regionalis
kormanyoknak vagy helyi hatosagoknak
alarendelt adminisztrativ testiiletek vagy
mas nem ipari-szolgaltato jellegti vallalko-
zasok csak akkor kaphatnak a kdzponti
kormanyokkal azonos sulyozast, ha meg-
felel6 6nallo bevételndveld hatalmuk van.
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Ha ez nincsen, akkor a bankokkal azonos
kockazati sulyozasi kategoria vonatkozik
rajuk, feltéve, hogy specialis koziileti sta-
tuszuk miatt nem mehetnek csddbe, tovab-
ba hogy a résziikre nyujtott kolcsondkre
szigoru szabalyok vonatkoznak.

Azokkal a kozponti kormanyokhoz, re-
gionalis kormanyokhoz vagy helyi hato-
sagokhoz tartoz¢ vallalkozasokkal szem-
ben vallalt kockazatokra, amely vallalko-
zasok a maganszektor vallalataival egyiitt
versenyeznek az adott piacon, a tulajdo-
nosuk jogallasatol fliggden a vallalatok-
kal azonos kockazati sulyozast javasolt
érvényesiteni.

A véllalkozasokra szintén a kiilsé ming-
siték besorolasai alapjan kell a kockazati
sulyozast megallapitani. Kedvezményes
stlyozast csak az AAA és az AA, valamint
az A besorolasu cégek élveznek. A BBB
besorolastiakra — bar befektetési mindsé-
glinek szamitanak — a BB-hez, valamint a
nem mindsitett vallalkozasokhoz hason-
l6an 100 szazalék kockazati sulyt kell
érvényesiteni. A B+ és annal rosszabb mi-
nositésd vallalkozasokra viszont 150 sza-
zalékos sulyozast sziikséges alkalmazni.

A nem mindsitett vallalkozasoknak a
B+ mindsitésii vallalkozasokénal kedve-
zBbb sulyozasat nagy vitak kisérték. A Bi-
zottsag hangsulyozta, hogy a nem mindsi-
tett vallalkozasok 100 szazalékos kocka-
zati sulyozasat azért javasoljak, hogy ne
draguljon meg a nem mindsitett kis- és
kozépvallalatok finanszirozasa, tovabba,
hogy ne stjtsak az alacsony kockazatu, de
nem mindsitett vallalkozasokkal szembe-
ni kockézatvallalast. A Bizottsag ugyan-
akkor kiemeli, hogy a nem mindsitett val-
lalkozasokra a 100 szazalékos kockazati

stlyozas minimumnak tekintendd, ame-
lyet az olyan orszagokban, ahol nagy a
nemfizetések aranya, a szabalyoz6 hato-
sagoknak meg kell ndovelni. Hasonldan
kell eljarniuk a feliigyeleteknek az egyedi
bankok esetén, ha ugy itélik meg, hogy a
100 szazalékos stlyozas egyes tigyfelek
esetében nem elegendd.

A sztenderd modszer ij vonasa a 100
szazaléknal magasabb kockazati sulyo-
zas alkalmazasa, amely nemcsak a gyen-
ge mindsitést vallalkozasokkal szemben
vallalt kockazatokat és a B+ minGsitést
értékpapirositott koveteléseket érinti, ha-
nem azokkal a véllalkozasokkal szembeni
koveteléseket is, amelyek lejartak. A le-
jart koveteléseknek az 6vadékkal vagy
garanciaval nem fedezett, értékvesztés-
sel vagy kockazati céltartalékkal csok-
kentett részére 150 szézalékos kockazati
sulyozast kell alkalmazni. (Egyes nyugati
orszagok gyakorlatdban mar ma is van a
lejart kovetelésekre 100 szdzaléknal ma-
gasabb, s6t a 150 szazalékot is meghaladd
kockazati stlyozas.) Varhatoan a 100 sza-
zaléknal magasabb silyozast kell érvé-
nyesiteni a kockazati t6kebefektetésekre
¢és a banki konyvben 1évé részvényekre,
részesedésekre.

A javaslat szerint a feliigyeleti hatosa-
gok dontik el, hogy mely mindsitd iigy-
nokségek mindsitéseit fogadjak el a koc-
kéazati stlyozashoz, és a nemteljesitési
ratak figyelembevételével a feliigyeletek-
nek kell elvégezniiik a mindsitési katego-
riaknak a kockazati stilyoknak val6 meg-
feleltetést. A versenysemlegesség érdeké-
ben a Bazeli Bizottsag mar publikalta,
hogy a Standard and Poor’s, a Moody’s és
a Fitch-IBCA besorolasait miképp kell
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megfeleletni egymasnak és a kockdzati

sulyozasi kategoriaknak. A tobbi mindsito

tigynokség esetében nem tudhato, hogy a

megfeleltetés mennyiben lesz koordinalt.
A versenytorzulasok elkeriilése végett

a mindsito cégek feliigyeleti elismerésé-

nek kovetelményeit és eljarasat nyilva-

nossa kell tenni. Az elismerés legfébb ko-
vetelményei a javaslat szerint:

* Objektivitas. A minGsit6 ligynokség-
nek a mindsitésekhez szigort, kovetke-
zetes modszertant kell alkalmaznia,
amelyet a multbeli tapasztalatoknak
valamilyen formaban igazolniuk kell.
A mindsitéseket folyamatosan feliil kell
vizsgalni, a besorolasoknak tiikrozniiik
kell a pénziigyi helyzet valtozasait.

* Fiiggetlenség. A mindsit6 igynokség-
nek mindennemd politikai vagy gaz-
dasagi nyomastdl fiiggetlennek kell
lennie.

* Nemzetkozi hozzaférés, transzpa-
rencia. A mindsitésekhez a hazai és a
kiilfoldi érdeklédSknek azonos feltéte-
lek mellett hozza kell férniiik. Az iigy-
nokség altal alkalmazott altalanos
modszertannak nyilvanosan hozzafér-
het6nek kell lennie.

¢ Nyilvanossagra hozatal. A mindsitd
iigynokségeknek bizonyos mennyiségi
és mindségi informacidkat nyilvanos-
sagra kell hozniuk. Az el6z6k kozé tar-
toznak a mindsitési osztalyhoz tartozo
tényleges nemteljesitési ratak, megha-
tarozott id6 alatt az egyes mindsitési
kategoriakbol mas kategdriakba tortént
atsorolasokra vonatkozo 6sszesit6 ada-
tok. A mindségi informaciok ahhoz
sziikségesek, hogy a mennyiségi infor-
maciokat értelmezni lehessen. A mind-

ségi informaciok kozé tartozik az alta-

lanos moédszertan, a nemteljesités fo-

galma, minden mindsités id6horizontja
és jelentése.

* Erdéforrasok. A mindsit6 tigynokségnek
megfeleld erdforrasokkal kell rendelkez-
nie, hogy kivaldo mindségli, mennyiségi
és mindségi megkozelitést 6tvoz6 koc-
kazati értékeléseket készitsen.

* Megbizhatésag. A megbizhatosag rész-
ben Osszefiigg az el6zokkel, de idetar-
tozik az is, hogy a mindsit6 ligyndkség
a bizalmas informéciokat megérzi.
A megbizhatosag egyik legjobb mutato-
ja, ha az iigynokség mindsitéseit hasz-
naljak a piaci szereplok.

A tervezet szerint az adott orszagban
bejegyzett, a sztenderd modszert alkalma-
z6 bankcsoportok, bankok a rajuk vonat-
kozé feliigyeleti szerv altal elismert mi-
ndsitd iigynokségek koziil szabadon va-
laszthatjak ki azokat, amelyek besorolasat
felhasznaljak a portfoliojuk kockazati su-
lyozasahoz. A mindsit6 cégek eredménye-
it azonban konzisztens modon kell figye-
lembe venniiik, nem tehetik meg, hogy
mindig azét az ligyndkségét alkalmazzak,
amelyik szamukra éppen kedvezébb. Ha
egy partnerre vagy egy iigyfélre tobb mi-
nGsités is rendelkezésre all, akkor ebben
az esetben a masodik legkedvez6bb mi-
ndsités elve az irdnyad6. Két mindsités
esetén ez természetesen a kedvezdtleneb-
bet jelenti.

A tervezet szerint a hitelkockazatra
vonatkozé altalanos informacidkon tal, e
modszert hasznalé bankoknak évente nyil-
vanossagra kell hozniuk, melyik mind&sitd
tigynokségekre tamaszkodnak a kockazati
sulyok meghatarozasanal. Emellett fel kell
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tiintetniiik, miképp kapcsolédnak a ming-
sitések a kockazati stilyokhoz (bar ez a fel-
tgyeleti hatosagok altal meghatarozott),
¢és be kell mutatniuk az egyes mindsito
tigynokségek szerinti megoszlasban a koc-
kazattal sulyozott eszkozok aranyat.

A sztenderd moédszerrel kapcsolatosan
a legtobb kritika arra iranyul, hogy ke-
vés a kockazati sulyozasi kategéria, és
az A, valamint a BBB mindsitési allamok
kockazati stlyozasa tGl magas. Tobben
vitatjdk azt is, helyes-e, hogy egy bank
vagy egy vallalkozds mindsitése a szuve-
rén kibocsatoénal jobb lehet. Bizonyos
esetekben azonban a mindsit6 cégek is le-
hetdséget latnak a szuverén kibocsatonal
jobb mindsitésre. Vannak, akik kétségbe
vonjak annak helyességét, hogy a nem
mindsitettek kockazati sulyozasa alacso-
nyabb, mint a gyenge mindsitéstieké. Fi-
gyelembe kell azonban venni, hogy az al-
lamok tobbségében a kis- és kdzépmérett
vallalkozasok a nem mindsitettek kozé
tartoznak, €s a t6kekdvetelmény megeme-
lése jelentGsen megdragitana a finansziro-
zasukat,

KOCKAZATCSOKKENTES
A SZTENDERD MODSZER ESETEN

A hitelkockazat minimalis t6kekdvetelmé-
nyének mértéke nagymértékben fiigg attol,
hogy a hitelintézet mennyire ¢l az olyan hi-
telkockazatot csokkent6 eszkozokkel,
amelyeket a szabalyozas a hitelkockazat
adott moddszerénél elismer. A kockazat-
csokkentés figyelembevételénél a cél szin-
tén a kockazatkezelés fejlesztésének, a
fejlettebb kockazatkezelési rendszerek al-
tal lehet6vé tett pontosabb méréseknek az

Osztonzése. Ezért itt szintén érvényesiil a
fokozatossag és a valaszthatosag elve,
bar a valaszthaté modszerek a hitelkocka-
zat mérési modszerétdl is fiiggnek.

A javaslat nagy hangsulyt fektet a koc-
kéazatcsokkentd eszkozok elismerésének
altalanos feltételeire, amelyek betartatasat
a felligyeletek feladatdva teszi. Az alta-
lanos feltételek kozé tartozik, hogy a szer-
z6dések alapjan a kockazatcsokkentés
jogilag érvényesithetd, jogi szempontbol
biztonsagos legyen. Tovabbi kdvetel-
mény, hogy a kockazatcsokkentd eszkoz
értéke ne korrelaljon annak a kockazat-
vallalasnak az értékével, amelyet a kocka-
zatcsokkentés érint. A kockazatcsokken-
tés beszamithatésaganal alapvetd, hogy
az intézményben megfeleld legyen a koc-
kazatkezelési folyamat, ideértve az egye-
nes ados helyzetének és a biztositék hely-
zetének, értékének figyelemmel kisérését,
a megfeleld kockazatkezelési politikak,
folyamatok, rendszerek meglétét.

A januari javaslaton végigvonult egy
kiiszobértek, az un. w faktor, amely azon
az elven alapult, hogy a kockazatcsdkken-
t6 eszkdzok 1j kockazatot keletkeztetnek.
Ezért majdnem minden esetben, meghata-
rozott mértékben, az egyenes ados kocka-
zati sulya is befolyasolta a kockazati su-
lyozast. A w faktort azonban a konzultativ
folyamatban igen heves kritikak érték, az-
zal érvelve, hogy ez egy miikodési jellegi
kockazatot fedez, amelyre az uj egyez-
mény kiilon t6két kiilonittet el. A 2001.
szeptemberi munkaanyag, ¢és a 2001 no-
vemberében, a varhatd modositasokrol
sz0l6 dokumentum egyarant kilatasba
helyezte a w faktor elsé pillér aloli kivé-
telét, azzal, hogy sziikségességét a maso-
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dik pillér alatt a feliigyeleteknek kell vizs-
galniuk és indokolt esetben alkalmazniuk.

A Kkockazatcsokkent6 eszkozoket a
javaslat tobb csoportra osztja. A pénziigyi
jellegii biztositékok kozé sorolhatok az
ovadékok, a garancidk és készfizetd
kezességek, valamint a hitelderivativak.
A fizikai biztositékok kozé tartoznak az
ingatlan-jelzalogjogok. A hitelkockazati
tékekovetelményt sztenderd modszer sze-
rint szamitd bankok csak a pénziigyi biz-
tositékokat vehetnék figyelembe, mig a
bels6é mindsitési modszerek alkalmazasa-
ra jogosult intézmények szerény mérték-
ben a fizikai biztositékokkal is szamolhat-
nanak. Mindkét médszernél megengedett
lenne a mérlegen beliili tételek dsszeveze-
tésének az elismerése, ha annak jogi és
egyéb feltételei fennallnak.

A pénziigyi biztositékokat mar az
1988. évi egyezmény is elismerte. A ter-
vezet ujdonsaga a biztositékok szélesebb
korének az elismerése, a biztositékok
kockéazatanak jobb figyelembevétele a
mindsitéseken, a beszamitds modjanak
valtozasan és a beszamithatosagi feltéte-
lek szigoritasan keresztiil.

= Az 6vadékok figyelembevétele.
A sztenderd modszert alkalmaz6 bankok
az ovadékok révén torténd kockazatcsok-
kentés beszamitasanal harom modszer
koziil valaszthatnanak: az egyszerti mod-
szer, a komplex modszer szabalyozoi ér-
tékcsokkentési tényezdkkel, valamint a
komplex modszer a sajat szamitasokon
alapulo értékcsokkentési tényezokkel.

Az egyszerii modszer megtartja a je-
lenlegi egyezmény ,.helyettesitési megkd-
zelitését”, azaz, hogy az Ovadékkal fede-
zett rész esetében a biztositék az 6vadék

helyébe 1ép. Ugyanakkor a jelenlegi
egyezményhez képest kiterjeszti a figye-
lembe vehetd biztositékok korét, egyrészt a
mindsitésen, masrészt a kibocsatok tipu-
san, harmadrészt az értékpapir tipusan ke-
resztiil. A mar most is elismert értékpa-
piroknal a mindsités lesz a meghatarozo
tényezd. Az elismert dvadékok a t6kemeg-
felelést szamitd intézménynél elhelyezett
készpénzbetétek mellett, felolelik a BB-nél
jobb mindsitésli orszagok allampapirjait,
illetve az adott orszag szabalyozo hatdsaga
altal az allampapirokkal azonos stilyozasu-
nak elismert koziileti hatosagok, allami
szervek altal kibocsatott, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, a BBB-nal
jobb mindsitési bankok hitelviszonyt
megtestesit6 értékpapirjait. Az A/BBB-vel
azonos besorolasunak tekintve a nem mi-
ndsitett bankok t6zsdén jegyzett kdtvényei
1s elismerhet6k kockazatcsokkentként, ha
a kibocsatonak egyetlen értékpapirjat sem
mindsitették BBB alatt, nincs informacio
arrol, hogy a szoban forgd kotvény BBB-
nél rosszabb mindsitést kapna, tovabba a
kotvény a cs6drangsorban el6nyds besoro-
lasu (szenior adossag) és a feliigyelet meg-
feleléen likvidnek mindsiti az értékpapirt.
Az értékpapirok kore a hitelviszonyt meg-
testesitd értékpapiroknal kibéviill minden
tipusi befektetési mindségli kibocsato
értékpapirjara, azaz a BBB-nél jobb mind-
sitési befektetési vallalkozasok €s mas
vallalkozasok altal kibocsatott hitelvi-
szonyt megtestesitd értékpapirok is. Ezen
til elismertek lennének a t6zsdei indexben
szerepld részvények, az arany ¢€s a napi ar-
folyammal rendelkez6 befektetési jegyek
koziil azok, amelyek az 6vadékként besza-
mithat6 eszkdzokben testesiilnek meg.
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Az egyszerd modszert azok a bankok
alkalmazhatjak, amelyek csak korlatozott
mértékben folytatnak 6vadékkal fedezett
miiveleteket, és amelyeknél az dvadékok-
ra tgyletenként alkalmazott diszkontté-
nyezdk tulzottan magas koltségekkel jar-
nanak. Az egyszerd modszer hasznalata
soran az 6vadék csak akkor vehetd figye-
lembe, ha az 6vadéki szerzGdés a kocka-
zatvallalas egész futamidejére szol, és az
ovadékot a piaci araknak megfelelGen
legalabb félévente ujraértékelik.

A repo és forditott repo iigyleteket
mindkét oldalon, a repoba adénal és a
repoba vevdénél egyarant kell stlyozni, a
lehetséges jovobeni kockazat figyelembe
vétele érdekében. A 2001. januari, a w
faktort tiikr6z6 javaslat szerint az 6vadék
kockazati sulyara minimum 20 szazalé-
kos sulyt kell érvényesiteni, kivéve az
adott intézménynél készpénzbetétekkel,
valamint allampapirokkal fedezett tigyle-
teket, ha az allampapir piaci értékére 30
szdzalékos diszkontot alkalmaztak. Bizo-
nyos feltételek esetén a minimumérték
alatti sulyozast helyezett kilatasba a terve-
zet, az ovadékot naponta Ujraértékeld, le-
tét napi feltoltését eldird iigyleteknél, va-
lamint a repo és forditott repo iigyletek
esetében. A w faktor eltdrlésével valoszi-
niileg a mértékek valtoznak majd.

A komplex mdédszer a figyelembe ve-
het6 6vadékok korét alig, csupan a t6zs-
dei indexben nem szerepld részvényekkel
bdviti, az évadékok kockazat csokkentd
szerepének meghatarozasanal viszont a
,készpénzzé tehetBséget” helyezi a ko-
zéppontba. A w faktor eltorlését is figye-
lembe véve a komplex modszer alkalma-
zasakor kockazati silyozashoz a kockazat

értékeét a készpénzbefolyasra atszamitott
ovadéki értékkel csokkenteni kell, a fenn-
marado kockazatra pedig az eredeti koc-
kazatvallalasra alkalmazandé sulyt kell
érvényesiteni. Természetesen, ha a szami-
tott készpénzbefolyas értéke a kockazat-
vallalasét meghaladja, akkor az tigylet 0
szazalékos sulyozasu lesz.

A modszer feltételezi, hogy az elfoga-
dott 6vadék kockazatat az arfolyamvalto-
zasok tiikrozik, és az elfogadhatosag mér-
tékét az 6vadék napi értékelése esetén a
kockazatvallalas fedezettségének a fligg-
vényében hatarozzak meg. Ezért az ova-
dék fedezeti mértékének megallapitasa-
hoz az 6vadék piaci értékét diszkontaljak
a kovetkezo képlet szerint:

C,=C/(A+Hg+H+Hgy)

ahol:

C, = a biztositék diszkontalt (korri-
galt) értéke,

C = akapott biztositék 6vadék piaci
értéke,

H; =akockazatvallalas értékének var-
hat6 arfolyamvaltozasa miatt a kockazatra
alkalmazott értékcsokkentési tényezo,

H. = az 6vadék értekének varhato ar-
folyamvaltozasa miatt a kapott 6vadékra
alkalmazott értékcsokkentési tényezd,

Hpx = a kockazatvallalas €s az 6vadék
devizaneme kozotti kiilonbség (kocka-
zat-biztositék) miatti értékcsokkentési
tényezd.

A H” (haircut) a biztositék értékének csokkentésé-
hez hasznélt tényez§, amely azt mutatja, hogy hany sza-
zalékkal kell csokkenteni a biztositék piaci értékét ahhoz,
hogy a kivant fedezeti értéket elérje. Képletben: C, = C*

(1-H), ahol C, a kivant fedezeti érték, C a biztositék pia-
ci értéke, H a biztositék értekét csokkentd faktor. A kép-
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letbsl H = 1-C,/C = 1-1/(C/C,), ahol C/C, a biztosité-
ki fedezeti szorzo. A Bézeli Bizottsag altal kidolgozott
diszkont, bar a ,,H” megjeldlést hasznalja, nem egészen
ugyanerre a logikara épiil, mivel a beszamithato mértéket
a fedezettséghez koti. Ezért az ovadék elfogadott értékét
nem a C, = C* (1-H), hanem a C, = C/(1+H) képlet
alapjan hatdrozza meg. Ez utdbbi viszont azon alapul,
hogy a fedezettség azért romlik, mert a kockazatvallalas
értéke nb, az O6vadéké viszont véltozatlan. Képletben:
E*(1+V) = C, melybdl E = C/(1+V), ahol V a kockazat
volatilitasa. Hasonlo modon viselkedik az arfolyamvalto-
zas hatasa, ha a kockazatvallalas devizanemének arfolya-
ma er6sodik a biztositék arfolyamahoz viszonyitva, és a
véltozas az arfolyam erésodésének szazalékos novek-
ményét jelzi. Ha pontosan akarnank meghatarozni a tel-
jes képletet, akkor C, = C*(1-Hc)/[(1+VE)*(1+VEey)].
Bizonyithato, hogy a Bizottsag altal hasznalt képlet a
,haircut” mértékénél kisebb mértékben csdkkenti a bizto-
sitek piaci értékét. Olyan hitelezésnél, ahol a devizane-
mek megegyeznek, és csak az ovadék értékének valtoza-
sa miatt csokken a fedezettség, a képlet (Hc)%/(1+Hc)
mértékben nagyobb értéket eredményez a Ho-nél, és 100
szazalékos H mellett is 50 szazalékos értéket ad. Ha az
6vadék miatt nem, csak a kockazatvallalas és az arfolyam
miatt kell csokkentést alkalmazni, a Bizottsag képlete ak-
kor is egyszer(sit, mert elhagyja a Hg*Hpy 0sszeget a ne-
vez§bol, ezzel szintén novelve az elfogadott piaci értéket.
A képlet meghatarozasanak csak a sajat volatilitisokon
alapulé mérések esetében van jelentGsége, mivel a Bi-
zottsag a szorzészamok meghatarozasanal az eltérést tud-
ja kompenzalni. Az eltérés pedig nem thlzottan jelentds,
ha figyelembe vessziik, hogy napi értékelésrél van szo, és
ha mindegyik tényez$ 5 szazalék, akkor a kiilonbség
minddssze 0,8 szazalék. Ha mindegyik tényezot pedig 20
szazaléknak vessziik, akkor is a bizottsagi képlet csupan
7 szazalékkal kedvezdbben értekeli az ovadékot.

A Bézeli Bizottsdg mar korabban meg-
allapitotta, hogy veszteség kockazata ke-
letkezik, ha a bank 6vadékot nytjtott, mi-
vel az arfolyamvaltozasok kovetkeztében
potencialis vesztesége van, €s a partner
nemteljesitésének pillanatdban az dvadék
érteke meghaladja a veszteséget jelentd
pozicid piaci értékét. Ezért a kolcsonbe
adott vagy az ovadékként letétbe helye-
zett értékpapirokra 100 szazalékos iigy-
letkockazati sulyt kell érvényesiteni, ide-
értve azt is, ha az repo tipust ligyletekhez
kapcsolodik. Ily modon az értékpapir-kol-

csonzési iigyleteknek (amennyiben a kol-
csonnyujtast 6vadékkal fedezik) mindkét
oldalara tékekdvetelmény vonatkozik, és
tékekovetelményt kell szamitani a szar-
maztatott iigyletekkel vagy mas kockazat-
vallalasi tigylettel kapcsolatban nyujtott
értékpapir ovadékokra. Ha a bank a part-
nerrel szemben vallalt kockazatat érték-
papir-6vadék biztositja, akkor értékcsok-
kentést kell az o6vadékra érvényesiteni
(He). Amennyiben a bank kockazata a
kolcsonbe adott vagy dvadékként elhelye-
zett értékpapirokbol fakad, akkor az 6va-
dékként kapott értéket, ami lehet kész-
pénz vagy értékpapir, a kdlcsonbe adott
vagy ovadékként elhelyezett értékpapirra
vonatkozo értékcsokkentési tényezdvel
(Hp) is kell mérsékelni. Igy példaul egy
értékpapir-kolcsonzési ligylet esetében,
amelyet értékpapir-6vadék biztosit, a
kockazatvallalas értékcsokkentési ténye-
zGjét a kolcsonbeadott papir szerint, az
ovadék értékesokkentési tényezdjét az
ovadékul kapott értékpapir szerint kell
meghatarozni.

Az ovadék beszamithato értékét csok-
kent6 faktorok értéke fiigg attol, hogy a
fedezettség értékének valtozasa milyen
hosszu idészakot érint. Ezt pedig a kovet-
kez6k befolyasoljak:

* a piaci aron torténé ujraértékelés gya-
korisaga;

* az ovadek kiigazitasanak gyakorisaga;

e annak az idészaknak a hossza, amely
alatt a bank észleli, hogy a partner nem
teljesitett;

* az dvadék érvényesités¢hez és az érté-
kesitésébdl szarmazd készpénz befo-
lyasahoz sziikséges idGtartam, melyet
befolyasol a szerz6déses dokumentaciod
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2. tablazat

Az 6vadék napi piaci értékelését és az ovadék napi
kiigazitasat feltételezve a feliigyeleti sztenderd értékcsokkent6 tényezok (%)

A hitelviszonyt Hatralévd Szuverén Bankok / vallalatok
megtestesitd lejarat
értékpapir-6vadékok 10 napos | 20 napos | 10napos | 20 napos
kibocsatéi tartsi tartasi tartasi tartasi
mindsités szerint periodus | periodus | periodus | periodus
AAA/AA <=1¢év 0,5 0,7 1 1,4
>] év,
c=5gy 2 2,8 4 5,7
>5¢v 4 5,7 8 11,3
A/BBB <=1¢év 1 1,4 2.8
>] ¢év,
<=5¢v 3 42 6 85
>5¢év 6 8,5 12 17
BB <=1¢év 20 28,3
8w 283
>5¢év 20 28,3
Egyéb évadékok 10 napos tartasi 20 napos tartasi
periodus periodus
A tozsdei rlnde’xben szerepld 20 283
részvények
Egyéb elism’ert ty(’)’zsde’n 30 04
jegyzett részvények
Készpénz 0 0
Arany 15 21,2
A devizalis kiilonbség miatti
. " 8 11,3
tényez6 (Hpy)

Forras: Basel Committee on Banking Supervision — Consultative Document, The Standardised Approach to Credit Risk,

44-45. old.
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megfelelGsége, a leszallitas és a fizetés

folyamata, valamint az 6vadék piaci

likviditasa.

A sztenderd szabalyozo6i értékcsokken-
t6 tényezoket a Bizottsag ugy hatarozta
meg, hogy azok 99 szazalékos megbiz-
hatosagi szint mellett tiznapos tartasi pe-
riddusra vonatkoznak. Ezt modositottak a
kibocsatotol és az értékpapir tipusatol
fiiggben a gyengébb likviditas, illetve a
nemteljesitési valoszinliség miatt.

A piaci aron torténd tjraértékelés, illet-
ve az 6vadék kiigazitdsanak gyakorisaga
fiiggvényében a tervezet szerint az érték-
csokkentd tényezoket médositani kell.
A javaslat megkiilonbdzteti a tSkepiaci
indittatasu miiveleteket (repok, forditott
repok, értékpapir kolcsonzés, szarmazta-
tott miiveletek és a napi letéti kiigazitas
melletti kdlcsonzés), ahol a szerzédések-
ben altalaban szerepel az 6vadéki letét na-
pi kiigazitasara vonatkozo feltétel, és az
6vadék melletti kdlesoniigyleteket, ahol
az ovadék napi kiigazitasanak kovetelmé-
nye rendszerint nincs kikotve a szerzodé-
sekben. (Ez utdbbiaknal is az 6vadékot
legalabb hathavonta piaci aron ujra kell ér-
tékelni, egyébként a tékekovetelmény sza-
mitasanal nem lehet figyelembe venni.)

A t6kepiaci indittatasu miveletek eseté-
ben a sztenderd szabalyozoi értékcsokken-
t6 tényezOk meghatarozasanal a Bizottsag
tiznapos tartasi periddussal szamolt. Ezt az
,,id6 négyzetgyoke” képlet alapjan novelni
kell, attol fiiggden, hogy hany naponként
kell az 6vadéki letétet kiigazitani.

H = H,;pX[(Ngy19)/10]0/2)

ahol:
H = az értékcsokkentd faktor,

H,, =a 10 napos tartasi periodushoz
tartozo szabalyozoi értékcsokkentd faktor,

Nrm = az Ovadéki letétek kiigazitasa
kozott eltelt idG.

Az ovadék melletti kolcsonnytjtas-
nal, ideértve az egyéb kockazatvalla-
lasokat is, ha az 6vadékot naponta tijra-
értekelik, a letétek kiigazitasi kove-
telményének hianya miatt a sztenderd
szabalyozoi értékcsokkentd faktorok
husznapos tartasi periddus feltételezésé-
re épliltek (lasd a 2. tablazatot). Ha az
ovadék ujraértékelése nem naponta, ha-
nem ritkabban torténik, akkor a szaba-
lyozéi értékcsokkentd faktor értékét
szintén meg kell névelni az ,,id6 négy-
zetgyoke” képlet alapjan.

H = H;y*[(Ngy+19)/10]0/2)

ahol:

H  =az értékcsokkentd tényezd,

H,, =a 10 napos tartasi periddushoz
tartozé diszkont,

Nrv = az 6vadék atértékelése kozott
eltelt id6.

Bizonyos esetekben az egyes allamok
szabalyozo hatosagai szamara a javaslat
lehet6vé teszi, hogy ne alkalmazzanak ér-
tékcsokkentd tényez6t (un. carve-out
approach), feltéve, ha az iigylet megfelel
az alabbi feltételeknek:

* aziigylet repo tipusu ligyletek kozé tar-
tozik;

e a kockazatvallalas és az ovadék is
készpénz vagy a sztenderd modszer
szerint 0 szazalékos sulyozasu kibocsa-
to értékpapirja;
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a kockazatvallalas és az oOvadék is

ugyanazon devizaban denominalt, mint

a 0 szazalékos stlyozast kibocsato ér-

tékpapirja;

e vagy egynapos az igylet, vagy a koc-
kazatvallalast és az 6vadékot is napon-
ta Gjraértékelik és az ovadéki letétet
naponta kiigazitjak;

* az ovadeki letét kiigazitasanak elmara-
dasa és az 6vadék érvényesitése kozot-
ti id6 négy nap vagy annal kevesebb;

e az tligyletet az értékpapirt kibocsato
jogrendszerében vagy valutadvezeté-
ben elismert elszamolasi rendszeren
keresztiil bonyolitjak;

* a szerz0dés az érintett értékpapirokra
vonatkoz6 sztenderd belfoldi repo tipu-
st iigyletekre vonatkozd dokumentacio;

* a szerz6dés tartalmazza, hogy ameny-
nyiben a partner nem-teljesit, akkor az
iigylet azonnal lezarhato;

* a banknak joga van az dvadékot azon-
nal érvényesiteni és értékesiteni;

* a partner alapvetd piaci szerepld, azaz
allam, jegybank, onkormanyzat vagy
mas kozileti intézmény, bank, befekte-
tési vallalkozas, mas pénziigyi vallal-
kozas, biztositd, szabalyozott befekte-
tési alapok, nyugdijalapok, elismert
kliring szervezetek.

Természetesen a javaslat altalanos
elveinek megfeleléen, ha egy orszag
szabalyozo hatosaga a fenti feltételek-
nek megfeleld ligyletek esetére eltekint
az értékesokkentd tényezdk alkalma-
zasatol, akkor ugyanazokra az iigyletek-
re mas orszagok is megtehetik, hogy
nem alkalmaznak értékcsokkent6 ténye-
zBket.

Azok a bankok, amelyek a piaci koc-
kéazatok t6kekovetelményének meghata-
rozasahoz belsé modellt alkalmaznak, az
értékcsokkentd tényezdket sajat belso
szamitasaik szerint is meghatarozhatjak,
amennyiben azt a felligyelet engedélyezi.
Ehhez a banknak minden egyes érték-
papirra meg kell becsiilni a volatilitast.
A kovetelmények, a konfidencia-interval-
lum azonosak kell, hogy legyenek a piaci
kockazatok meghatarozasanal alkalma-
zottakkal. Az értékcsokkentd tényezdk
szamitasanal a bankok nem vehetik figye-
lembe a korrelaciokat, és amennyiben bi-
zonytalan az értékpapir likviditasa az ér-
tékesokkentési tényez6t ndvelni kell. Ha
az ovadék egy eszkozkosar, akkor a ko-
sarban 1évé eszkozokre megallapitott
értékcsokkentd tényezok stlyozott atlaga-
ként kell meghatdrozni a kosarra vonatko-
z6 értékesokkentd tényezoket.

= Garanciak, készfizetd kezességek
és hitelderivativak. A hatalyos egyezmény
kockazatcsokkentSként ismeri el az OECD-
allamok kdzponti kormanyai, 6nkormany-
zati szervei altal nyujtott garanciakat, az
OECD-allamok bankjainak és befektetési
vallalkozasainak garanciait és készfizetd
kezességvallalasait, valamint a multilatera-
lis bankok garanciait. A nem OECD-orsza-
gok esetében a kockéazatcsokkentés elisme-
rése a lejarattol és a devizanemtdl fligg.
A Kkockazatcsokkentés elismerése ,he-
lyettesitési” megkozelitési, azaz az eredeti
ados helyett a garantr kockazati sulyat
kell alkalmazni. Hitelderivativakrol a je-
lenlegi egyezményben nincs sz0.

Az 1j egyezmény tervezete szerint koc-
kazatcsokkent6ként elfogadhatd lenne
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minden olyan garant6r, készfizet6 kezes
vagy hitelkockazati védelmet nyujto,
amely szuverén allam, allami vagy dnkor-
manyzati szervezet, illetve bank, és
amelynek a kockazati sulya az ad6sénal
alacsonyabb. A figyelembe vehetdk kész-
fizetd kezességvallalok kore kibdviilne
tovabba az A vagy jobb mindsitést val-
lalatokkal, ideértve az anyavallalatokat
vagy mas csoporton beliili vallalatot.
A sulyozas tovabbra is ,helyettesitési”
megkozelitési. A w faktor eltorlésével
szamolva, ha a kockazatvallalas és a ga-
rancia, készfizetd kezesség vagy a hitel-
derivativa lejarataban és devizanemében
megegyezik, akkor a kockazati sulyt a fe-
dezett részre a garantdr, készfizet§ kezes
vagy a védelmet nyujtd kockazati stlyo-
zéasa szerint kell megallapitani, a nem fe-
dezett részt pedig az egyenes adds szerint
kell stlyozni.

Amint az 6vadékoknal, Gigy a garan-
ciak, készfizeté kezességek és hitelderi-
vativak kockazatcsokkent6ként torténd
elfogadasahoz is a bankcsoportoknak,
bankoknak bizonyos alapkévetelménye-
ket kell teljesiteniiik, amelyeknek teljesi-
tését a feliigyeleteknek kell figyelni, el-
lendrizni. Ezek koz¢ tartozik a jol kiépi-
tett erGs kockazatkezelés, tovabba, hogy a
garanciak, készfizet6 kezességek, hitelde-
rivativak feltétel nélkiiliek, visszavonha-
tatlanok legyenek, explicit és visszafor-
dithatatlan modon kapcsolodjanak egy
kockazathoz, a kételezettel szemben koz-
vetlen kovetelést testesitsenek meg. To-
vabbi fontos feltétel a garancidk, készfi-
zet6 kezességek esetén, hogy a kockazat-
vallalasi szerz6désbdl fakadd mindenne-
md fizetésre kiterjedjenek.

A hitelderivativak koziil a javaslat
csak a nemteljesités swapokat (credit
default swaps) és a hozamok teljes kicse-
rélésére vonatkozd swapokat (total return
swaps) fogadja el hitelkockazat-csdkken-
toként, de ez is szamos feltétel teljesiilé-
séhez kotott. Idetartoznak a hitelesemény
leirasaval kapcsolatos kovetelmények, a
hitel nemteljesitésének megallapitasaval
kapcsolatos felelGsségek, a tiirelmi id6-
nek a kockazatvallalas tiirelmi idejét nem
meghaladé volta stb.

Az 1ij egyezmény tervezete lehetGséget
ad a garanciak, készfizetd kezességek és a
hitelderivativak kockazatcsokkentd szere-
pének elismerésére olyan esetben is, ha a
lejaratuk a kockazatvallalasénal rovidebb.
Ennek fontos feltétele azonban a konzerva-
tiv megkozelités: a kockazatvallalasnak a
legkésdbbi visszafizetés lejaratanak meg-
feleld, a kockazatcsokkentd eszkoznek vi-
szont a legkorabbi lejaratnak megfeleld
figyelembevétele. Egy évnél rovidebb hat-
ralévd lejaratndl, ha a fedezet rovidebb le-
jarat, a kockézatcsokkentést nem lehet
elismerni. Egy évnél hosszabb hatralévd
lejaratnal a kockazatvallalasnak csak a hat-
ralévd lejaratban megegyez6 hanyadara le-
het a kockazatcsokkentést elismerni, a nem
egyez6 hanyadra az eredeti adds kockazati
sulyat kell érvényesiteni. A kockazati si-
lyozast az alabbi képlet alapjan kell meg-
hatarozni:

r = (1-t/T)xr+(t/T)xr*

ahol:

r** =alejaratdban nem egyezd pozicid
kockazati sulya,

r =a fedezetlen pozicid kockazati
stlya,
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*

r* = alejaratilag megegyezd, fedezett
rész kockazati sulya,

t = a garancia vagy hitelderivativa
hatralévd lejarata,

T =a kockazat hatralévd lejarata
(t<=T1).

Hitelderivativaknal, ha a kockazatval-
lalas és a referenciaeszkoz lejarata nem
esik egybe, akkor a kockazatcsokkentést
csak akkor lehet figyelembe venni, ha a
kockazatvallalas és a referenciaeszkoz
ugyanarra a kibocsatora vonatkozik, és a
referenciaeszk6z a csédben azonosan
vagy hatranyosabban rangsorol.

A devizanemek kiilonboz6ségét az
6vadékokhoz hasonldan a garantalt/fede-
zett részre vonatkozo értékcsokkentési té-
nyez6 alkalmazasaval kell figyelembe
venni, amely a sztenderd felligyeleti ér-
tékcsokkentd tényezdket alkalmazd ban-
kok esetében 8 szazalék.

= Mérlegtételek dsszevezetése, nettd-
sitasa. A javaslat 11j vondsa a mérlegtételek
Osszevezetésére, egymassal szembeni net-
tositasara vonatkozo kockazatcsokkentés
elismerése. Itt nem azokrol a megallapoda-
sokrél van szd, amelyek az egymassal
szembeni koveteléseket és kotelezettsége-
ket Osszevezetve a szerz6dés megkotésétdl
csak a rogzitett 0j nettd egyenleget szamit-
jék pozicionak (novation), hanem azokrdl
a megallapodasokrol, amelyek ezektdl a
— tobb orszagban sztenderdizalt — szerzd-
déses megallapodasoktol eltérnek, és a
mérlegben bruttdé modon kimutatott pozi-
ciokra vonatkoznak.

A javaslat a banki konyvben nyilvan-
tartott hitelkdvetelések és betéti tartoza-
sok Osszevezetését, mint kockazatcsok-

kentd eszkozt a kovetkez6 feltételek telje-

stilése esetén ismerné el.

e A bank a nettositasi vagy beszamitasi
megallapodas megkotéséhez megfeleld
jogi alappal rendelkezik. A megallapo-
das mindkeét fél jogrendszerében kikény-
szerithetd, fizetésképtelenség esetén is.

* A bank barmikor azonositani képes a
nettositas altal érintett eszkozoket és
forrasokat.

¢ A bank figyelemmel kiséri és ellen6rzi
a kockazatok alakuldsat a szerz6dés le-
jarta utan is.

* A bank a megallapodas altal érintett
kockazatok alakulasat nettd alapon ki-
séri figyelemmel és ellendrzi.

A mérlegen kiviili szarmaztatott tigyle-
teknél az 0j t6keegyezmény tervezete a
lehetséges jovGbeni hitelkockazat netto-
sitdsara vonatkozo, 1995-ben elfogadott
sulyokhoz képest nem javasol modosi-
tasokat.

= A kockazatcsokkentéssel kapcso-
latos nyilvanossagra hozatal. A kocka-
zatcsokkentéssel kapcsolatos nyilvanos-
sagra hozatali kovetelmények még nem
kell6en kidolgozottak. A szeptemberi
munkaanyag szerint a bankoknak nyilva-
nossagra kell hozniuk a kockazatcsokken-
tésre vonatkozo belsd politikakat és eljara-
sokat, a biztositékok kezelésére vonatkozo
legfontosabb jellemzoket. A nyilvanossag-
ra hozatal mindségi kovetelményei kozott
szerepel a biztositékok értékelésének és
kezelésének a bemutatasa, az elfogadhato

6 The Treatment of Potential Exposure for Off-Balance
Sheet Items, Basle Committee on Banking Supervi-
sion, April 1995.
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biztositékok fobb tipusainak ismertetése, a
legjelentGsebb garantérok, készfizetd
kezességet vallalok és hitelkockazati vé-
delmet nyujtok tipusaira és a biztositéki
koncentraciokra vonatkozo informaciok
kozleése.

A mennyiségi kdvetelmények koz¢é tar-
tozik a teljes bruttd hitelkockéazati 6sz-
szeg, tovabbd azon a hitelkockazatok
Osszértékének a bemutatasa, amelyeket a
hitelkockazat csokkentés érint, kiilon
feltiintetve az 6vadékkal biztositott koc-
kéazatvallalasokat, azokat, amelyeket ga-
ranciak, készfizetd kezességek vagy hitel-
derivativak fedeznek, valamint azokat
Osszegeket, amelyekre a mérlegen beliili
nettositds vonatkozik. A nyilvanossag
szamara be kell mutatni a kockazattal si-
lyozott eszkozok értékét a kockazatcsok-
kentés eldtt és az elismert kockéazat csok-
kentés utan.

FEL KELL KESZULNI...

A Bazel II. egyezményt varhatoéan jovire
véglegesitik, a kapcsolodd EU direktivak

kidolgozasa ez utdn kovetkezik. Az 1j
egyezménynek a tékekdvetelmények
nagysagat modositd hatdsa ma még nehe-
zen becsiilhetd, hiszen a kockazati stlyo-
zast megalapozé mértékek még jelents-
sen valtozhatnak. Az el6z6ekbdl lathato
azonban, hogy még a legegyszer(ibb mod-
szerek alkalmazasanak feltételrendszere
is joval Osszetettebb, mint a jelenlegi
egyezményben szerepld. Az ezeknek valo
megfelelés a hatosagok és a piaci szerep-
16k részérdl is sok munkat igényel. A sza-
balyozo6 hatosagoknak fel kell késziilniiik
a minGsitd ligynokségek elismerési szem-
pontjainak részletes kidolgozasara, a
modszerek, eljarasok felligyeleti kove-
telményeinek pontos meghatarozasara.
A piaci szereploknek ki kell valasztaniuk
a kockazatkezelési fejlettségiiknek leg-
megfelelobb tékemegfelelési mérési
modszereket, és ki kell alakitaniuk azokat
a belsé politikakat, eljarasokat és mecha-
nizmusokat, amelyekkel meg tudnak fe-
lelni az 0j kdvetelményeknek. Mindehhez
pedig egylittmiikodés és parbeszéd sziik-
séges minden érintett szerepl6 kozott.
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MERO KATALIN

A HITELKOCKAZATOK
TOKEKOVETELMENYENEK BELSO
MINOSITESRE TAMASZKODO
MEGHATAROZASA

A hitelkockazatok tokekovetelményének a bankok sajat, bels6 mindsitési rendsze-
rére tamaszkodé meghatirozasa (a tovabbiakban IRB — Internal Ratings-Based —
médszer) nagy haladas a szabalyozoéi tokekovetelmény és a kozgazdasagilag sziik-
séges tokekovetelmény egymashoz kozelitésének utjan. Az IRB modszer az elsd
olyan kisérlet, amely a hitelkockazatokra vonatkozé szabalyozas tekintetében is ér-
vényre juttatja azt a feltevést, hogy a legfejlettebb kockazatkezelési gyakorlattal
rendelkezd bankok sok tekintetben pontosabban tudjik meghatirozni, mekkora
tokére van sziikségiik a hitelportfolio kockazatossaganak ellensulyozasara, mint a
szabalyoz6 hatosag. Ugyanakkor ez a modszer még nem engedi meg, hogy a ban-
kok teljes egészében maguk hatarozzak meg a t6kesziikségletet belso hitelkockazati
modelljeik segitségével. Ugy is fogalmazhatunk, hogy az IRB médszer evolutiv 1¢-
pés a kozgazdasagilag sziikséges toke szabalyozoi elfogadasa felé, vagy masképpen:
a hitelkockazati modellek alkalmazasanak el6szobaja.

Mint a médszer részletes leirasanal latni fogjuk, az IRB mdédszer nem mas, mint
a szabalyozo6 hatosag altal felépitett, és sztenderd alkalmazasra ,,lebutitott” modell,
ami ugy teszi lehetdvé a bankoknak a hitelkockazati modellek alapelveinek alkal-
mazasat, hogy kozben nem varja el egy teljes, kereskedelmi forgalomba kaphaté
modell megvasarlasat és implementalasat. A Bazeli Bizottsag szakért6i szamottevo-
en leegyszeriisitettek, és a sztenderdizalt kockazati sily meghatarozasra képessé
tettek egy széles korben alkalmazott, Merton tipusi hitelkockdzati modellt, a
CreditMetrics-et. Tovabbi finomitasra' pedig egy masik, ugyancsak elterjedt mo-
dellt, a CreditRisk+ -t hasznaltak fel.

Az IRB mddszer céljai a fentieknek megfelelden a kovetkez6kben foglalhatok
ossze:

1 Koncentracios kiigazitasra, lasd a késGbbiekben.
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* akorabbi, és a sztenderd modszer kockazatérzékenységét szamottevien megha-
ladé kockazatérzékenység kialakitasa;

* a bankok magasabb kockazati tudatossagi szintjének tamogatasa;

* a hitelkockazati modellek szabalyozoi elfogadasanak elokészitése.

A mddszer legfébb sajatossaga, hogy a magas kockazati tudatossagi szinten allo,
fejlett kockazatkezelési rendszerekkel biré bankok szamara megengedi, hogy a t6-
kekovetelmény meghatarozasihoz sajat belsé mindsitési rendszeriiket, illetGleg a
fel kiindulopontként. Ezen tilmenden a legmagasabb kockazati tudatossagu és leg-
fejlettebb kockazatkezelést alkalmazo bankoknak arra is lehetdséget ad az IRB
moédszer, hogy a konkrét tokekovetelmény meghatarozasahoz sziikséges, tovabbi
kockazati tényezéket is maguk hatirozzak meg.

Ennek megfelelen az IRB médszernek két valtozatat kiiloniti el a szabalyozas:
az alapmodszert (foundation approach) és a fejlett modszert (advanced approach).
Természetesen az elnevezések csak az IRB médszeren beliili megkiilonboztetésre
szolgalnak, hiszen az alapmédszer is joval fejlettebb és magasabb szintii kockazat-
kezelési tevékenységet feltételezd6 modszer, mint a sztenderd metédus. A fejlett
modszer azonban ezen is szamottevéen tilmutatva, szamos paraméter sajat becs-
1ését feltételezi, igy ezt a médszert ténylegesen csak a kockazatkezelésben nemzet-
kozileg leginkabb élenjaré bakok szamara javasolja a Bazeli Bizottsag.

Mivel az IRB moédszer legfébb célja, hogy jol kozelitse a kozgazdasagilag sziik-
séges tokekovetelményt, és a Bizottsag elozetes felmérései szerint a bankoknak a
varhato veszteségek fedezésére iranyulo tartalékolasi gyakorlata igen eltérd és sok-
szor nem megfeleld, az IRB alkalmazasa esetén — a tervezet szerint — a netté kove-
telések varhato, és nem varhaté veszteségei mogeé is t6két allittat a szabalyozas.’

A kovetkezokben eldszor az IRB modszer alkalmazasanak feltételeit vizsgaljuk
meg, majd az IRB mdédszer miikodési mechanizmusanak vazlatos attekintése ko-
vetkezik. Ezt kovet6en a bevezetésre vonatkozo atmeneti szabalyokat, és néhany
magyarorszagi implikaciét ismertetiink.

A cikk alapjat tobbnyire a 2001 januarjaban nyilvanossagra hozott dokumen-
tumok képezik,' de felhasznaltuk az azéta megjelent, és a BIS honlapjan 2002 ele-
jéig kozzétett dokumentumokat is.

2 PD-probablility of default. A definiciot lasd a késGbbiekben.
3 Ezegyébként a javaslatnak a szakmai vitdk soran egyik legélesebben biralt pontja.
4 BIS [2001/a] és BIS [2001/b].
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A BELSO MINOSITESEN ALAPULO
MODSZER ALKALMAZASANAK FELTETELEI

Portfoliokategoriak. Az IRB modszert

csak abban az esetben alkalmazhatjak a

bankok, ha hitelportfoliojuk minden egyes

elemét be tudjak sorolni a megadott hat

portfélidkategoria valamelyikébe. A beso-

rolas azért fontos, mert a megadott kate-

goriak lényegesen kiilonboz6 kockazati

sajatossagokkal rendelkeznek, és igy ter-

mészetesen kiilonbozik az egyes katego-

ridkhoz tartozé tékekovetelmény megha-

tarozasanak mechanizmusa is. A megadott

portfoliokategoriak a kovetkezdk:

¢ vallalkozasok;

¢ bankok és befektetési vallalkozasok;

e szuverén kockazatot hordozé portfo-
lidelemek;

¢ haztartasok;

* specialis iigyletek;

* banki konyvben nyilvantartott rész-
vénybefektetések.

A fenti portféliokategoriak eltéré koc-
kazati profilja magatol értetddik. Nyil-
vanvalo példaul, hogy a sokelemt lakos-
sagi portfolié kockazata mas jellegti, mint
a joval kevesebb elembdl allo, egyedi tu-
lajdonségaiban is jol megragadhato valla-
lati portfolioé. Vagy példaul mig a politi-
kai tényez6k meghatarozok lehetnek a
szuverén kockazatot hordozé portfolio-
elemek esetében, addig a lakossagi hite-
lek visszafizetését aligha befolyasoljak.
Bizonyos feltételek teljesiilése esetén a
haztartasi portfélidba sorolhatok a kisval-
lalkozasoknak nyujtott hitelek is, mig
azokat a kihelyezéseket, amelyeket egyik
kategoriaba sem lehet megnyugtatdan be-
tenni, a vallalkozasokhoz kell sorolni.

A felsorolt kategoriak koziil tovabbi
magyarazatot csak a specialis ligyletek
igényelnek. Ide azok a tételek tartoznak,
amelyeknél a hitel visszafizetésének
forrasa nem a vallalkozas teljes tevé-
kenysége, hanem maga a megfinansziro-
zott portfolioelem. A specialis iigyletek
legtipikusabb példdja a projektfinanszi-
rozas.

A 2001. januari dokumentumok a fenti
hat portfoliokategoria koziil csak az elsd
négyre nézve tartalmaznak részletesen ki-
dolgozott szabalyozasi javaslatot. A spe-
cialis tigyletek és a banki kényvben 1év6
részvények tekintetében jobbara kérdés-
feltevéseket, mintsem ajanlott modszere-
ket tartalmaznak a dokumentumok, és az-
ota sem kerdiltek nyilvanossagra a téma-
val kapcsolatos bizottsagi anyagok, csak
egy-egy working paper jelent meg a BIS
honlapjan. Ennek megfelelGen a kovetke-
zG6kben csak az els6 négy kategoriara vo-
natkozo tOkekdvetelmény-meghatarozasi
1épéseket fogjuk ismertetni.

Teljeskoriiség. A Bizottsag — természe-
tesen atmeneti id6 megengedésével — el6-
irja, hogy ha egy bank az IRB modszerrel
hatarozza meg a t6kekovetelményét, ak-
kor azt minden egyes portfoliokategoria és
minden iizleti egység vonatkozasaban
egyarant alkalmazza. A moédszer atfogd
hasznalatat azért kovetelik meg, hogy a
sztenderd és az IRB modszer kombinalasa
ne adjon lehetdséget a bankoknak szaba-
lyozasi arbitrazsra. Igy példaul ne allhas-
son eld olyan helyzet, hogy a bank azokat
a portfoliokategoriakat, ahol a sztenderd
modszer eredményez szamara alacso-
nyabb t6kekdvetelményt a szerint, mig
ahol az IRB a kedvezdbb, ott azt alkal-
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mazva hatarozza meg a szabalyozoi t6-
kesziikségletét. Ugyanez az elv érvénye-
siil a fiokok és a leanyvallalatok esetében
is. A szabalyozd célja ebben az esetben
az, hogy ne lehessen az adott helyen ked-
vezObb modszer hasznalataval az anya-
bank, illetve a holding tékéjére optimali-
zalva keverni a modszereket.

Az altalanos szabaly alol kivételt ké-
peznek azok a portfiliokategoriak és szer-
vezeti egységek, amelyek tevékenysége
az adott bank szempontjabol elhanyagol-
hato, és igy fel sem meriil veliik kapcso-
latban a szabalyozasi arbitrazs esélye.
(Zarojelben jegyezziik meg, hogy ez a
kivételezés logikajat tekintve teljes egé-
szében megegyezik a kereskedési kdnyv
tékekovetelményének meghatarozasanal
alkalmazottal. Ott sem kell a napi piaci
értékelés kovetelményének eleget tennie
a banknak, ha kereskedési tevékenysége
nem ér el egy el6re meghatarozott mini-
malis szintet.)

Mindsitési rendszerek és paraméte-
rek. Ahhoz, hogy a bankok alkalmazhas-
sak az IRB-t, alapvetd feltétel, hogy egy-
részt megfelel6 mindsitési rendszerrel ren-
delkezzenek, masrészt hogy a mindsitési
rendszer minden egyes kategoriajahoz jol
dokumentalhatéan kapcsolodjék az adott
kategoridhoz tartozd nemteljesitési valo-
szinliség. (Az egyes portfolidkategoriak-
hoz tartoz6 mindsitési rendszerrel szem-
ben tamasztott kovetelményeket az adott
portfolidkategoria tékekovetelményének
meghatarozasi mechanizmusa kapcsan is-
mertetjiik.)

A rendszer szempontjabol kiemelt fon-
tossaggal bir a nemteljesitési valoszint-
ség kategoridja, hiszen ennek ismeretén

all vagy bukik a rendszer alkalmazha-
tosaga. Az IRB modszer hasznalata a
nemteljesités, a PD mellett tovabbi koc-
kazati tényezlk figyelembevételét is
megkdveteli.

Az IRB alkalmazasa szempontjabol kiemelkedd jelents-
sége van maganak a nemteljesités (default) fogalmanak,
illetve a rendszerhez kapcsolodo kockazati tényezdk defi-

kell hasznalniuk. A modszer szempontjabol nemteljesi-

tésnek mindsiil, ha az alabbi négy feltétel koziil barme-

lyik fennall:

1. Valoszintisithetd, hogy a fizetésre kotelezett nem tud-
ja teljes egészében visszafizetni kotelezettségeit (t6-
ke, kamat vagy dijak).

2. Azadods valamelyik, a bankkal szemben fennallo kint-
lévGségével kapcesolatban hitelezési veszteségre utald
esemény torténik (pl. veszteségleiras, egyedi céltar-
talékkpzés/értékvesztés elszamolasa, olyan adosag-
atlitemezés, amely a t6ke, a kamat vagy a dijak elen-
gedésére, illetve fizetésének elhalasztasara iranyul).

3. Az adds barmely tartozasa kapcsan kilencven napot
meghalado késedelembe esik.

4. Az adds cs6d-, vagy egyéb hitelezGkkel szembeni vé-
delemért folyamodott.
= A referenciadefinici6 alkalmazéasaval kell megélla-

pitani a nemteljesitési valdsziniiséget (probability of

default, PD). Ez annak a valészintsége, hogy az emlitett
nemteljesitési események valamelyike be fog kovetkezni
az addssal kapcsolatban. Az IRB alkalmazashoz hasznalt

PD definici6 szerint a kihelyezés belsé mindsitési katego-

rigjahoz tartozo egyéves PD ¢és a 3 bazispont kozill a na-

gyobb (vagyis a PD minimumértéke 0,03 szazalék). Az

IRB a PD meghatarozasa soran az azonos mindsitési ka-

tegoridba sorolt kihelyezésekhez azonos PD-t rendel,

mégpedig a mindsitési kategoriahoz tartozo atlagos érté-
ket. Elvileg elképzelhet6 lenne olyan megoldas is, hogy
az egyes hitelfelvevékhoz egyedileg rendelddnének a PD
értékek, a Bizottsag azonban a legfejlettebb gyakorlatot
alkalmazo bankok tevékenységét attekintve az atlagos ér-
tékek hasznalatat javasolja.

= Nem fizetés esetén a bank varhatéan nem veszti el

a teljes kockaztatott dsszeget, csak annak egy részét. Ezt

fejezi ki a veszteségrata (loss given default, LGD).

Amig a PD az adosra jellemz6 kategoria, addig a veszte-

ségrata tigyletspecifikus kategoria, hiszen a veszteségek

tényleges nagysagat jelentdsen befolyasoljak olyan
gyletspecifikus tényezdk, mint példaul a biztositékok.

Az IRB alapmodszerénél a Bizottsag a fedezetlen hitelek

esetében éltalaban az LGD 50 szazalékos szintjének fel-

tételezésével €1, amit a bankok tapasztalatainak felmérése
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kovetkezményeként allapitott meg. Az alarendelt kovete-
lések esetében az LGD 75 szazalék.

= Amennyiben az adés nem fizeti meg a kotelezett-
ségét, akkor a banknak tényleges veszteséggel kell szem-
benéznie. A nem fizetés esetén a bank mérlegen beliili
tranzakciok esetében éltalaban azt az dsszeget kockaztat-
ja, amit az adoshoz kihelyezett. Mérlegen kiviili kétele-
zettségek esetében a szabalyozas kockaztatott 6sszegnek
a kovetelés hitelegyenértékesitett (a mérlegtétellé valas
valészintiségével korrigalt) Osszegét tekinti. Ezt, a
nemteljesités esetén ténylegesen kockaztatott Gsszeget
nevezi a dokumentum nemteljesitéskori kockazati dsz-
szegnek (exposure at default, EAD) A definicionak
megfelelden az EAD szintén tranzakciospecifikus kocka-
zati tényez0.

= Az IRB modszer alkalmazasakor, amennyiben a
kockazat szempontjabol jelentdséggel bir, van lehetdség a
lejarat szerinti korrekciora is (maturity, M).

= Az IRB modszer azt is figyelembe veszi, hogy a
kiilénb6z6 koncentreidju portfoliok tényleges kockazata
mas ¢és mas. Ezt fejezi ki a koncentracios korrekcio
(granuality, G).

Ezeket a tényezdket altalaban a Bizott-
sag, illetve a feliigyeletek hatarozzak
meg, de a legjobb kockazatkezelési rend-

szerrel rendelkezé bankoknak — ameny-
nyiben feliigyeletilk szdmara dokumen-
talni tudjak, hogy képesek ra — lehetGsé-
giik van arra is, hogy maguk hatarozzak
meg a szoban forgd kockazati tényezo-
ket. Attol fiiggéen, hogy ezeket a koc-
kazati tényezdket hogyan hatdrozzak
meg, megkiilonboztethetjiik az alap-,
vagy a fejlett modszert alkalmazé banko-
kat. A modszerek tekintetében is érvé-
nyesiil a teljesség elve: ha egy bank a fej-
lett modszert akarja alkalmazni, akkor
belathaté id6n beliil minden portfélioka-
tegoriara képesnek kell lennie a sajat pa-
raméterek becslésére.

A PD-n tuli egyes kockazati tényez6k
meghatarozasanak alap- (A) és fejlett (F)
modszer szerinti meghatarozasat foglalja
Ossze az 1. tablazat.

1. tablazat

A kockazati paraméterek meghatarozasa

Megnevezés LGD EAD M G
Modszer A F A F A F A F
Vallalatok

Bankok adott | sajat | adott | sajat | adott | sajat | sztenderdizalt
Orszagok

Haztartasok Nincs alapmodszer, csak a paraméterek sajat becslése

Mint a tablazatbol is lathato, a haztar-
tasi portfolio esetében a tékekovetelmény
allitasanak logikdja némiképpen eltér a
tobbi portfoliotipusétol, hiszen itt nincs
alap- és fejlett modszer, a belsd ratingen
alapulo t6kekovetelmény-allitds minden-
képpen megkoveteli az dsszes paraméter
sajat becslésére valo készséget. A tabla-
zatban szerepld elsé harom kockazati té-

nyez6 — akarcsak a PD — az egyes kihe-
lyezések sajatossaga, mig az utolso, a
portfolié koncentraltsaga, az egész port-
f6lio jellemzdje. Ennek megfelelGen a t6-
kekdvetelmény szamitdsa soran az egyes
kihelyezések mogé az IRB szerinti toke-
sziikséglet kertil, majd ezt a portfolio egé-
szére szamitott koncentracios korrekcio-
val mddositjak.
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A BELSO MINOSITESEN ALAPULO
MODSZER MUKODESI MECHANIZMUSA

A dokumentumban legrészletesebben a
vallalati és haztartasi portfoliora vonatko-
z6 szabalyok vannak kidolgozva. A banki
és a szuverén kockazatu portfoliot érinték
ugyanakkor nagyon hasonlitanak a valla-
lati portfoliora érvényes elSirasokra; itt a
Bizottsag leginkabb a kiilonbségekre he-
lyezi a hangsulyt.

A vallalati és lakossagi portfolidra vo-
natkozo szabalyokat mindazonaltal — a
konzultacios periddus soran beérkezett
nagyszamu észrevétel hatasara — varhato-
an szamottevéen modositani fogja a Bi-
zottsag. A varhaté modositasokat novem-
berben tettek kozz¢E.” Mivel a varhatd mo-
dositasok kidolgozottsaga és indoklasa
jocskan elmarad a januari dokumentumo-
kétol, és még messze nem tekinthetd sem
teljesnek, sem pedig véglegesnek, itt
alapvetGen a januari dokumentumban
foglaltakat ismertetjiik, de ahol a novem-
berben jelzett lehetséges modositasok ko-
moly valtozast eredményeznek, ott arra is
kitériink.

Az alapvetd és a fejlett koziil varhato-
an az alapmoddszer lesz az, amit — leg-
alabbis eleinte — nemzetkdzileg is széles
korben fognak alkalmazni a bankok.
(A magyar hitelintézetek esetében is leg-
inkdbb ez johet szoba.) Ezért a kovet-
kez6kben az alapmédszerhez tartozo
tokekdvetelmény-meghatarozasi mod-
szereket ismertetjiik. A dokumentum a
fejlett modszert illeten altalaban azokat
a kovetelményeket rogziti, amelyeket a

5 Lasd:BIS [2001/c]

bankoknak teljesiteniiik kell e metodus
alkalmazasahoz. Ezeknek a kovetelmé-
nyeknek az ismertetésére csak nagyon ro-
viden tériink ki.

A VALLALKOZASI PORTFOLIORA
VONATKOZO SZABALYOK

A mindsitéssel szemben tamasztott ko-
vetelmények. Az IRB modszer nagyon
részletesen feltételeket szab a bankok mi-
ndsitési rendszereire nézve. Ezek a kovet-
kezdk:
* differencialtsag

A mindsitési rendszernek tobb szem-
pontbdl is differencialtnak kell lennie.
Egyrészt el kell tudnia kiiloniteni egy-
mastol az addsokhoz, illetve a tranzakci-
okhoz tartozo kockazatokat, vagyis olyan
kétdimenzios skalat kell alkalmaznia,
ahol a PD és az LGD elkiiloniil egymas-
tol. Egy adott iigyféllel kapcsolatos kii-
16nb6z6 kockazatvallalasok esetében az
tigyfélnek mindig ugyanabba a mindsitési
kategoriaba sziikséges tartoznia, vagyis
mindig ugyanannak a PD-nek kell vonat-
koznia ra. Természetesen az tigyletek sa-
jatossagainak megfeleléen az tigylethez
kapcsolodo veszteségratak kiilonbozhet-
nek, amit csak egy elkiilonitetten kezelt
dimenzié mentén lehet figyelembe venni.
Masrészt meg van szabva a mindsitési ka-
tegoriak legkisebb szama. A jo mindségl,
teljesité hiteleket legalabb 6-9, mig a
nem teljesitGket legalabb 2 kategoriaba
kell besorolni. Ha egy bank egyarant
aktiv a kis-, k6z€p- és nagyvallalatok pia-
can, akkor legalabb 9+2 mindsitési kate-
goriat sziikséges felallitania, mig ha port-
folioja specialisabb, kevesebb vallalati
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szegmensre kiterjedd, akkor 6+2 katego-
ria alkalmazasa is elegendd lehet. A mini-
malisan alkalmazand6 kategoriak szama-
rol a feliigyeletek dontenek. Tovabbi
megkdtést jelent, hogy egy-egy mindsité-
si kategoriaba maximalisan a brutt6 kihe-
lyezések 30 szazalékat lehet besorolni.
o teljeskoriiség és a mindsité fiigget-
lensége
A mindsitési rendszereknek teljes ko-
rlinek kell lenniiik. Minden adost és tran-
zakciot mindsiteni kell, miel6tt a bank
barmilyen hitelezési kotelezettséget val-
lalna. Ebben a folyamatban csak olyan
személyek és szervezeti egységek vehet-
nek részt, akik, illetve amelyek semmi-
lyen formaban nem érdekeltek a ming-
sités eredményében. A hitelfelvevikre
vonatkozd mindsitéseket egy fliggetlen
hitelezési szervezeti egységnek legaldbb
évente feliil kell vizsgalnia, de a banknak
arra vonatkozd eljarasrendet is ki kell
alakitania, hogy a hitelfelvevét érintd
fontos eseményekrdl értesiiljon, és ha
ilyen a tudomasara jut, akkor soron kiviil
— altalaban 90 napon beliil — megujitsa a
mindsitést.
* a mindsitési rendszer miikodtetése
A mingsitési rendszert a bank vezetd
testiileteinek (igazgatosag, vezetdi bizott-
sag, banki vezetok) kell elfogadnia, és a
rendszeres belsd jelentések részeként fo-
lyamatosan nyomon kdvetnie. A banknak
olyan fiiggetlen hitelkockazati kontroll
szervezeti egységet sziikséges felallitania,
amely nincs funkciondlis kapcsolatban a
hiteldontésekért felelds személyekkel és
egységekkel.
* PD értékek rendelése minden mind-
sitési kategoriahoz

Az IRB mddszer hasznalatanak alapve-
t6 feltétele, hogy a banknak minden egyes
mindsitési kategdridra vonatkozoan le-
gyen éves idShorizonti PD becslése.
A becsléseknek konzervativ szemléletli-
eknek, historikusan és statisztikailag is
alatamasztottnak kell lenniiik, és egyide-
jileg az eloretekintéségre vonatkozo
igénynek is meg kell felelniiik. Ennek ér-
dekében a bankok elvileg haromféle elja-
rashoz folyamodhatnak: hasznalhatjak sa-
jat, bels6 nemfizetési statisztikajukat;
megfeleltethetik sajat mindsitési rendsze-
riiket valamilyen kiils6 adatforrasnak, és
hasznalhatnak statisztikai modelleket is
erre a célra. A kiils§ adatforrasnak valo
megfeleltetés egyarant jelentheti egy tobb
bank altal kozosen létrehozott adatbazis
hasznalatat (pooled data), illetve valami-
lyen jol dokumentalt mindsitési rendszer-
nek (példaul mindsitd ligyndkség adatai)
valo megfeleltetést (mapping).

A tobb bank altal hasznalt kdzos adat-
bazisok esetén fontos annak dokumentala-
sa, hogy a csatlakozott bankok mindsitési
rendszere teljes egészében megfeleltethetd
egymasnak. Ez nyilvanvaléan azt jelenti,
hogy az adatbazishoz csatlakozd vala-
mennyi banknak igen részletesen kell is-
mernie a tObbiek mingsitési rendszerét,
nemteljesitésre vonatkozd statisztikait.
A mbdszer elénye leginkabb bankcso-
portok, stratégiai szovetségek esetében
jelentkezik. Konkurens bankok esetében
kicsi a valdszinlisége a mindsitési maod-
szerek ilyen nagyardnyl harmonizécioja-
nak, a legrészletesebb belsd statisztikak
versenytarsakkal valo megosztasanak, hi-
szen a jobb kockazatkezelés, a pontosabb
minGsitési rendszerek, a megbizhatobb sta-
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tisztikak hasznalata — példaul a kockaza-
tokhoz jobban igazodo arazas révén — ver-
senyelOnyt jelenthet. Természetesen a ko-
z0s adatbazissal nem lehet kivaltani a sajat
portfoliora vonatkozo statisztikak elkészi-
tését; az csak nagyban kiszélesiti azt az
alapot, amelyre a statisztikak tamaszkod-
hatnak, €s igy noveli a megbizhatdsagot.

A mindsitd iigynokségek rendszerének
valo megfeleltetésre, és a t6likk szarmazo
PD értékek hasznalatara is csak abban az
esetben van lehetdség, ha a bank mindsi-
tési rendszere, illetve az alkalmazott defi-
niciok megegyeznek azokkal, amelyeket
a kivalasztott ligyndkség hasznal, és ez
kelloképpen dokumentalhat6 is. A mod-
szer altalanos gyakorlattd valasanak nem
tul nagy a valdszinlisége, egyrészt mert a
bankok és a rating cégek altal minGsiten-
dé tigyfelek kore eltéré (nyilvanos mind-
sitése leginkabb csak azoknak a vallala-
toknak van, amelyek egyben értékpapir-
kibocsatok is), masrészt mert a tipikusan
hasznalt mindsitési rendszerek szemlélete
sem megegyezo.

A statisztikai PD el6rejelz6 modellek
hasznalataval kapcsolatban a legfonto-
sabb elvaras, hogy a modell altal hasznalt
nak. A banknak pontosan kell értenie a
modell inputjait és modszertanat, fontos,
hogy az ne legyen ,,fekete doboz” a sza-
mara.

A javasolt modszerek koziil barmelyi-
ket hasznalja is a bank a minGsitési kate-
goriakhoz tartozo PD értékek meghataro-
zasara, legalabb ot évre visszamendleg
kell rendelkeznie a modszer alkalmazasa-
hoz sziikséges adatokkal. Ehhez termé-
szetesen megfelelden, komoly szamitas-

technikai feltételeknek is eleget téve,
gyljteni és tarolni sziikséges az ados tor-
ténetére vonatkozo 0sszes adatot, a nem-
teljesitési eseményeket, a rating dontése-
ket, a minJsitések korrekcioit stb.

A kockazattal silyozott eszkozérték
meghatarozasa. Logikajaban az eddig
érvényes modszert koveti, meghatarozza
a bankok kockazattal sulyozott eszkozér-
tékét, és ahhoz rendel 8 szazalékos tGke-
kovetelményt. Ami 1ényegesen valtozott,
az a kockazattal sulyozott eszkozérték
meghatarozasanak menete.

A kockazati sulyok megallapitasara a
Bizottsag egy folytonos valdszinliségi
fiiggvényt hatarozott meg, aminek segit-
ségével minden egyes PD értékhez egy
ugynevezett benchmark kockazati silyt
(benchmark risk weight, BRW) lehet hoz-
zarendelni. A tényleges kockazati suly
kiszamitasa ezutan ugy torténik, hogy az
adott kihelyezésre vonatkoz6 kategoria
PD-je szerinti benchmark kockazati sulyt
meg kell szorozni az LGD/50 értékkel.
Mivel a veszteségrata altalaban 50 szaza-
1€k, a szorzotényezd értéke altalaban 1,
alarendelt kovetelések esetében pedig
(ahol az LGD értéke 75 szazalék) 1,5. fgy
LGD =50 esetében a kockazati suly meg-
egyezik a benchmark sullyal.

A Bizottsag ebben a javaslatban is érvé-
nyesitette azt altalanosan alkalmazott alap-
elvét, hogy a tékekovetelmény ne halad-
hassa meg a teljes kihelyezés elvesztésekor
keletkez6 veszteséget, vagyis az IRB sze-

6 A kockazati stilyozas mértéke szamottevéen megval-
tozott a januari és a novemberi anyag kozott. Mivel a
januari anyag sokkal kidolgozottabb, elGszor az alap-
jan irjuk le a t6kekdvetelmény meghatarozasanak
menetét, majd ismertetjiik a modositasokat is.
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rinti tékekovetelmény se lehessen na-
gyobb, mintha a t6kébdl vonnak le a varha-
to veszteséget. Ennek érdekében a kocka-
zati sulyt 12,5xLGD-ben maximalta, ami
LGD = 50 szazalék mellett pontosan a 625
szazalékos kockazati stlyt, vagyis az 50
szazalékos t6kekovetelményt jelenti.

A vallalati portfoliora vonatkozé IRB
alapmodszer eredendden nem szamol a
lejarat kockazatra gyakorolt hatasaval, a
BRW fiiggvény szamitasa soran harom-
éves futamiddvel kalkulaltak. A fejlett
modszer esetében a kockazati suly meg-
hatarozasakor lejarati korrekciot is kell al-
kalmazni, de az alapmoédszert alkalmazo
bankoknal is van lehet0ség lejarati kor-
rekciora, amennyiben a lejaratnak a koc-
kézat szempontjabol kiemelt jelentdsége
van. Ekkor a kockazati suly szamitasahoz
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egy, a bizottsag altal a PD fiiggvényében
meghatarozott ,b’ tényezdvel is el kell vé-
gezni a korrekciot.

A kockazattal sulyozott eszkdzértéket
ezutan ugy kapjuk meg, hogy minden
egyes kockazatvallalas értékét megszo-
rozzuk a hozza tartoz6 EAD-vel (ami
alaphelyzetben = 1), valamint az el6bbiek
szerint szamitott kockazati sullyal, és eze-
ket a nagysagokat a teljes portfoliora dsz-
szegezzik.

A 2. tablazat a Standard and Poor’s
nemteljesitési statisztikait felhasznalva
szemlélteti, hogy az egyes mindsitési ka-
tegoriak, illetSleg az azokhoz tartozé PD
értékek fiiggvényében mekkora tokeko-
vetelményt irdnyoz el a januari doku-
mentum a sztenderd modszer és az IRB
alapmodszere szerint.

2. tablazat

A vallalati kockazati sulyok dsszehasonlitisa LGD = 50 feltételezésével

Kiilsé PD (%) Sztenderd | Sztenderd IRB IRB
mindsités kockazati | tokekove- | kockazati | tokekove-
sily telmény sily telmény
(2001. jan.) | (2001. jan.)
Als6 limit 0,03 20 1,6 14 1,1
AAA/AA- | 0,03-0,05 20 1,6 14-19 1,1-1,5
A+/A- 0,06-0,11 50 4 21-31 1,7-2,5
BBB+/BB- | 0,12-1,33 100 8 33-149 2,6-11,9
0,7 100 8 100 8
1,0 100 8 125 10
B+ alatt 1,34-20 150 12 136-625 10,7-50
2 150 12 192 15,4
5 150 12 331 26,5
10 150 12 482 38,6
Fels6 limit 20 150 12 625 50
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A tablazatbol jol lathato, hogy a janua-
ri javaslat szerint a rendszer ugy van ka-
libralva, hogy a 0,7 szazalékos nemtel-
jesitési valdszintliséghez tartozzon a 100
szazalékos kockazati suly. Az ennél ki-
sebb nemteljesitési valoszintiségek esetén
az IRB modszer alacsonyabb t6kekove-
telményt tdmaszt a sztenderd modszernél.
A rendszernek van beépitett minimalis ér-
téke is: a vallalkozasok kockazati stlya
nem lehet kevesebb 14 szazaléknal. 1 sza-
zalékos nemteljesitési valdszintiség mel-
lett a sztenderd médszer 100 szazalékos
kockazati sulyaval szemben az IRB méd-
szer 125 szazalékos kockazati stlya all.
Vagyis a BBB-nél jobb mindsitésti port-
folidelemek esetében egyértelmiien az
IRB hasznalata kedvezdbb a bankoknak,
de a BB, BB- kategoriakban mar valami-
vel kedvez6bb a sztenderd modszer.

HITELINTEZETI SZEMLE

Ahogy a kategériak romlanak (vagyis a
PD értékek nonek) a két modszer kozotti
kiilonbségek fokozodnak. Abban a tarto-
manyban, ahol a sztenderd mddszer 150
szazalékos sulyt ir eld, a kategoria szlik
fels6 szegmensétdl eltekintve (vagyis a
B+ mindsitést ligyfelek kivételével) a
pontosabb, jobb kockazetkezelési tevé-
kenységet végzd bankok IRB-vel megha-
tarozott tékekovetelménye a nagyobb,
esetlegesen tObbszorose is a sztenderd
modszer szerintinek.

A fentiek tiikrében talan nem meglepd,
hogy a januari javaslat alapjan a BIS fel-
kérésére végzett probaszamitasok ered-
ménye az lett, hogy amennyiben a bankok
mindkét modszer szerint kiszamitottak t6-
kekovetelménytiiket, akkor az IRB alapjan
szamolt rendre meghaladta a sztenderd
modszer szerint kalkulaltat, ami pedig ép-

3. tablazat

A vallalati portféliora vonatkozo
kockazati sulyok varhaté médositasa néhany PD értéknél
(LGD = 50 mellett)

PD (szazalék) Kockazati Toke- Kockazati Toke-
suly kovetelmény suly kovetelmény
2001. januar 2001. januar | 2001. november | 2001. november
0,03 14 1,1 17,5 1,4
0,1 28,7 2.3 33,7 2,7
0,25 52,2 42 53,6 43
0,5 80 6,4 73,6 59
0,7 100 8
1,0 125 10 100 8
2 192 15,4 128,7 10,3
5 331 26,5 185 14,8
10 482 38,6 262,5 21
20 625 50 375 30
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pen ellentétes volt a Bizottsag eredeti
szandékaval.

A felmérések hatasara a Bizottsag sza-
mottevéen atdolgozta a kockazati stlyo-
zasra tett javaslatat, amit mint lehetséges
modositasokat tett kdzzé novemberben.
A januari és a modositott sulyok 6sszeha-
sonlitasat mutatja a 3. tablazat.

Mint a tablazat is jol szemlélteti, a mo-
dositas soran jelentGsen megvaltoztattak a
kockazati sulyok értékét. A 8 szdzalékos
t6kekovetelmény (100 szdzalékos kocka-
zati suly) itt az 1 szazalékos nemteljesitési
valoszinliséghez tartozik. A legalacso-
nyabb nemteljesitési valoszinliségekhez
tartozo tartomanyokban kicsit nétt, mig a
magasabbakban szamottevéen csokkent a
tékekovetelmény. Joval alacsonyabbra
keriilt a maximalis t6kekdvetelmény is: a
korabbi 50 szazalékrél 30 széazalékra
csokkent. A valtozasok egyértelmiien
nagyban csokkentették az atlagos banki
portfolidhoz tartozo IRB alapt t6kekove-
telményt.

Az egyéb kockazati dsszetevokre vo-
natkozo specialis szabalyok a vallalko-
zasi portfolié esetében. Mint a fogalom-
magyarazatban 1athatd, a veszteségrata
(LGD) alaphelyzetben, nem fedezett ko-
vetelések esetén 50 szazalékos, alarendelt
koveteléseknél 75 szazalékos. Ugyanak-
kor az IBR modszer esetében is lehetGség
van arra, hogy a fedezetek kockazatcsok-
kent§ hatasat figyelembe vegyék a ban-
kok a tékekovetelmény meghatarozasa-
kor. A szabalyozasi javaslat pontosan
meghatarozza az elfogadhato pénziigyi és
fizikai biztositékok korét. A pénziigyi biz-
tositékok kore €s értékelési modszere tel-
jes egészében megegyezik a sztenderd

modszernél alkalmazottakkal.” Az IRB
modszer azonban néhany tovabbi, fizikai
biztositék elfogadasat is lehetGvé teszi.
Ezek kore kizarolag a lakas- és a kereske-
delmi célu ingatlanokra terjed ki. Ameny-
nyiben a fizikai biztositékok értéke nem
éri el a bank kockazati kitettségének 30
szazalékat, akkor az LGD ugyantugy 50
szazalékos, mint a biztositékkal nem fe-
dezett kintlévéségek esetében. Amennyi-
ben a biztositékok értéke meghaladja a
vallalt kockazat 140 szazalékat, tigy az
LGD 40 szazalékra csokkenthets. Ha a
biztositéki érték 30 és 140 szazalék kozott
van, akkor az LGD értékét a biztositéki
fedezettség aranyaban kell 40 és 50 szaza-
lek kozott meghatarozni.

Amennyiben egy adott bank megfelel a
fejlett modszer alkalmazasahoz tamasz-
tott feltételeknek, ugy sajat becsléseket
hasznalhat a fedezetek értékelésére és az
LGD meghatarozasara.

A nemteljesitéskori kockazati dsszeg
(EAD) alapmédszerrel torténd megha-
tarozasakor a bank minden egyes kihelye-
z¢Esét a specialis céltartalékokkal (érték-
vesztéssel) csokkentett értéken koteles fi-
gyelembe venni, vagyis a mérlegtételek
esetében az EAD a kihelyezés konyv sze-
rinti értékével egyezik meg. Kivételt je-
lentenek azok az esetek, ahol mérlegen
beliili pozicionettositasra van lehetdség.
Ennek feltételei megegyeznek a sztenderd
modszer esetén alkalmazottakkal.

A mérlegen kiviili tételek esetében (a
derivativak kivételével) ugyanazokat a
hitel-egyenértékesitési sulyokat kell hasz-
nalni, mint a sztenderd modszernél, a

7 Lasd: Szdke [2002].
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derivativak hitel-egyenértékesitésekor pe-
dig a jelenleg is érvényes bazeli értékelé-
si szabalyok érvényesek.

Az EAD fejlett mddszerrel torténd
hasznalata esetén a mérlegen kiviili téte-
lek értékelése soran nem kell a Bizottsag
altal meghatarozott hitel-egyenértékesité-
si tényezOket alkalmazni, a bankok hasz-
nalhatnak sajat becslésen alapulo konver-
zi0s tényezoket is.

A lejarati korrekcio alapvetGen a fej-
lett modszer eszkOztaraba tartozik, de
alkalmazhaté az alapmodszer esetén is.
A lejarati korrekcio fontossagat az a tény
adja, hogy minden egyéb koriilményt val-
tozatlannak tekintve a hosszabb kihelyezé-
sek kockéazata nagyobb, mint a rovideké.
A r6videbb lejarat megnoveli a bank moz-
gasterét abban, hogy csokkentse jovobeli
veszteségeit, ha az adds helyzete varatlanul
romlik. Ilyenkor a bank megtagadhatja
ujabb hitel nyujtasat, novelheti a kockazati
felarat, megnovelheti az elvart biztositékok
korét stb. A lejarati korrekcio segitségével
az eredeti, benchmark kockazati sulyozasi
valoszinliségi fliggvénybe beépitett ha-
roméves lejarat korrigalhatd. Korrekcidra
azonban csak az 1-7 éves iddsav keretei
kozott van lehetség, a kihelyezés tény-
leges lejaratanak megfelelGen.® Természe-
tesen a harom évnél rovidebb lejaratok
esetében egynél kisebbek, mig harom év
felett egynél nagyobbak a korrekcios té-
nyez0k, és adott lejarati id6re vonatozoan a
PD névekedésével nének.

8 A tényleges lejarat azoknak az éveknek a szama,
amig az ados teljesen visszafizeti a kotelezettségeit,
vagy ha a visszafizetés egy el6re meghatarozott rész-
letfizetési séma szerint torténik, akkor visszafizetések
stulyozott lejarati ideje.

A lejarati korrekciora alternativ mod-
szereket dolgozott ki a Bizottsag. A lejarat
figyelembevételére vonatkozdan ugyanis
lényegesen eltér6 eredményre vezet a ban-
kok altal alkalmazott kétfajta hitelkocka-
zati modell tipus — a piaci arazast model-
lek (mark-to-market), illetve a modositott
nemteljesitési modellek (adjusted default
model) — elvei alapjan szamitott korrek-
ci6,’ és a Bizottsag ugy talalta, hogy nincs
szakmai konszenzus abban a kérdésben,
melyik alkalmazéasa a megfelel6bb. Ennek
megfelelden a korrekciot kifejezd b(PD)
fiiggvény két valtozatban szerepel.

A LAKOSSAGI PORTFOLIORA VONATKOZO
SZABALYOK

A mindsitéssel szemben timasztott ko-
vetelmények. A lakossagi portfoliora vo-
natkozo szabalyok nem kiilonboztetnek
meg alap és fejlett modszert, az IRB al-
kalmazasa mindenképpen megkoveteli,
hogy a bankok a modszer alkalmazasdhoz
szilkséges Osszes adatot sajat becsléssel
tudjak meghatarozni.

A mindsitési rendszerrel szemben ta-
masztott kovetelmények is eltérnek a
véllalati portfoliora vonatkozotol. A la-
kossagi portfolid esetében nem a mini-
malisan kotelez6 mindsitési kategoriak
szamat irja el a szabalyozés, hanem koc-

9 Az IBR modszernek itt is arrol, a bevezetGben emli-
tett tulajdonsagarol van szo, hogy az nem mas, mint
egy ,lebutitott” modell. Mig azonban més alkalma-
zasoknal (pl. a kockazati sulyt generalo fiiggvény
esetében) a modell tipusanak megvélasztasa nem be-
folyasolta nagysagrendben az eredményeket, a lejarat
esetében a modellfajtak eltérése lényegesen eltérd
eredményre vezet.
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kazati szegmentacios elGirasokat alkal-
maz. A szegmentacios elGiras célja, hogy
a bankok a lakossagi portf6liot olyan koc-
kazati szegmensekbe soroljak be, ame-
lyek segitségével hasonld kockazati pro-
fila kihelyezéscsoportok hozhatok létre.
en négy teriiletre kell kiterjednie. Ezek: a
banki termékek, a hitelfelvevék kockaza-
tossaga, a fizetési késedelemben 1évG hi-
telek és a kihelyezések évjarata. Az utob-
bi két szegmentacios kategoria hasznalata
elhagyhatd, amennyiben a feliigyelet
egyetért azzal, hogy az adott bank lakos-
sagi portfolidja szempontjabdl nem fon-
tosak.

A termék szerinti szegmentacio al-
kalmazasakor legalabb a kovetkezd ter-
méktipusokat kell megkiilonboztetni:'
hitelkartyak, fogyasztasi tipusu hitelek
(példaul személyi kdlcsonok, autdfinan-
szirozas stb.), automatikusan megujithato
hitelek (példaul overdraft lehetéség), la-
kasingatlanra sz6lo jelzaloghitelek, kis-
vallalkozasi hitelek.

A hitelfelvevok kockazatossaga sze-
rint végrehajtott szegmentacio esetében
az elkiilonitésnek a bank altal alkalmazott
scoring rendszeren kell alapulnia.

A késedelemben 1évé hiteleket elkii-
16nitetten kell kezelni azoktol, amelyek
esetében nem mertilt fel késedelmes telje-
sités. A késedelmes hiteleket legalabb két,
markénsan elkiilonithet§ kategoriaba kell
besorolni.

Megfigyelhetd, hogy a hitelek a folyo-
sitas éve szerint is jol elkiilonithet6 koc-

10 Természetesen csak abban az esetben, ha az adott ter-
méktipus szerepel a bank termékpalettajan.

kazati sajatossagokkal rendelkeznek,
ezért kell a bankoknak az évjarat szerin-
ti szegmentaciot is alkalmazniuk.

Mindezeken til a bankok mas, a port-
folidjuk szempontjabol fontos szegmen-
tacios tényezdket is alkalmazhatnak.
Ilyen lehet példaul a biztositékok szintje,
a lejarat, a méret, vagy az elosztasi csa-
tornak.

Az egyes szegmensekbe tartozo kihe-
lyezések szamanak minden esetben elég
nagynak kell lennie ahhoz, hogy a bank
megbizhatéan meg tudja becsiilni az al-
kalmazando kockazati paramétereket.

A kockazattal silyozott eszkozérték
meghatarozasa. Akarcsak a vallalkozasi
portfolio esetében, itt is a Bizottsag altal
meghatarozott folytonos valdszintiségi
fiiggvény segitségével hatarozhatok meg
az egyes szegmensek atlagos PD értéké-
hez tartozo benchmark kockazati sulyok.
A konkrét kockazati stlyok kiszamitasa is
ugyanugy torténik, mint a vallalkozasok
esetében, a kockazati suly az adott PD ér-
tékhez tartoz6 LGD/50xBRW ¢és a
12,5xLGD koziil a kisebb.

A 2001. januari dokumentumban a Bi-
zottsdg még egységesen hatarozta meg a
lakossagi portfoliora vonatkozdo BRW
fiiggvényt. A novemberi lehetséges mo-
dositasok mar elkiilonitett BRW fiigg-
vényt alkalmaznak a lakésra bejegyzett
jelzaloggal fedezett és az egyéb lakossagi
hitelekre. A 4. tablazat tartalmazza né-
hany PD és 50 szazalékos LGD érték mel-
lett a januari, és novemberi anyagokban
szerepld tékekdvetelményeket."

11 A kockazati sulyok a t6kekovetelményekbdl 12,5-
szeres szorzassal kaphatok meg.



44

HITELINTEZETI SZEMLE

4. tablazat

A lakossagi portfolio javasolt tokekovetelménye néhany PD értéknél
(LGD = 50 mellett)

PD 2001. januar 2001. november 2001. november

(szazalék) lakasjelzalog- egyéb
fedezettel kihelyezések

0,03 0,5 0,4 0,4

0,1 1,1 1,0 0,9

0,25 2,0 2,0 1,8

0,5 3,2 3,4 2,8

1,0 5,1 5,5 42

1,5 6,8 7,3 5,1

2,0 8,3 8,8 5,7

3,0 11,0 11,5 6,6

4,0 13,4 13,7 7,1

5,0 15,5 15,7 7,4

10,0 24,8 23,2 8,5

20,0 38,3 32,5 10,6

Mint a tablazatbol jol 1athato, a januari
javaslat — akarcsak a vallalkozasok kocka-
zati sulyozéasanal — a legjobb PD-vel ren-
delkezd kategoridkban jelentSsen 8 sza-
zalék ala csokkentette, mig a magasabb
PD-vel biré kategoéridkban szamottevéen
megndvelte a t6kekdvetelményt. A lakos-
sagra vonatkoz6 t6kekdvetelmény megha-
tarozasakor a Bizottsag célja — dsszhang-
feltérképezése révén kapott eredmények-
kel — az volt, hogy az adott PD/LGD par-
ral rendelkezd lakossagi portfoliora vonat-
kozo kockazati stlyok a megfelel6 vallal-
kozasi sulyok mintegy felét tegyék ki.

Mér a januéri dokumentum is felvetet-
te annak lehet6ségét, hogy a t6kekovetel-
mény meghatarozasa soran — a legjobb
kockazatkezelési rendszerti bankok gya-

korlataval Osszhangban — ne csak egy
BRW-t alkalmazzanak, hanem a f6bb ter-
mékcsoportokra vonatkozé6 BRW-k elkii-
lonitetten legyenek megallapitva. A no-
vemberi modositasok soran két termék-
csoportot, a lakasjelzalog-fedezetl és az
egyéb hitelek csoportjat kiilonitették el.
A modositott t6kekovetelmények megal-
lapitasa soran a lakasjelzaloggal nem fe-
dezett hitelek t6kekovetelménye azért
csokkent nagyon nagy mértékben, mert itt
eltekintettek a varhato veszteségek toke-
vel valo fedezésétdl, a t6kekovetelményt
kizarolag a nem varhato veszteségek fe-
dezéséhez allapitottdk meg. Ennek oka-
ként a Bizottsag azt jelolte meg, hogy a
bankok tapasztalatanak felmérése azt mu-
tatta: altalaban ezeknél a hiteltipusoknal
magasabb kockazati felarat alkalmaznak
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a bankok, ami valoban fedezetet nyujt a
varhato veszteségekre.

A kockazati dsszetevékre vonatkozo
specialis szabalyok a lakossagi port-
folio esetében. A lakossagi portfolio ese-
tén a banknak minden kockézati paramé-
tert maganak kell megbecsiilnie, igy érte-
lemszertien nem alkalmazhatja a vallalati
portfolio alapmodszerénél meghatarozott
sztenderd veszteségratakat sem. A kocka-
zati paraméterek meghatarozasa soran a
Bizottsag, 6sszhangban a legjobb kocka-
zatkezelési modszereket hasznald bankok
gyakorlataval, két lehet6ség kozotti va-
lasztast kinal a bankok szamara.

Az egyik a nemteljesitési valdszinliség
és a veszteségrata (PD és LGD) elkiiloniilt
becslése. Ennek a moédszernek a hasznala-
takor olyan kockazatkezelési rendszerrel
és hozzad tartozd statisztikai iddsorokkal
kell rendelkeznie a bankoknak, hogy min-
den egyes kockazati szegmensre ismerjék
az adott szegmenshez tartozé PD és LGD
értékeket.

Lehet6ség van arra is, hogy a bankok
ne kiilon-kiilon becsiiljégk a PD és az
LGD értékét, hanem direktben az egyes
kockazati szegmensekhez tartozo varha-
to veszteséget becsiiljék meg (EL,
expected loss). Természetesen a varhatod
veszteség két komponensét a nemtelje-
sitési valoszinliség €s a veszteségrata je-
lentik, a modszer azonban nem koveteli
meg, hogy a bankok képesek legyenek a
komponensek elkiiloniilt meghatarozasa-
ra. Mivel azonban a tékekovetelmények
meghatarozasara kidolgozott fliggvények
a PD ¢és az LGD elkiiloniilt becslésére
vannak kidolgozva, az EL kozvetlen
becslését alkalmazoé bankoknak kell le-

gyen arra vonatkoz6 eljarasrend;jiik, hogy
az altaluk alkalmazott szegmensenkénti
EL-t valamilyen formaban komponen-
seikre bontsak.

Mérlegen beliili tételek esetében a nem-
teljesitéskori kockazati osszeg (EAD)
meghatarozasa ugyanugy torténik, mint a
vallalati portfo6li6 esetében. A mérlegen ki-
viili tevékenységeknél (a derivativak kivé-
telével) ezzel szemben nem a sztenderd
modszernél és vallalati alapmodszernél al-
kalmazott hitel-egyenértékesitési tényezo-
ket kell hasznalni, hanem a bankoknak sa-
jat maguknak kell megbecsiilniiik azokat.
Nem kell hitel-egyenértékesiteni azokat a
mérlegen kiviili koveteléseket, amelyek
barmikor, feltétel nélkiil visszavonhatok
(példaul hitelkartyak). A derivativak eseté-
ben, akarcsak a sztenderd modszernél, a
jelenlegi szabalyozds szerint érvényes
konverzios faktorokat kell alkalmazni.

A lakossagi portfoliora vonatkozd t6-
kekovetelmény meghatarozasakor nincs
lehetdség lejarati korrekciéra, minden
esetben a BRW fliggvénybe beépitett 3
éves lejarattal kell szamolni.

A SZUVEREN KOCKAZATU ES A BANKI
PORTFOLIORA VONATKOZO SZABALYOK

A szuverén kockazatot hordozo port-
folio t6kekovetelményére vonatkozo sza-
balyok és a kockazattal sulyozott eszkdz-
érték meghatarozasanak menete szinte
mindenben megegyezik a vallalati port-
foliora vonatkozo szabalyokkal és eljara-
sokkal. A kockazati sulyok meghataroza-
sara szolgalo valoszintiségi fliggvény is
megegyezik a vallalati portféliéra vonat-
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kozoval, azzal a kiilonbséggel, hogy a PD
meghatarozasakor nem kell a 0,03 szaza-
lékos minimalis értéket alkalmazni. (Va-
gyis a szuverén kockazatok esetében a
nemteljesitésére vonatkozd valdszintliség
a legjobb besorolasu szuverének esetében
lehet nulla, ami egyben a nulla kockazati
stlyt és tékekovetelményt is jelenti.)

A véllalkozési mindsitési rendszerrel
szemben megfogalmazott kovetelmé-
nyekhez képest kiilonbséget jelent, hogy
nem kell alkalmazni azt a korlatozast,
amely szerint a bruttd kihelyezések 30
szazalékanal tobb nem eshet egy kockaza-
ti kategoriaba.

A banki kihelyezésekre vonatkozd
szabalyok gyakorlatilag teljesen meg-
egyeznek a vallalati kihelyezésekre vo-
natkozo szabalyokkal. Itt alkalmazni kell
a PD-re vonatkozd 0,03 szazalékos also
limitet és az egy kategoridba es6 kihelye-
zésekre vonatkozo 30 szazalékos korlatot
is. Mivel a bankokrdl altalaban tobb és
rendszeresebb piaci informdacio all rendel-
kezésre, mint a vallalkozasokrol, tobblet-
kovetelményként jelenik meg a mindsité-
sek rendszeres feliilvizsgalata, a proaktiv
mindsitési szemlélet alkalmazasa.

KONCENTRACIOS KORREKCIO

A Kkoncentracios korrekcioval kapcso-
latban fontos leszogezni, hogy az nem a

crey

srer

centracio mérésével tulajdonképpen egy-
szerUsitett, durva kozelitéssel a diverzifi-
kacio figyelembevételét célozza meg a
szabalyozas. A két kategoria ugyan nagy-

ban kiilonbdzik, de altalaban igaz, hogy
minél tobb elemi egy portfolio, annal di-
verzifikaltabb. A koncentraciot Herthin-
dal-indexszel egyszertien lehet szamsze-
rlsiteni, ezért sokkal alkalmasabb egy
sztenderdizalt modszer keretein beliil va-
16 figyelembevételre.

A korrekeiot a bank teljes, nem lakos-
sagi portfolijara vonatkoztatott kocka-
zattal sulyozott eszkozértékének kiszami-
tasa utan kell elvégezni.” A koncentracios
kiigazitads kiindulopontjat és fontossagat
az a tény adja, hogy homogén portfoliok
esetében az egyedi kockazatok fedezésé-
hez kodzgazdasagilag sziikséges toke for-
ditottan aranyos a portfolioban szerepld
elemek szamaval, hiszen — minden mas
feltétel megegyezése esetén — minél tobb-
elemii a banki portf6li6, annal nagyobb
mértékben diverzifikalt a portf6lid a hite-
lezési kockdzat egyedi komponense
szempontjabol.” Az aranyossag mértéke
pedig a PD, az LGD és a rendszerkocka-
zatoknak valo kitettség fiiggvénye.

A Bizottsag a vallalkozasi portfoliora
vonatkoz6 benchmark kockazati stlyoza-
si fliggvényt Gigy allapitotta meg, hogy az
lemz6 koncentraltsig esetében éppen
megfeleld legyen. Az atlagosnal joval
koncentraltabb portfolidval rendelkezd
bankok esetében igy tobblet tékeigény
meghatarozasara, mig a kevésbé koncent-

12 Vagyis a teljes vallalati, szuverén, banki, specialis és
banki konyvi részvényekbdl allo portfolio kockazat-
tal sulyozott értékének meghatarozasa utan.

13 Természetesen a hitelkockazatok két komponense ko-
ziil diverzifikacioval csak az egyedi kockazatok csok-
kenthet6k, a portfolio rendszerkockazatoknak valo
kitettsége nem ,,eldiverzifikalhato”.
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ralt portfoliok esetében a tdkekdvetel-
mény csokkentésére van sziikség. A kor-
rekcio mértékének meghatarozasa két 1é-
pésben torténik. Els6é 1épésben a bank
sze kell hasonlitani egy ugyanolyan egye-
di kockazati profil homogén portfolio-
val, és ennek alapjan meg kell hatarozni
az adott banki portfoliora vonatkozé kon-
centracios korrekcios tényezét (GSF,
granuality scaling factor). Ezt kovetGen
kertilhet sor a kockazattal sulyozott esz-
kozérték korrekcidjara. Ennek soran a
nem lakossagi portfolio kockazattal si-
lyozott értékébdl levonjuk azt a 4 szazalé-
kot, amit eredetileg az atlagos koncentra-
cioju portfolio egyedi kockéazatainak fe-
dezésére lett beleépitve a fiiggvénybe, és
hozzaadjuk a GSF segitségével szamitott
értéket. Ha a portfoliora jellemzd érték 4
szazalék alatti, akkor a tékekdvetelmény
a koncentracios korrekcio révén csokken,
ellenkezd esetben pedig n6.

ATMENETI SZABALYOK £S NEHANY
MAGYARORSZAGI KOVETKEZMENY

Mivel az IRB alapt tékekovetelmény
meghatarozasa nagyon sok Uj kovetel-
ményt tdmaszt a bankokkal szemben, és a
megfelelés ezeknek csak hosszii évek
alatt teremthet6 meg, a Bizottsag tobb he-
lyen atmeneti periédust hataroz meg.
AZ IRB modszer adatigényének valo
megfelelésre harom év az dtmeneti perid-
dus, amely az IRB moddszer szabalyozoi
bevezetésének idGpontjatol — a jelenlegi
tervek szerint 2005 — kezdddik. A vallala-
ti, szuverén kockazata és banki portfo-

liok esetében ez azt jelenti, hogy a PD
becsléséhez sziikséges visszamendleges
megfigyelési periddusnak (fiiggetleniil
attol, hogy a PD becslésének melyik
modjat" valasztja a bank) az altalanosan
eldirt 6t évvel szemben a rendszer be-
vezetésének idGpontjaban elégséges két
évre visszamendleg rendelkezésre allnia.
A rendelkezésre allo adatsor elvart hosz-
szusaga az atmeneti idGszak alatt évente
egy évvel né. A harmadik év végétdl (va-
gyis varhatoan 2008-t6l) az 6téves kdve-
telmény enyhitésére nincs tovabbi lehets-
ség. A lakossagi portfolio esetében ugyan-
igy harom év az atmeneti periodus, azzal
a kiilonbséggel, hogy itt értelemszertien
nemcsak a PD-re vonatkozd idGsorokra,
hanem a lakossagi portfolio t6kekovetel-
ményének meghatarozasahoz sziikséges
PD és LGD, illetve az EL becslések histo-
rikus idGsoraira vonatkozik az atmenet.

Alkalmazhato atmeneti periodus a mi-
ndsitési rendszerekre vonatkozé azon koé-
vetelménnyel kapcsolatban is, hogy a
bank altal hasznalt mindsitési rendszer-
nek legalabb harom éve stabilnak, és az
IRB kovetelményrendszerében elGirtak-
nak megfelelének kell lennie.

A teljes korliségre vonatkozo szaba-
lyoknak sem kell azonnal megfelelni. Az
IRB modszer alkalmazasanak teljes kort-
vé tételére mind a hat portfolidkategoria,
mind a fidkok és lednyvallalatok esetében
atmeneti id6szakot engedélyezhetnek a
felligyeletek. Ebben az esetben azonban a
bankoknak a feliigyelettel egyeztetett, szi-
gort €s szoros tervvel kell rendelkezniiik

14 Sajat adatok hasznalata, kiilsé mindsit6 adataihoz va-
16 hozzarendelés vagy kozos adatbazis hasznalata.
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az IRB teljes kort alkalmazasanak beve-

zetésére.

Csak az IRB szabalyozodi bevezetését
kovetd kétéves atmeneti periddus utan
van a bankoknak lehetdsége arra is, hogy
szabalyozoi tékekovetelményiiket a fej-
lett IRB modszer alapjan hatarozzak meg.
Ha egy bank a fejlett mddszer szerint
akarja tékekovetelményét meghatarozni,
akkor két éven keresztiil az alap és a fej-
lett médszerrel egyarant el kell végeznie a
tékekovetelmény meghatarozasat, és a
tényleges szabalyozoi tékekovetelmény
ez alatt a két év alatt nem lehet kevesebb,
mint az alapmodszer szerint szamitott t6-
kekdvetelmény 90 szazaléka.

Az IRB magyarorszagi alkalmazasa-
nak hatasait sokkal problematikusabb at-
tekinteni, mint a sztenderd médszer alkal-
mazaséit, hiszen ez esetben egy olyan
rendszerr6l beszéliink, amelynek még az
elemei is nagy mozgasban vannak. Ezért
atfogo értékelésre kisérletet sem tesziink,
csak néhany, mar most is jol kirajzolodo
kovetkezmény szambavételére vallal-
kozunk.

1. A magyar bankpiac egyik markans vo-
nasa, hogy a legtobb bank rendelkezik
j6 nevi, magas szintl kockazatkezelés-
sel rendelkezé anyabankkal. Varhato,
hogy az anyabankok koziil tobb az IRB
modszer alkalmazasa mellett fog don-
teni, €s ez esetben a rendszer miikodte-
tésére vonatkozd teljességi kovetel-
mény kovetkezményeként a magyaror-
szagi leanybankokndl is alkalmazni
kell majd az IRB modszert.

2. Jelenleg a magyar bankok mindegyiké-
nek kotelezd rendelkeznie sajat adosmi-
ndsitési rendszerrel. Az erre vonatkozd

PM rendelet azonban csak harom ming-
sitési kategoria alkalmazasat irja el6 mi-
nimumkovetelményként. Az MNB a
2000. juniusi allapot szerint felmérte a
kereskedelmi bankok addsmindsitési
rendszereit,” ¢és tapasztalatai szerint a
magyar bankok atlagosan 6t mindsitési
kategoriaval operalnak. Ennél tobb,
7-10 adosmindsitési kategoriat mind-
Ossze a vizsgalt bankok 30 szazaléka al-
kalmazott, igaz, ezek éppen a legjobb
kockazatkezeléssel rendelkez0, kiilfoldi
bank 4altal tulajdonolt hitelintézetek,
amelyek koziil varhatéan az IRB-t al-
kalmaz6 banki kor is ki fog keriilni.

3. Még a legstrukturaltabb mindsitési
rendszerrel bird bankok esetében sem
altalanos, hogy a bankok ismerjék, és
hosszabb idszakra visszamendlegesen
nyilvantartsak az egyes kategoriakhoz
tartozd nemteljesitési valoszintiségek
értekét, vagyis, hogy az IRB modszer
elvarasai szerint a minGsitési kategori-
akhoz PD értékeket tudjanak rendelni.
Az sem jellemzd, hogy egy-egy ados
vonatkozasaban ne csak az aktualis mi-
ndsitéseket, de visszamendlegesen a
minosités minden valtozasat, az adossal
kapcsolatos minden korabbi mindsitési
és limitdontést tarolnak a bankok, pedig
az IRB modszer alkalmazasanak felté-
tele, hogy bevezetése idejére a sziiksé-
ges adatok kinyerésére, feldolgozasara
és tarolasara szolgald rendszerek mar
legalabb két éve miikodjenek.

Mindezek alapjan nyilvanvald, hogy
azon bankok esetében, ahol a tulajdonos

15 Lasd: MNB [2001].
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kezdeményezésére varhatéan az IRB
modszert kell majd alkalmazni, a rendszer
alkalmazasara val6 felkésziilés nem a ta-
voli jovO, hanem a ma minél siirg6sebb
feladata. A szabalyozas 2005-6s hatalyba-
lépésével szamolva a kezdettdl valo alkal-
mazas feltétele az adatok 2003-t6l valo
rendelkezésre alldsa lesz. Ehhez a kocka-
zati paraméterek mérésének, az adatbazis-
ok kiépitésének és informatikai feldolgo-
zasanak valamint megfeleld kezelésének
rendszerét mar gyakorlatilag ma (esetleg
tegnap) el kell(ett) kezdeni kiépiteni.
Ahhoz, hogy ez megtorténhessen, sziik-
ség van az anyabankok arra vonatkozo
iranymutatasara, hogy a nemteljesitési va-
l6szintiségekre vonatkozd becsléseket el-
varasaik szerint a magyar bankoknak sajat
maguknak, a hazai portfolidjukra kidolgo-
zott mindsitési rendszerekhez kapcsold-
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MARSI ErRIkKA

A MUKODESI KOCKAZAT
ES TOKEKOVETELMENYE

A miikodési kockazattal a kilencvenes évek masodik felében kezdtek el intenziveb-
ben foglalkozni ugy a bankok, mint a szabalyozé hatésagok. Ennek ellenére a foga-
lomnak mind a mai napig nincs mindenki szimara és minden alkalmazasban elfo-
gadott meghatarozasa.

A kockazat — leegyszeriisitve — az események jovébeni, bizonytalan kimenetét je-
lenti, a miikodési kockazat a mindennapi miikodésbdl adodé kockazatnak tekint-
het6. A miikodési kockazatra klasszikus példa mindennapi emberi életiink, amit
»folyamatosan magas miikodési kockazat jellemez”.'

A Bazeli Bizottsag az 1988-as tokeeldirasok 1999. évi atfogo feliilvizsgalata kap-
csan arra az elhatarozasra jutott, hogy a hitel- és a piaci kockazatokon tilmenden a
miikodési kockazatokra is konkrét tékekovetelményt kell megfogalmazni (elsd pil-
1ér). Ennek alapjaul egy 1999-ben elvégzett felmérés szolgalt, mely azonban nem ki-
zardlag a miikodési kockazatokra, hanem a hitelezésit és a piacit leszamitva az 6sz-
szes kockazatra vonatkozott. A miikodési kockazat t6kekovetelményére vonatkozé
bazeli javaslat a piaci szerepl6k éles kritikdja folytan folyamatosan fejlodott, s a leg-
utolso, 2001. szeptemberi munkaanyagban foglaltak sem tekintheték véglegesnek.
Egy biztos: a Bazeli Bizottsag nem all el attél a szindékatol (bar ezt nagyon sok hi-
telintézet kérte), hogy a miikodési kockazatra is vonatkozzon t6kekovetelmény.

A Bazeli Bizottsag a t6kekovetelmény A kockazat felismerése szempontjabol
meghatarozasa szempontjabol miikodési  dontd jelentdsége van annak, hogy a vesz-
kockéazat alatt az alabbiakat érti: olyan  teség oka a kovetkez6 négy mulasztas
veszteség kockazata, amely nem megfele-  (hiba) valamelyikére visszavezethetd le-
16, illetve meghiusult belsé folyamatok,  gyen: emberi, folyamatok (eljarasok),
emberi és rendszerbeli hibak, valamint  rendszerbeli és Kiilso.

kiils6 események kovetkeztében lép fel.

1 A mikddési kockazatok legfejletebb szintl, tudoményos szinvonalt megkozelitésével, mérésével, modszereinek ki-
dolgozasaval az USA hadserege rendelkezik, melyeket az utobbi években bankarok is tanulmanyoznak.
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A korabbiakhoz képest fejlédés, hogy a
fogalommeghatarozasbol kikeriilt a koz-
vetett veszteség kockazata. Ugyanakkor
tovabbra is fenntartjak azt a véleményii-
ket — melyet sok bank és bankar vitat —,
hogy a miikddési kockazathoz rendelt t6-
kének fedeznie kell mind a varhatd, mind
a nem varhatd veszteségeket. Az eddig
alkalmazott és elfogadott szamviteli meg-
kozelités szerint a bankok a varhato vesz-
teségeket értékvesztéssel (céltartalékkép-
zéssel) fedezték, illetve bizonyos esetek-
ben az arazasba épitették be, s kizardlag a
téke szolgalt a nem varhato veszteségek
fedezetére. Ezzel kapcsolatosan annyiban
modosult a Bizottsdg véleménye, hogy a
megképzett céltartalékot részben — de
nem teljes egészében — hajlandok elis-
merni a t6ke részeként.

Tovabbi kifogas, hogy miutdn a miko-
dési kockazatra visszavezethetd hitelezési
és piaci kockazatot ott kell szerepeltetni,
ahol az megjelenik, fennall a veszélye,
hogy egy kockazatot két helyen vesznek
figyelembe. A Bézeli Bizottsag ugy kivan-
ja ezt elkeriilni, hogy a késGbbiekben fel-
s6 korlatot fog meghatarozni a mikodési
kockazatok t6kekdvetelményére.

A szamszer(sitett t6kekdvetelmény el-
len felhozott tovabbi érvek a kovetkezok:
» A mikodési kockazat legfontosabb ele-

me a menedzsment, ami tkekovetel-

ménnyel nem szamszertsithetd.

* Nem all rendelkezésre megfelel6 adat-
bazis, amely alatimasztana a tGkesziik-
ségletet.

* A modellek nem teszteltek, nem bizo-
nyitott megfeleldsségiik.

* A mikodési kockazatokra visszavezet-
het8 elhiresiilt ,,bankbotranyok” (pél-

daul a Sumitomo Corporationé 1996-

ban, a NatWesté 1997-ben) a Bazeli Bi-

zottsag altal javasolt t6kekovetelmény-
nyel sem lettek volna megel6zhetdk.

» Kényelmessé teszi a bankokat, mivel
annak tudataban, hogy t6ke van elkiilo-
nitve a mikodési kockazatokra, nem
fognak kell6 figyelmet forditani a tény-
leges kockazatkezelésre.

Bar az emlitettekben sok igazsag van,
mégis abbol kiindulva, hogy a legrosz-
szabb kockazat a fel nem ismert kocka-
zat, nem tekinthetd f6losleges munkanak,
amit a bankoknak a miikddési kockazatok
tékekovetelményének meghatarozasanak
érdekében végre kell hajtaniuk. Ennek ér-
dekében a Bazeli Bizottsag felhivta a ban-
kok figyelmét, hogy minél eldbb kezdjék
el azt a munkat, ami a kockazatkezelési
rendszer kiépitéséhez sziikséges.

Egy mikodési kockazatkezelési rend-
szer kiépitése legalabb két-harom évet
vesz igénybe,? természetesen a hitelinté-
zet tevékenységének Osszetettségétdl és
méretétdl fliggden.

A felmérés szerint 2000. év elején a vi-
lag vezet6 500 hitelintézetének legtobbje
az els6 vagy masodik szakasznal tartott, s
mindossze néhany érte el a harmadik
vagy negyedik szintet.

A Bazeli Bizottsag az emlitett folyama-
tok koziil jelenleg egyedi banki szinten a
veszteségadatok gyiijtését, elemzését
tartja a legfontosabbnak. Miutan nem all
rendelkezésre megfeleld dsszehasonlitha-
to vagy referenciaként szolgalo adatbazis,

2 Meridien Research Inc. [2000]: ,,Time for a New
Look at Operational Risk”, New York, Feb. 2000.
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1. tablazat

Miikodési kockazatkezelési rendszer kiépitéséhez sziikséges teendok

1. szakasz 2. szakasz 3. szakasz 4. szakasz
Adatgytijtés A kockazatok Modell alapt A miikodési
folyamatos értékelés kockazatra
nyilvantartasahoz kidolgozasa, vonatkozo
sziikséges s annak folyamatos | kitettségi adatok
szamszerisithetd finomitasa beillesztése
adatok kidolgozasa a MIS-be
Kockazatok Beszamolo Miikodési kockazat A kockazati
osztalyozasa, mechanizmus meghatarozasa, kitettség
beazonositasa kialakitasa ¢s a miikddési menedzselésének
kockazat kidolgozasa
adatbazisanak (példaul biztositas)
kialakitasa
A fontosabb Befektetés Tovabbra is jelentGs| A legfels6 vezetés
tertiletek bevonasa az automatizalt technologiai bevonasa
a folyamatba adatgytjtési fejlesztési
¢s feldolgozasi sziikséglet
rendszer
kialakitasaba
JelentGs Tovabbra is jelentSs Kevesebb Minimalis
emberierdforras-, emberier6forras- emberier6forras- fejlesztési
minimalis technikai sziikséglet sziikséglet ¢és emberier6forras-
sziikséglet sziikséglet

javasoljak, hogy a bankok egymas kozott
is osszak meg tapasztalataikat.’

A Bizottsag kidolgozott egy javaslatot,
mely a miikodési kockazathoz kapcsolo-
do veszteségeket iizletaganként (nyolc
lizletdg) hét ,.eseménytipusba” csoporto-

3 Lehetnek olyan miikodési kockazatok, melyek bekd-
vetkeztének valoszintisége alacsony, de veszteség
hatasa jelentGs lehet, ilyen helyzetek t6kekovetelmé-
nyének meghatarozasahoz 2-3 éves adatbazis sem le-
het elégséges.

sitja, majd ezekhez tobb alcsoporton ke-
resztiil 56 féle veszteségklasszifikaciot
rendel (lasd 2/a és 2/b tablazat).

A MUKODESI KOCKAZAT
TOKEKOVETELMENYE

A Bazeli Bizottsag 2001. januari javasla-
taban a mikdodési kockazat t6kekovetel-
ményét a minimalis tékesziikséglet 20
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A Bazeli Bizottsag altal javasolt veszteségklasszifikacié

2/a tablazat

Uzletagak és f6 ,,eseménytipusok” szerint

Belsd
szabalyta-
lansagok
(csaldsok)

Kiils6
csalasok

Alkalmazasi
munkavé-
delmi
eloirasok

Fizikai
eszkozok
sériilése

Rendszer
fennaka-
dasok

Ugyfelek,
temékek,
iizleti
gyakorlat

Folyamat
irdnyitas,
végrehajtas

Tékepiaci
finanszirozas

Ertékpapir-
kereskedelem

Lakossagi
banki szolg.

Kereskedelmi
banki szolg.

Pénzforgalom,
elszamolasok

Letétkezelés,
tigynoki szolg.

Vagyonkezelés

Lakossagi
broker
tevékenység

szazalékban hatarozta meg, amit a hitele-
z¢ési és piaci kockazatokon kiviili kocka-
zatokrol készitett felmérésre alapozott.
Ennek meghatarozasahoz alapindikator-
ként a bruttdé pénziigyi jovedelmet' hasz-
nalta, s a t6kekovetelményt a bruttd
pénziigyi jovedelem 20-30 szazaléka-
ban’ hatarozta meg.

A miikodési kockézat tokekovetelmé-
nyének fentiekben emlitett meghatarozasa
a piaci szerepl6k és szovetségek rendkiviil
¢les kritikajat valtotta ki, az alabbiak miatt:

4 Brutt6 pénziigyi jovedelem = nettdé kamat bevétel +
nettd jutalékbevétel + pénziigyi miiveletek eredmé-
nye (kamat kivételével) + nettod egyéb bevétel. Rend-
kiviili kiadasok nélkiil.

5 Az alkalmazott modszer figgvényében.

* A Baézeli Bizottsag emlitett felmérése
nem csak a mikodési kockazatokra ter-
jedt ki, ezért az emlitett 20 szazalék
sem kizarolag arra vonatkozott, raada-
sul a mikodési kockazat fogalma sem
volt tisztazva, ezért félrevezeto a fel-
mérés.

* Miutan a tervezett t6keelGirasok (hite-
lezési) a sulyozott eszk6zok ndvekedé-
sével fog jarni, a jovobeni tékekovetel-
ményhez viszonyitott 20 szazalék sza-
mottevé tobbletet okoz.

* A bruttd pénziigyi jovedelem nem
tikrozi a mikodési kockazatot; nem
ismeri el, ha valamely intézmény nagy
Osszeget fordit a mikodési kockaza-
tok csokkenetésére; az egyes orsza-
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2/b tablazat
Eseménytipusok tovabbi klasszifikacidja (kivonat)
Tipus A veszteség oka Kategoéria Példak
Belso A belsd eldirasok és torvények Nem szabalyszerd | Felhatalmazas
szabalytalansagok, | megsértése, melyben legalabb eljarasok nélkiili dontesek
csalasok az egyik fél alkalmazott Lopasok, csalasok | Hitelcsalas,
bennfentes
kereskedelem
Kiilsd csalasok A jogszabalyok, torvények harmadik | Csalasok, lopasok | Hamisitds
fél altali megszegése Renszer biztonsdg | Informécio lopés
Alkalmazasi, Az alkalmazottakra vonatkozo Alkalmazottakkal | Juttatasok,
munkavédelmi el6irasok megsértése szakszervezet
el6irasok Munkavédelem Kompenzacio
Ugyfelek, Az tigyfelek felé termékek stb. Bizalom hidny Fogyasztovédelmi
temékek, iizleti kapcsan vallalt kotelezettségek eldirasok megsértése
gyakorlat gondatlan (nem szandékos) Nem megfeleld Pénzmosas, piaci
megsértése lizleti és piaci manipulaci6
gyakorlat
Termékek Modell hibak
Ugyél kitettség Limittullépés
Fizikai eszkozok | Eszkozok megsériilése természeti Katasztrofa Vandalizmus,
csapas, ill. egyéb okok miatt terrorizmus
Fennakadasok Rendszer meghibasodasbol adodo Rendszer Hardware, software,
az lizleti tizleti fennakadasok telekommunikacio
folyamatokban
Folyamatiranyitds, | Nyilvantartasi, folyamat iranyitasi Tranzakciok Hibas adatbevitel,
végrehajtas hibak nyilvantartasa konyvelési hibak
Monitoring Kiils6
és adatszolgaltatds | adatszolgaltatas
Ugyfél Jogi dokumentacié
dokumentacio hianya
Szallitok Outsorcing

gok szamviteli elGirasainak eltérd
volta miatt kiilonbdzhet, torzithatja a

versenyt.

A kritikdk hatasaként szeptemberi
munkaanyagaban a Bizottsag annyiban
modositotta korabbi elképzelését, hogy a
mikodési kockazat tékekovetelményét a

minimalis tékesziikséglethez viszonyitva
12 szazalékra szallitotta le, s ennek eléré-

s¢hez elbzetes szamitasok — és egy ujabb

felmérés szerint — alapjan a bruttd pénz-
tigyi jovedelem 17-20 szazaléka lenne a
tokekovetelmény. A fejlett mérési mod-
szerek alkalmazasa esetén a t6kekovetel-
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3. tablazat

BIS felmérés:*
az alpha értéke a minimalis t6kekovetelmény 12 szazaléka esetén

(tortszam)
Median Sulyozott | Minimum | Maximum | Bankok
atlag szama
Osszes bank 0,190 0,186 0,019 0,831 355
Nagybankok 0,168 0,183 0,048 0,659 151
Kozépbankok 0,205 0,220 0,019 0,831 204

mény alacsonyabb lehet, de nem lehet ki-
sebb, mint az el6z6ekben emlitett mod-
szer alapjan meghatarozott érték 75 sza-
zaléka (tehat a minimalis tokekovetel-
mény 9 szdzaléka).

A Bazeli Bizottsag szeptemberi munka-
anyaga harom lehetséges modszert ajanl
a tékekovetelmény meghatarozasara: az
alapvetd (basic indicator approach), a
sztenderd (standardised approach) és a fej-
lett modszert (advanced measurement
approach). Az egyes modszerek alkalma-
zasi lehetGsége mindségi kovetelmények-
hez kotott, s lehetséges a két fejlettebb
modszer kombinalasa is, de 6 elv, hogyha
valaki egyszer az alapvet6nél fejlettebb
modszert hasznal, az nem térhet vissza az
egyszerlibb szamitasi modhoz.

Alapvetd modszer. Ezt barmely bank
valaszthatja, de a Bizottsag elvarja, hogy a
nagy, nemzetk6zi halozattal rendelkezd hi-
telintézetek részére a feliigyeleti hatésagok
ne engedélyezzék ennek a modszernek a
hasznalatat. Mindezek mellett, az ezt a

6 A szélsGséges értékeket ( ha a brutté eredmény nega-
tiv, illetve ha az alpha 1-nél nagyobb volt) kizartak az
Osszesitésbol.

modszert hasznald hitelintézeteknek is
meg kell felelnilik a Bizottsag altal késGb-
biekben kiadando, ,, A miikodési kockazat
prudens gyakorlata”-ban foglaltaknak.

Az alapvet6 modszer a miikodési koc-
kéazat t6kekovetelményét a bruttd pénz-
igyi jovedelem és a Bazeli Bizottsag altal
meghatarozand¢ fix érték (alpha) szorza-
taként hatarozza meg. Az alpha értéke va-
l6szintisithetGen 17 és 20 szazalék kozott
lesz (a 2001. januari tervezetben még 30
szazalék szerepelt).

A magyar bankrendszer 2001. elsé
félévi adatait figyelembe véve az alapve-
t6 modszer szerinti miikodési kockazat
tékekovetelménye a kdvetkezOképpen
alakulna.’

A bankrendszer stilyozott mérlegf6dsz-
szege tavaly junius végén 5 220 Mrd Ft-ot
tett ki, melybdl adédéan a minimalis t6-
kemegfeleléshez (8 szazalék) kapcsolodd
tékeigény megkozelitéleg 420 Mrd Ft
volt. A Bizottsag altal javasolt 12 szazalé-
kos aranyt tekintve azt jelentené, hogy a

7 Miutan csak bankrendszeri adatok allnak rendelkezés-
re, az egyedi banki szinten fellépd konkrét t6kekove-
telmény-sziikséglet az itt leirtaktol jelentGsen kiilon-
bozhet.



56 HITELINTEZETI SZEMLE

bankrendszerben elméletileg 50 Mrd Ft
lenne a miikodési kockazatok tGkesziik-
séglete. A bankrendszer elsé félévi lizemi
eredménye alapjan® éves szinten 450 Mrd
Ft bruttd pénziigyi eredményt és viszony-
lag alacsony (18 szézalék) alpha értéket
feltételezve, a tényleges tékekovetel-
mény 81 Mrd Ft lenne, tehat mintegy 60
szazalékkal tobb, mint amennyit a bazeli
anyagban sziikségesnek tartanak.

Természetesen a fenti megkdzelités
nagyon leegyszer(siti a tervezett szaba-
lyozas magyar bankrendszerre gyakorolt
hatasat, de azt mindenképpen jol érzékel-
teti, hogy a bruttd pénziigyi jovedelem
mint indikator hasznalata hatranyosan
érinti azokat a bankokat és bankrendsze-
reket, ahol magasabb az inflacio mértéke
és a kamatszinvonal.

Még miel6tt megkongatnank a vészha-
rangot, sziikséges megemliteni, hogy a
bankrendszer jelenlegi tdkeellatottsaga
(775 Mrd Ft) megfelel fedezetet nyujt a
mikodési kockazat tékekovetelményére.

Sztenderd mddszer. Ez annyiban kii-
16nbozik az alapvetd modszertdl, hogy a
tokekovetelményt iizletaganként szamol-
jék, s ezek Osszege adja ki az intézmény
Osszesitett tokekovetelményét. A Bazeli
Bizottsag az alabbi, nyolc iizletagi beso-
rolast hasznalja:

* tbkepiaci finanszirozas;

o ¢értékpapir-kereskedelem és -értékesités;
* lakossagi banki iizletag;

¢ kereskedelmi banki lizletag;

* pénzforgalom és elszamolas,

8 Azels6 félévi bruttod pénziigyi eredmeény (netté kamat
+ nettd egyéb), mikodési koltségek és rendkiviili té-
telek nélkiil 237 Mrd Ft-ot tett ki.

o letétkezelés és ligynoki szolgaltatasok;

» vagyonkezelés;

* lakossagi bizomanyosi értékesités.

Az egyes iizletagak inidikatora egyel6-
re mindenhol a bruttd pénziigyi jovede-
lem, de elképzelhetének tartjak a késdb-
biekben esetleg mas, a miikddési kocka-
zatot jobban tiikr6z6 mutaté hasznalatat.
Az alapvet6 modszerhez hasonldan az iiz-
letagi szorzokat (béta) a Bazeli Bizottsag
fogja meghatarozni iparagi atlagokbol ki-
indulva.

A sztenderd mérési modszer alkalma-
zasat a munkaanyag mindségi kovetel-
ményekhez is koti. Ilyenek példaul a ko-
vetkezdk:

* Hatékony kockazatkezelés és kontroll
Ennek keretében az intézményeknek
rendelkezniiik kell fiiggetlen, jol doku-
mentalt mikodési kockazatkezelési
szabalyzattal és eljarasokkal, melynek
végrehajtasaban és ellendrzésében a
legfels vezetésnek is aktivan részt kell
vennie. Ki kell alakitani a rendszeres,
miikodési kockazatra vonatkozoé besza-
molasi rendszert az egyes tlizletagak, il-
letGleg a menedzsment és az igazgato-
sag szdmara. A belsd ellendrzésnek
rendszeresen vizsgalnia sziikséges a
kockazatkezelési folyamatokat.

* Kockazatmérés
Olyan rendszer kialakitasa, mely meg-
feleléen alkalmas a tSkekovetelmény
kiszamitasara és a belsé jelentési rend-
szer generaldsara. Az intézményeknek
el kell kezdeniiik tizletaganként minden
egyes mukodési veszteségik regiszt-
ralasat. Ki kell fejleszteni egy olyan
sztenderd kockazat klasszifikacios
rendszert, mely az intézmény tevékeny-
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ségének megfeleléen magaban foglalja

a meglévé miikodési kockazatokat.

A fentieken kivill az alapvetd mérési
modszert hasznalé intézményeken kiviil a

sztenderd modszert alkalmazoknak is
meg kell felelniiik ,, A miikodési kockazat
prudens gyakorlata”-rol sz6lo anyagban
foglaltaknak.

4. tablazat

BIS felmérés:
a béta értéke a minimalis tokekovetelmény 12 szazaléka esetén

Uzletag Median Sulyozott atlag| Minimum Maximum
TGkepiaci 0,131 0,120 0,035 0,905
finansz.
Ertp.
kereskedelem 0,171 0,202 0,023 0,775
Lakossagi 0,125 0,110 0,008 0,342
Kereskedelmi 0,132 0,152 0,048 0,507
banki
Pénzforgalom 0,208 0,185 0,003 0,447
Letétkezelés 0,174 0,183 0,056 0,901
Lakossagi 0,113 0,161 0,050 0,283
bizom.
Vagyonkezelés 0,133 0,152 0,033 0,659

Fejlett médszer. A BIS altal kozzétett
munkaanyagban a fejlett mérési modszer
az egyetlen a harom koziil, amely tényle-
gesen a mikodési kockazatok oldalarol
kozeliti meg a tékekovetelményt. Ugyan-
akkor ez a pozitivuma annyiban ,,csorbul”,
hogy az e modszer szerint megallapitott
tékekovetelmény nem lehet kevesebb,
mint a sztenderd mérési modszer alapjan
megallapitott t6kesziikséglet 75 szazaléka.

A fejlett mérési modszer Iényege, hogy
a bankoknak lehetdségiik lesz a t6kesziik-
ségletet a sajat, bels6 miikodési kocka-
zatmérési rendszeriikbdl szerzett ada-
taik alapjan meghatarozni. A Bazeli Bi-
zottsdg nem kivanja el6irni, hogy a sza-

mitasi metodusok milyen belsé modellek,
Osszefiiggések stb. alapjan késziiljenek,
ugyanakkor megfogalmaz szamos olyan
mindéségi és mennyiségi kritériumot,
melyek alkalmazasa, illetve az azoknak
valo megfelelés a fejlett mérési modszer
soran kotelez. Miutan a kdvetelmények
részletes ismertetése egy ujabb, hasonlo
terjedelm cikket venne igénybe, ezért
ezek koziil az alabbiakban csak a legfon-
tosabbakat sorolom fel:

= Altalanos kovetelmények

o A fejlett mérési modszer csak a fel-
igyeleti hatosag jovahagyasaval alkal-
mazhato.
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* A feliigyelet el6irhatja, hogy a bank még
miel6tt e modszert alkalmazna, bizonyos
id6szakig koteles azt miikodtetni.

= Mennyiségi (mérési) elGirdsok

* Olyan kockazatmérési modszer, amely
egyéves peridduson, 99,9 szazalékos
valdszintiségen alapul.

¢ Olyan mérési modszert kell alkalmaz-
ni, amely kiterjed a nem nagy valoszi-
niiséggel bekovetkezd, de mégis lehet-
séges, miikddési kockazatot hordozo
,eseményekre” is.

* Olyan historikus miikodésiveszteség-
adatbazissal és kitettségi mutatokkal
kell rendelkezni, amely megfelel (iizlet-
agak, veszteségtipusok stb.) a feliigye-
let el6irasainak.

¢ Amennyiben belsé adat (tapasztalat)
nem all rendelkezésre, kiils6 adat al-
kalmazasa sziikséges.

* A lehetséges kockazatok méréséhez
legalabb 6téves megfigyelési idGszak
sziikséges.

* A korrelaci6é alkalmazhat6, amennyi-
ben az bizonyitott.

= Mindségi kovetelmények (a sztenderd
modszernél megfogalmazott eliraso-
kon tilmenden)

+ Onalld, az egész intézményre kiterjedd
mikodeési kockazatkezelési egység
(funkciod) l1étrehozasa.

* A mindennapi banki kockazatkezelési
rendszer (MIS, limit, kontroll stb.) ré-
sze kell, hogy legyen.

* Rendszeres szcenario-elemzések.

* A szabalyzatokban foglaltaknak valo
megfelelés biztositasa.

¢ Az auditor és a bels ellendr rendsze-
res id6kozonként vizsgalja feliil a koc-
kaztakezelési folyamatokat és az alkal-
mazott modszert.

= N¢éhany fejlett mérési modszer

Bels6 mérési megkozelités. A modszer
lényege, hogy a bank iizletaganként, ezen
beliil veszteségtipusonként a rendelkezésre
allo adatok alapjan kiszamitja a miikodési
kockazat varhaté veszteségét. A varhato
veszteséget altalaban a veszteség gyakori-
saganak, mértékének fiiggvényében lehet
meghatarozni. A nem varhat6 veszteséget a
varhat6 veszteségbdl szamitjak ki, egy fix
szorzO stb. alkalmazasaval, amit a bank
hataroz meg, de a feliigyelet hagy jova.
A modszer problémaja, hogy allando és li-
nedris kapcsolatot feltételez a varhato és a
nem varhato veszteségek kozott.

Veszteségeloszlasi megkozelités. A
modszer lényege, hogy a bank minden
egyes lizeltagra, veszteségtipusra, ese-
ményre a veszteség eloszlasanak figyelem-
bevételével valoszindsiti a mikodési vesz-
teséget egy meghatarozott idGtartamra
(példaul egy év). A szamitds kiilonb6zo
szimulacios modelleken alapulhat (példaul
Monte Carlo), s eredményeként minden
egyes lizletagra egy VAR érték fog szere-
pelni, s a t6kekovetelmény ezeknek az {iz-
letagi VAR értékeknek az 6sszege lesz. Ez
a modszer annyiban tér el a belsé mérési
modszert6l, hogy a varhatd és a nem var-
hato veszteséget egyiittesen szamolja ki, s
nem az egyikbdl vezeti le a masikat.

Mindsitési (pontozasos) megkozelités.
Lényege, hogy kiinduld pontként megha-
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tarozzak a bank/iizletagak induld tdke-
sziikségletét, majd ezt — a kockazati kor-
nyezet és a kontroll valtozasanak meg-
feleléen — rendszeresen feliilvizsgaljak,
illetve modositjak. Annyiban kiilonbozik
az el6z6 modszerektSl, hogy az értéke-
léssel a tékesziikséglet meghatarozasaba
eldretekintd szempontokat is bevesz.
A kiinduld t6kesziikséglet meghataroza-
sanal szigoru elvek alkalmazasat igényli a
Bizottsag.

OSSZEFOGLALO

A miikodési kockazat tékekovetelményé-
nek meghatarozdsaval belathatd idon be-
lil a magyar bankrendszernek is szembe
kell néznie, legalabb a kdvetkezd okokbol
kifolydlag.

Az Eurépai Uni6 kijelentette, hogy
bels6 szabalyozasaba azonnal atiilteti az
uj t6kekovetelményeket, ami egyben azt
is jelenti, hogy ha Magyarorszag az EU
tagja lesz, azonnal meg kell felelnie a ba-

zeli elSirasoknak. Ennél talan hamarabb
varhatd késztetés a tkekovetelmény
meghatarozasara a fejlett orszagokban te-
vékenykedd anyabankok részérdl, mivel
nekik konszolidalt alapon is meg kell fe-
lelniiik az eldirasoknak.

A mondottakbodl, s abbol kiindulva,
hogy egy miikodésiveszteség-adatbazis
létrehozasa, valamint egy azt mérd-ellen-
6rz6 kockazatkezelési rendszer kidolgo-
zéasa legalabb két-harom évet vesz igény-
be, az erre iranyuld munkalatokat nalunk
is miharabb meg kell kezdeniiik a ban-
koknak. Erre azért is sziikség van, hogy a
magyar hitelintézetek ne keriiljenek ver-
senyhatranyba a magasabb tékekdvetel-
ménnyel jar6é egyszerlibb modszerek al-
kalmazasaval.

Ugyanakkor nem szabad elfelejteni,
hogy a miikodési kockazatok kezelésé-
nek legfontosabb eleme tovabbra is a
menedzsment, az iranyitas, illet6leg a mi-
kddéshez kapcsolodd mindségi kdvetel-
mények.
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SzZO6KE MAGDOLNA

A PIACI FEGYELMEZO ERO -
A TERVEZETT TOKEEGYEZMENY
HARMADIK PILLERE

A Bazeli Bizottsag mar egy 1998-ban publikilt dokumentumban megallapitotta,
hogy a megfelel6 mértékii, kell6 iddben nyilvanossigra hozott informacio jotékony
hatassal van a jol vezetett intézményekre, a befektetGkre és a betétesekre, altalaban
a pénziigyi stabilitasra.! E koncepcid folytatisanak tekinthet6 az \ij tokeegyezmény
harmadik pillére, a piaci fegyelmezd erd,” amely a nyilvanossagra hozatali kivetel-
ményeket foglalja magaban. Ezek kiegészitik a minimélis tokekovetelményeket fel-
oleld elso pillért és a feliigyeleti feliilvizsgalati folyamat elemeit tartalmazé masodik
pillért. A piaci fegyelmezd erd bevonasat — a minimalis t6kekdvetelmény meghataro-
zasanak valasztasi lehetdsége mellett — elengedhetetleniil fontosnak tartja a Bizott-
sag. Ennek egyik f6 indoka, hogy hasonlé méréseket a piaci szerepldk sajat maguk is
alkalmaznak. Ez lehet6vé teszi szamunkra, hogy a mddszerek, valamint az eredmé-
nyek ismeretében maguk is értékelni tudjak a partner bankcsoportok/bankok koc-
kazati profiljat, illetve az ennek fedezetére rendelkezésre allo téke megfelel6ségét.

A harmadik pillérben a Bizottsag azokat
a nyilvanossagra hozand6 informacidkra
vonatkozo kulcsfontossagli szemponto-
kat foglalta 0ssze, amelyek sziikségesek
a bankcsoportok/bankok tékehelyzeté-
nek, kockazatainak, kockazatmérési és
kockazatkezelési folyamatainak, vala-
mint a t6kemegfelelésnek az elemzésé-
hez. A nyilvanossagra hozatali kovetel-
mények teljesitése a bankok szadmara

vélhet6en nem jelent nagy tobbletkoltsé-
get, hiszen sajat maguk szamara Ggyis
gyljtik az informaciokat. A feliigyeleti
engedéllyel a t6kekdvetelményt a belsd
mérési modszerek szerint meghatarozo
bankoknal annak a tobbletinformacionak
a koltsége, amely a nyilvanossagra hoza-
tali kovetelményekbdl fakad, megtériil
az alacsonyabb szabalyozéi tékesziik-
séglet révén.

1 Enhacing Bank Transparency, Basel Committee on Banking Supervision, September 1998.
2 Pillar 3 (Market Discipline), Consultative Document, Basel Committee on Banking Supervision, January 2001.
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2001-ben a nyilvanossagra hozatali ko-
vetelményekre vonatkozoan két doku-
mentum latott napvilagot. A januari 0sz-
szefoglalo javaslatot kovetd éles kritikak
hozzajarultak ahhoz, hogy a harmadik pil-
lérrel foglalkoz6 munkacsoport szeptem-
berben egy 17j, munkaanyagot® adott ki.
Bar ez nem teljesen kidolgozott, és nem is
tekinthetd oly forméaban tényleges terve-
zetnek, mint a januari javaslat, a véltozta-
tasok olyan mértékiiek, hogy a tovabbiak-
ban érdemes a kovetelményeket az abban
foglaltak szerint attekinteni.

ALTALANOS JELLEMZOK

A munkacsoport véleménye szerint a
harmadik pillér, a piaci fegyelmezd erd
melletti érvek olyan erdsek, hogy sziiksé-
gesnek latszik kotelezd nyilvanossagra
hozatali kovetelmények meghatarozasa,
amelyek be nem tartisat a felligyeletek-
nek szankcionalniuk kell. A kotelez6 nyil-
vanossagra hozatali kovetelmények hang-
sulyeltolodast jelentenek a januari javas-
latban foglaltakkal szemben, ahol még
kételez6 kovetelményekrdl és erds ajanla-
sokrol volt sz6. A munkacsoport ezzel fél-
retette az erGs ajanlasok melletti azon ér-
vet, hogy a feliigyeleteknek a kiilonbdz6
orszagokban eltér6 jogi lehetSségiik van
nyilvanossagra hozatali kérdésekben,
egyesek kotelezG erejli jogszabalyokat
bocsathatnak ki, masok viszont csak ajan-
lasokat tehetnek. A szeptemberi munka-

3 Working Paper on Pillar 3 — Market Discipline, Basel
Committee on Banking Supervision, September
2001.

anyag, bar kotelezd jellegli kovetelmé-
nyeket tartalmaz, a januari munkaanyag-
hoz képes szamottevden sziikitette a nyil-
vanossagra hozandé informaciok korét.

A nyilvanossagra hozatali kovetel-
ményeket tobbféleképpen lehet betartani.
Az egyik lehetGség, hogy a feliigyeletek
— jogszabalyok segitségével — elbirjak a
nyilvanossagra hozando informéaciék ko-
rét és egyéb, a kozzététellel kapcsolatos
kovetelményeket, a feliigyelt intézmé-
nyek pedig a jogszabalyok altal el6irt
vagy a maguk valasztotta helyen kozzé-
teszik az informaciokat. A masik lehet-
ség, hogy a feliigyeletek begyiijtik a
sziikséges adatokat, informacidkat, és
ezeket maguk hozzék nyilvanossagra fel-
tigyeleti jelentésekben.

A nyilvanossagra hozatali kovetelmé-
nyek megszegése esetén az alkalmazott
szankciok — a feliigyeletek eszkoztaratol
¢s a konkrét esettdl fiiggden — az erkolesi
rabeszéléstél kezdve a konzultacion at
egészen a pénzbirsagig terjedhetnek.
Amennyiben a nyilvanossagra hozatali
kovetelmények betartasa az elsé pillér
alatti, kedvezGbb sulyozast eredményezd
moddszerek engedélyezéséhez kapcsold-
dik, a kovetelmények megszegésének
kozvetlen szankcioval kell parosulniuk.
Ez a kivant modszer alkalmazasanak fel-
tigyeleti elutasitasat jelenti. A nyilvanos-
sagra hozatali kovetelmények betartasa
folyamatos feladat. Mivel a tervezett
egyezmény szerint a fejlettebb modszer-
r6l nem lehet visszatérni a kevésbé fejlett
modszer alkalmazasara, a mar engedélye-
zett modszer esetén nem az engedély
visszavonasa, hanem egyéb szankciok,
példaul tobblet tékekovetelmény elbirasa,
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segithetik a nyilvanossadgra hozatal ki-
kényszeritését.

A tervezet szerint a tGkemegfeleléssel
kapcsolatos nyilvanossagra hozatal nem
azonos a szamviteli kozzététellel, igaz,
tobb atfedés van kozottiik. A szamviteli
vagy mas, példaul t6zsdei szabalyok szerint
is a nyilvanossagra hozandé informdaciok
korébe nem tartozo6 informaciok esetében, a
bankcsoport/bank vezetése sajat maga ha-
tarozhatja meg, hogy hol és milyen forma-
ban teljesiti a nyilvanossagra hozatali kove-
telményeket. Megteheti azt a feliigyeleti
hatosag részére szolgaltatott informaciok
nyilvanossagra hozatala révén, vagy az
internetes web oldalon. Lehet6leg azonban
egy helyet kell valasztani, és biztositani
sziikséges a szamviteli szabalyok keretében
publikalt adatokkal valo osszefliggések fel-
tarasat. Ha a nyilvanossagra hozott infor-
maciokat nem a konyvvizsgald hitelesiti,
akkor megfeleld belso eljarassal kell bizto-
sitani a kozolt tények, adatok, folyamatok
bemutatasanak hitelességét. A t6kemegfe-
leléssel kapcsolatos nyilvanossagra hozatal
és a szamviteli kozzététel kozotti kapesolat
konzisztenciajanak elémozditasat, a szam-
viteli kozzétételre torténd fokozodo ta-
maszkodast segitheti az egyiittmikodés
azzal a bizottsaggal, amely Nemzetkozi
Szamviteli Szabvanyoknak a bankokra vo-
natkoz6 kozzétételi szabvanyainak (IAS
30) modositasaval foglalkozik.

A nyilvanossagra hozandé informa-
ciokkal szemben az egyik legfontosabb
kovetelmény a Iényegesség elve. A Nem-
zetkdzi Szamviteli Szabalyok megfogal-
mazasaval Osszhangban Iényegesnek te-
kinthet6 egy informacid, ha annak elha-
gyasa vagy az azzal kapcsolatos téves

kozlés az informacio felhasznaldjanak
dontését vagy értékelését megvaltoztatja
vagy befolyasolja. Az, hogy melyik infor-
maci6 mindsiil [ényegesnek, a tékemegfe-
lelést szamitd intézmény donti el. A Bi-
zottsag nem kivan semmiféle minimumot
megszabni e tekintetben.

A kockazatokkal kapcsolatosan altala-
nos kovetelmény, hogy a bankoknak min-
den tipusi kockazatra nézve be kell
mutatniuk a kockazatkezelési céljaikat és
politikaikat, ideértve a stratégiat, a folya-
matokat, a kockazatkezelés felépitését,
szervezeti struktirajat, a kockazatmérési
és jelentd rendszereket, a fedezeti, illetve
kockazatcsokkentési politikakat, és ezek
hatékonysaganak figyelésére vonatkozo
stratégiat és folyamatokat.

A nyilvanossagra hozatali kovetelmé-
nyek altaldban (a t6kemegfelelés kivéte-
lével) konszolidaltan, a csoport egészére
értelmezve az anyavallalatot kotelezik.
A t6kemegfelelést a csoporton beliil min-
den banknak kiilon is kozzé sziikséges
tennie.

RESZLETES SZABALYOK

A konszolidacios kor. A piaci szereplok-
nek érteniiik kell, hogy a csoport egyes
tagjait miképpen veszik figyelembe a t6-
kemegfelelés szamitasanal. Ezzel kapcso-
latban a nyilvanossagra hozott informa-
ciok kozott:

* be kell mutatni és meg sziikséges ma-
gyarazni a feliigyeleti és a szamviteli
konszolidacios kor kozotti kiillonbséget;

* nyilvanossagra kell hozni a csoporton
beliili tékeatcsoportositast korlatozo
tényezoket, 1ényeges akadalyokat;
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* meg szikséges nevezni a feliigyeleti
konszolidacio szempontjabol a tdke-
megfelelést szamitd anyavallalatot;

* meg kell nevezni a teljeskortien kon-
szolidalt intézményeket, a tékerészese-
dés alapjan (pro rata) konszolidalt val-
lalkozasokat, azokat, amelyeket levon-
tak a szavatolotokébdl, tovabba azokat,
amelyektdl a tobblet tokebevonast elis-
merték;

* be sziikséges mutatni a biztosito inté-
zeti lednyvallalatoknal meglévd, a sza-
balyozasi tékesziikségletiiket meghala-
do tobblettéke nagysagat, amelyet a
bank/bankcsoport szavatolotSkéjébaol
nem vontak le, valamint a biztositoi
tobblettdke hatasat a bank/bankcsoport
szavatolotokéjére, s ezt dssze kell vet-
ni a biztositd intézetek tékesziikségle-
tének figyelembevételét célzd masik
két modszer, a konszolidacids modszer
¢s a levonasos modszer altal kapott
eredménnyel;

+ szerepeltetni kell azoknak a leanyvalla-
latoknak vagy jelentds érdekeltségek-
nek a megnevezését, amelyek nem sze-
repelnek a konszolidacioban, és le sem
vonjak ket a szavatol6t6kébdl, ismer-
tetni sziikséges az ezekre a befektetés-
re alkalmazott értékelési modszert (be-
keriilési koltség, t6kemodszer vagy
tisztes piaci érték), valamint be kell
mutatni ezeknek a szavatolotSkére
gyakorolt hatasat;

* meg sziikséges nevezni a konszolida-
ciéban nem szerepld, a szavatolotoké-
bdl levont olyan lednyvallalatokat,
amelyek nem felelnek meg a szabalyo-
zas altal meghatarozott tékekdvetelmé-

nyeknek, és kozzé kell tenni az ilyen

t6kehianyok Osszegét.

Szavatolotéke és a tokemegfelelés.
A szavatolotokére vonatkozdan nyilvanos-
sagra kell hozni a kiilénb6z6 t6keelemek
legfobb jellemzdit, ideértve a feltételeket
és a kondiciokat. Az alapvetd t6ke elemeit
tételesen be sziikséges mutatni. A jarulékos
és kiegészité t6ke Osszegét, a szava-
tolotdkébal torténd levonasokat, valamint
a teljes figyelembe vehetS szavatolotGkét
be kell mutatni a nyilvanossag szamara.

A tékemegfeleléssel kapcsolatban
nyilvanossagra sziikséges hozni a bank
modszert, amellyel az iizleti tevékeny-
séghez sziikséges tékenagysagot méri,
ideértve a vészhelyzetekre vonatkozo ter-
vet és mas tényezdket. Minden kockazat-
ra, ezen beliil a hitelkockazatra, piaci
kockazatra, miikodési kockazatra nézve
meg kell hatarozni a t6kemegfelelés sza-
mitasahoz alkalmazott mddszert (szten-
derd modszer vagy egyéb), valamint a
kockazattal stlyozott eszkozokre atsza-
mitott kockazati Osszeget. Konszolidalt
alapon és a csoportban szerepld hitelin-
tézetekre egyarant kozz¢ sziikséges tenni
a t6kemegfelelési ratat és az alapvetd t6-
keratat.

Hitelkockazat. A hitelkockazat szten-
derd moédszerénél a legfontosabb kove-
telmények kozé tartozik az alabbiak be-
mutatésa:

+ a t6kemegfelelés szamitasahoz alkal-
mazott kiilsé mindsit6 ligyndkségek, és
exporthitel-biztositok megnevezése;

* melyik mindsit6t melyik kockazati ti-
pus esetében alkalmazzak;
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» a mindsitd tigynokségek altal adott be-
sorolast, miképp vetitik rd a portfolio-
ban 1év6, hasonlé tipusu eszkozokre;

* a mindsitd ligyndkségek altali besoro-
lasok melyik kockazati sulyozasi osz-
talynak felelnek meg;

» minden kockazati stlyozasi osztalyban
a banki kinnlév6ségek és hitelegyenér-
tékesitett mérlegen kiviili tételek.

A hitelkockazat bels6é mindsitési mod-
szere esetében nyilvanossagra kell hozni
a felligyeleti jovahagyast, az azzal kap-
csolatosan megfogalmazott feltételeket,
atmeneti id6szakokat. Minden részport-
foliora ismertetni sziikséges, hogy a sajat
kimutatasokat vagy a szabalyozasi szten-
derdeket hasznaljak a veszteségratdk és a
kockazati Osszegek meghatarozasanal.
A nyilvanossagra hozatali kovetelmények
a bevitt adatokra ¢s a kapott eredményre
egyarant kiterjednek. A mindségi kove-
telmények kozott:

+ ismertetni kell a hitelkockazati para-
méterek fogalmat, valamint azt, hogy a
nem-teljesités referenciaként elfoga-
dott meghatarozasanak miképp felel-
tetik meg a belsé méréseknél hasznalt
fogalmat;

» le sziikséges irni a belsé mindsitési
rendszer felépitését, a belsd és a kiilsd
mindsitések kozotti kapcesolatot;

* be kell mutatni a hitelkockazati para-
méterek (nemteljesitési ratak, veszte-
ségratak, kockazati 6sszegek) szamita-
sanak és elfogadasanak modszereit, a
valtozokra vonatkoz6 legfontosabb fel-
tételezéseket;

* ismertetni sziikséges a belsé mindsité-
seknek — a t6kemegfelelésen kiviili —
felhasznalasat a banki folyamatokban;

* be kell mutatni a biztositékokat érintd
kockazatkezelést és a hitelkockazat
csokkentésének beszamitasat a belsd
méréseknél;

* ismertetni sziikséges a teljes mindsitési
rendszer elfogadasanak modszertanat
és a validalas eredményeit.

A mennyiségi kovetelmények kozott a
kockazat mérésével kapcsolatosan az
alabbiakat kell kozdlni:

* a kiillonbdzd modszerek (sztenderd
modszer, belsé mindsitési alapmodszer
és bels6 mindsitési fejlett maodszer)
csoportositasaban a teljes kockazat
nagysaga, a mérlegen kiviili tételeknél
a hitel-egyenértékessel szamolva;

* a nyilvanossagra hozatalkor meglévé
portfolio elemzése, bemutatva a szuve-
rén, banki és vallalati portfolid egyiit-
tesére a nemteljesitési kategoridk sze-
rinti teljes kockazat megoszlasasat, a
fejlett modszer esetén a sulyozott atla-
gos veszteségratat és a sulyozott lejara-
tot, valamint a koncentracido miatti ki-
igazitast.

A verifikacioval kapcsolatos nyilva-
nossagra hozatali kovetelmények:

* Az el6z6 évre nézve, a szuverén, banki
és vallalati portfolio egylittesére a
nemteljesitési kategoriak (minimum 6)
szerinti tényleges nemteljesitésekre vo-
natkozé informaciok bemutatasa, ide-
értve az lgyfelek, illetve a partnere
nemteljesitése altal érintett teljes koc-
kazati Osszeget kategorianként, a ka-
tegoriankénti nemteljesitési ratat, és a
kategoriankénti eértekvesztést, illetve
kockazati céltartalékképzést.

» Az ¢l6z8 harom évre kiilon nézve, a
szuverén, banki és vallalati portfolio
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egylittesére a veszteségkategoriankénti

(minimum 3) kockazati dsszegek és a

végs6 megtériilések becslése alapjan

szamitott veszteségratak kozlése.

» A szuverén, banki és vallalati portfolio
egyiittesére hitel-egyenértékesitési ka-
tegorianként a szerzddott, de nem
folyositottt 6sszegek és a becsiilt hitel-
egyenértékesitési szdzalékok bemuta-
tasa, kiilon szerepeltetve az év soran
nemteljesitének mindsitett kovetelések
atlagos hitel-egyenértékesitési szaza-
1ékat.

A lakossagi portfolional vart vesztesé-
gi kategorianként a lehivott és nem le-
hivott kockazatvallalasi 6sszegek koz-
lése.

* Az év soran a lakossagi hiteleken el-
szenvedett teljes veszteség Osszegének
bemutatasa lehivott hitelek atlagahoz
viszonyitva.

A hitelkockazat csokkentése. A hitel-
kockazat csokkentéséhez kapcsolodd mi-
nbségi nyilvanossagra hozatali kovetel-
mények kozott szerepel a bank altal elfo-
gadott 6vadékok f6 tipusainak, valamint a
garant6rok és készfizetd kezességvalla-
16k, valamint hitelderivativat kiird partne-
rek f6 tipusainak az ismertetése, valamint
az egyes fedezetekre vonatkozé koncent-
raciok bemutatasa. A hitelkockazat csok-
kentésére vonatkozé mennyiségi nyilva-
nossagra hozatali kovetelmények kozott
szerepel a kockazat csokkentése el6tti tel-
jes kockazatvallalas Gsszege, a mérlegen
beliili beszamitds révén csokkentett koc-
kazatvallalas 6sszege, az 6vadékokkal fe-
dezett kockazatvallalasok oOsszértéke, a
bankgarancidk és készfizet6 kezességval-
lalas altal biztositott kockéazatvallalasok

Osszege, valamint a hitelderivativak alkal-
mazasa révén fedezett kockazatvallalasok
Osszértéke.

Egyéb kockazatok. A banki konyv-
ben 1€vé részvények, részesedések ese-
tében minden banknak, fliggetleniil attol,
hogy a tdkekdvetelmény szamitasahoz
milyen moédszert alkalmaz, a nyilvanos-
sagra hozott informaciokban le kell irnia a
megkiilonboztetést a stratégiai/kapcsolati
érdekeltségeknek szamito befektetések és
a t6kenyereség elérését célzd befekteté-
sek kozott. Be sziikséges mutatni a rész-
vények, részesedések értékelésére vonat-
kozo szamviteli technikakat és értékelési
modszereket. Ismertetni kell a befekteté-
sek névértékét és a tisztes piaci értékét
(fair value), a t6zsdén jegyzett részvények
esetében az el6zG6t6l vald eltérést, ha az
jelentSs. A befektetéseket tipusuk €s ter-
mészetiik szerinti bontasban is be sziik-
séges mutatni, ideértve a kozvetlen és
kozvetett (példaul alapok), valamint nyil-
vanos ¢és zartkorl befektetések csoporto-
sitast. Emellett k6zo1ni kell a befektetések
értékesitésébdl vagy megsziintetésébol
szarmazo realizalt nyereséget, illetve
veszteséget, valamint az értékhelyesbités-
bdl szarmazo, a jarulékos t6kében szerep-
16 értékelési tartalékban figyelembe vett
Osszeget. A tékekovetelmény szamitasa-
hoz kockazatérzékeny megkozelitést al-
kalmazé bankoknak ezen tulmenden is-
mertetnilik kell a felligyeleti jovahagyast,
és azt, hogy mely portfoliokra alkal-
mazzak a kockazatérzékeny méréseket.
A mennyiségi informaciok kozott be
sziikséges mutatni a részvények, részese-
dések kockazati Osszegét a sztenderd
modszer, a belsé mindsitési modszer és a
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piaci alapti moédszer csoportositasban.
Azoknal a befektetéseknél, amelyeknél a
bels6é mindsités szerinti modszert alkal-
mazzak, be kell mutatni a mindsitési ka-
tegoriankénti megoszlast. Ahol piaci ala-
pu belsé modellt alkalmaznak, a bank
modszertananak megfeleld csoportositas
szerinti bontdst kell ismertetni. Kiilon
sziikséges Osszegezni azoknak a befek-
tetéseket, amelyek a tokekdvetelmény
szempontjabol atmeneti feliigyeleti ren-
delkezések ald esnek.

A Bazel II. egyezmény tervezete a t6-
kekovetelmény szamitasa szempontjabol
kiilon eljarast ir el6 a hagyomanyos és a
szintetikus értékpapirositasi iigyletek ese-
tében. Ezek ismertetésétol eltekintiink,
mivel Magyarorszagon még nem jott 1étre
ilyen tranzakcio, és még a fogalmak sem
eléggé ismertek.

A piaci kockazatokra vonatkozoan a
sztenderd modszernél a kiilonb6z6 kocka-
zatok t6kekovetelményét kell bemutatni,
kiilon szerepeltetve az opciokét. A belso
modelleknél a nyilvanossagra hozatal mi-
ndségi kovetelményei az alkalmazott mo-
dell jellemzdit, a portfoliora alkalmazott
stressz-tesztet, a feliigyeleti jovahagyast
olelik fel. A mennyiségi kovetelmények
kozott szerepelnek azoknak a portfoliok-
nak a VaR értékekei, amelyekre a belsd
modellt alkalmazzak, a jelentési id6szak
egészére és az idGszak végére szamitott
VaR értékekek minimuma, maximuma és
medianja, tovabba a VaR értékek osszeve-
tése a tényleges veszteségekkel és a szél-
s6értékek elemzése.

A miikodési kockazatra vonatkozo
tokekovetelmény esetében a modell alapt
megkozelitésnél a nyilvanossagra hozata-

li kovetelmények megkozelitése hasonlit
a piaci kockazatnal alkalmazotthoz, be
sziikséges mutatni a modell 6 jellemzdit,
¢és kozolni kell a tékekovetelményt az iiz-
leti teriiletek szerinti bontasban.

A banki konyv kamatkockazatara
vonatkozéan ugyan a Bazel II. egyez-
mény tervezete nem ir el6 altalanosan mi-
nimum tékekdvetelményt, erre — ha sziik-
séges — a feliigyeleti feliilvizsgalati folya-
mat soran sziikséges meghatarozni a téke-
kovetelményt. A nyilvanossagra hozando
informacioknak tiikroznie sziikséges,
hogy miképp azonositja, méri, figyeli és
ellendrzi a hitelintézet a banki konyvben
1évé kamatkockazatot, és mi ennek az
eredménye. Be kell mutatni a kamatkoc-
kazat mérésekor alkalmazott feltételezé-
seket és a kamatkockdzat mérésének a
gyakorisagat. Ismertetni sziikséges a be-
agyazott opciokkal rendelkez6 modell
portfolioknal alkalmazott tapasztalati és
szubjektiv feltételezéseket, ideértve a hi-
telek eldtorlesztését és a latra sz6lo beté-
tek felvételét. Roviden le kell irni azt a
valasztott modszert, amely magaban fog-
lalja a feliigyeleti kamatlab valtozasi
szcenariot, azaz a parhuzamosan bekovet-
kezd kamatsokkot vagy az elmult hat év
tényleges kamatlabvaltozasait. Devizane-
menként be sziikséges mutatni a szten-
derd vagy a tényleges kamatlabsokk mér-
tékét. Nyilvanossagra sziikséges hozni a
gazdasagi érték novekedését vagy csok-
kenését Osszegszertien €s a szavatold t6-
kéhez viszonyitva egyarant, gy a névek-
v6, mint a csokkend kamatlabak melletti
kamatsokkokra.

Gyakorisag. A javaslatban szerepl§ in-
forméciokat altalaban féléves gyakori-
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saggal kell nyilvanossagra hozni. Ennél
ritkabb, éves gyakorisag, csak azoknak a
mindségi informacioknak az esetében le-
hetséges, amelyek viszonylag ritkdbban
valtoznak. Ezek kozé tartozik a bank koc-
kéazatkezelési céljainak és politikdjanak
az ismertetése, a jelentd rendszerek be-
mutatasa és a fogalmi meghatarozasok.
A tOkepiaci kozzétételek altalaban ne-
gyedéves gyakorisagat szem elGtt tartva a
nagy nemzetkozileg aktiv bankoknak és
mas jelentds bankcsoportoknak (a leany-

bankoknak is) az alapvetd t6kére vetitett
tokemegfelelésiiket, a teljes t6kemegfele-
1ési mutatojukat és a szavatolotéke struk-
turdjukat negyedévente sziikséges koz-
zétenni. Azok a bankok, amelyeknél a
kockazatok vagy mas tételek gyorsan val-
toznak, javasolt, hogy negyedévente hoz-
zak nyilvanossagra a vonatkozé informa-
ciokat. Altalaban célszerd, ha a bankok a
lényeges informaciokat minél hamarabb
kozzéteszik.
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Socz6 CsaBA

A BELSO MODELL
ES AZ EXTREM ERTEKEK

Szamos jelentds nyugati vallalat (Barings, Metallgesellshaft, Daiwa Bank) [6], [14]
keserii tapasztalata mutatja, hogy a pénziigyi termékek szamottevé kockazatot
hordozhatnak, melyek idézitett bombaként lapulnak az intézmény portféliojaban,
amennyiben nem kell6 koriiltekintéssel kezelik, illetve értékelik 6ket. Ez kiilonosen
igaz a szarmazékos ligyletekre, melyek kockazatanak mértéke a tokeattétel kovet-
keztében jelent6sen meghaladhatja azok piaci értékét. Ezen kockazatok kezelése és
ellendrzése — ami a bankok esetében foképpen a treasury tevékenységéhez kapcso-
l6dik — nagy kihivast jelent mind a pénzintézetek, mind a szabalyozék szamara.

A kereskedési konyvben nyilvantartott iigyletek szabalyozasarol szold, 2000-ben
hatalyba lépett kormanyrendelet értelmében a pénzintézeteknek lehetGsége van a
sztenderd és a belso modell kozotti valasztasra. Mindkét modszer esetén az a cél,
hogy a pénziigyi intézmény portfélickockazatinak megfeleld tékekovetelmény
legyen meghatarozva. A kereskedési konyvrol szolo kormanyrendelet ugyanis el6-
irja, hogy a pénzintézet szavatolot6kéjének meg kell haladnia a banki portfolio
kereskedési konyvben nyilvantartott poziciojanak pénziigyi kockazatabdl adédé
lehetséges veszteséget. A cikkben néhany, a belsé modellhez kapcsolodé eldirast
vizsgalok meg.

A belsé modell értelmében a pénzintézet-
nek lehetdsége van arra, hogy az altala ki-
fejlesztett statisztikai/matematikai mod-
szer szolgaltatta kockazatott értéket hasz-
nalja fel a t6kekdvetelmény meghataroza-
sahoz. A hatalyos szabalyozas azonban
rendkiviil konzervativ a bels6 modell al-
tal szolgaltatott értékkel (kockazatott ér-
ték, VaR) kapcsolatban, hiszen azt még
meg kell szorozni legalabb harommal a
tényleges tO6kekovetelmény kiszamitasa-

hoz. Ezt a szorzofaktort (vagy korrekcios
tényezG6t), melynek maximalis értéke
négy, természetesen ndvelni sziikséges,
amennyiben a modell altal elkovetett hi-
bak szdma nagy. A kovetkezOkben azt
szeretném megvizsgalni, hogy a fejlett or-
szdgok piacaira elvégzett szamitasok
alapjan talsagosan nagynak itélt korrek-
cios tényez6 vajon milyennek mindsiil a
magyar piacon. A szorzofaktor magas ér-
téke ugyanis azzal a kovetkezménnyel jar,
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hogy a bels6 modellt alkalmazo6 pénzinté-
zetek t6kekovetelménye tulzottan magas,
ami a sztenderd modell valasztasat
eredményezheti.

Egy masik jelentGs probléma a kevés-
bé pontos modellek biintetésével, vagyis
a korrekcios tényez6 novelésével kapcso-
latos. A pontosabb modszert alkalmazo
pénzintézetek szamara kedvezd, hogy a
szorzofaktor értéke kisebb lehet, mint egy
kevésbé jo, a hatalyos el6irasoknak még
megfeleld modell esetében. A pontosabb
modell alkalmazasanak viszont az lehet a
kovetkezménye, hogy jéval magasabb
kockazatott érték adodik eredményiil.
A cikkben azt is szeretném megvizsgalni,
hogy a szorzotényezd csokkenése elégseé-
ges-e¢ a VaR-ban bekovetkezd novekedés
kompenzalasahoz. Amennyiben ugyanis a
pontosabb modell alkalmazasabodl szar-
mazd VaR-novekedés mértéke nagyobb,
mint a korrekcids tényez6 csokkenése, a
pontosabb eljarast alkalmazo pénzintézet
tokekovetelménye lényegesen nagyobb
lehet, mint egy kevésbé j6 modszer ese-
tén. Ebbdl az elemzésbdl tehat arra kovet-
keztethetlink, hogy a jelenlegi szabalyo-
zas értelmében a belsé modellt alkalmazd
pénzintézetek mennyire vannak arra dsz-
tonozve, hogy minél jobb modszert hasz-
naljanak, és minél pontosabban becsiiljék
a kockaztatott értéket.

A KOCKAZTATOTT ERTEK (VAR)

A kockaztatott érték szamitasa rendkiviil
népszert koncepcid a belsé modellel tor-
ténd kockazati szint meghatdrozashoz.
Szamos kitling irdsban megtalalhatdo a

VaR szamitas modszertananak leirasa [6],
[14], [15]. Egy rovid dsszefoglalot azon-
ban mindenképpen sziikségesnek tartok
annak érdekében, hogy a témakorben ke-
vésbé jartas olvaso szdmara is érthetSek
legyenek a kovetkeztetések.

A VaR szamitas népszertisége viszony-
lag egyszert értelmezhetségébdl adodik.
A VaR értéke megadja, hogy meghataro-
zott idGtartamra vonatkozoan, és adott
megbizhatosagi szint mellett mekkora
egy portfolio lehetséges legnagyobb var-
hato vesztesége. A statisztikai szamitasok
soran az a kiindul6pont, hogy a portfolio
hozama valoszin(iségi valtozo, ami vala-
milyen valdszintiségi eloszlasnak megfe-
leléen viselkedik. A negativ hozamok
értelemszerlien veszteséget jelentenek.
Altalanosan megfigyelhetd, hogy a nagy
hozamok el6fordulasi gyakorisaga lénye-
gesen kisebb, mint a kis hozamokg, és egy
viszonylag egyszerd feltevés szerint a
hozam normalis eloszlasnak megfelelGen
viselkedik. Ez a feltételezés rendkiviil ké-
nyelmes megoldas, mivel az eloszlas-
fiiggvény (illetve a Gauss-gorbének meg-
felel valoszintliségi sirdségfiiggvény)
mindossze két paraméterrel, a varhato ér-
tékkel és a szorassal leirhato, tovabba
ezek az értékek viszonylag egyszerlien
becsiilhetk. A fejlett piacokra végzett
szamitasok szerint — a kényelmi szem-
pontokon kiviil — a belsé modellekre vo-
natkozo szabalyozas is arra 6sztonozheti a
bankokat, hogy egyszeriibb és kevésbé
pontos modelleket alkalmazzanak [3].

Az 1. abran a sztenderd normalis elosz-
las strliségfiiggvénye lathato. A siirtiség-
fiiggvény ismeretében viszonylag egysze-
rien megadhatd, hogy bizonyos esemé-
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nyek bekovetkezésének mekkora a valo-
szinlisége. Amennyiben egy portfolio je-
lenlegi értéke 100 egység, az 1-es abranak
megfeleld hozameloszlas esetén annak a
valoszintisége, hogy példaul a hozam 1 és
2 kozé fog esni, megegyezik ezen két ér-
ték kozotti intervallumra szamitott gérbe
alatti terilettel (T,). Hasonldo mddon az is
megadhatd, hogy példaul az 1-nél na-
gyobb veszteségeknek (—1-nél kisebb ho-
zamoknak) mekkora a valoszintisége. Ezt
az 1-es abran a stirtiségfiiggvény —1-t6l
balra esd részén a gorbe alatti teriilettel
szemléltethetd (T,). Ez az eljaras megfor-

dithatod, ugyanis adott € valdszinlségre
vonatkozéan meg lehet adni azt a H, ho-
zamértéket, hogy € valoszintiséggel a ho-
zam kisebb legyen, mint H,. A VaR érték
tehat a hozam mint valoszintiségi valtozo
stirdségfliggvényének ismeretében adott
(1-€) megbizhatosagi szintre vonatkozoan
az el6zdek szerint kiszamithatd.! A hata-
lyos szabalyozéds 99 szazalékos megbiz-
hatosagi szintet ir eld, ami az eldbbi
magyarazat soran € = 1 szazalékot takar,
vagyis 1 szazalék annak a valoszintsége,
hogy a veszteség nagyobbnak adodik,
mint a szamitott VaR érték.

1. abra

rrrr

A sztenderd normalis eloszlas siiriiségfiiggvénye

©
\

A VaR koncepcid alapvetéen egy kii-
szobértéknél nagyobb veszteségek gyako-
risagat jellemzi. A kockazatelemzés
szempontjabol ez lényeges informacio,
ugyanakkor az is fontos, hogy a nagy

veszteségeknek milyen a mértéke. A VaR
szamitas sajnos nem alkalmas a VaR-nal
nagyobb veszteségek kvantitativ jel-
lemzésére a gyakorisagon tilmenden. Ez
nagyon fontos probléma, mivel a hozam-
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eloszlas szélének vastagsagatol fiiggden a
VaR-t meghaladd veszteségek jelentGsek
lehetnek.

A VASTAG SZELU ELOSZLASOK

Az el6z6 fejezetben a hozam normalis el-
oszlasanak feltételezésén alapulé modellt
mutattam be, ami lehetdvé teszi, hogy a
felhasznal6 viszonylag egyszer(i eljarassal
meghatarozza az eloszlas paramétereit, il-
letve a kockaztatott értéket. Fontos megje-
gyezni azonban, hogy a VaR moédszerek
eredménye szamos koriilménybdl adodo-
an pontatlan lehet. Egyrészt a matematikai
modellek csak tokéletlen egyszertsitései a
valosagnak. Masrészt a modell meghata-
rozasahoz alkalmazott adatminta altal hor-
dozott véletlen hibak, illetve a szdmitasok
soran alkalmazott kerekitési és numerikus
hibék is torzithatjak a végeredményt.
Ezen hibaforrasok megfontolasa ered-
ményeként kézenfekvd a modell tesztelé-
sének igénye. A teszt soran a felhasznalo
meghatarozza, hogy milyen gyakorisag-
gal adodik nagyobb veszteség, mint a sza-
mitott VaR érték. Szamos kutato vizsgalta
a problémat arra a kdvetkeztetésre jutva,
hogy a normalis eloszlas feltételezésén
alapul6 variancia-kovariancia modszer
nem kellGen pontos. 500 véletlenszerlien
Osszeallitott, amerikai részvényekbdl allo
portfoliokra vonatkozd ezernapos hoza-
madatsorok vizsgalata soran atlagosan
16,3 esetben volt nagyobb a veszteség,
mint ami a variancia-kovariancia modell-
bol adodott [7]. 99 szazalékos megbizha-
tosagi szint esetén ezer alkalombol a hibak
szamanak varhato értéke tiz. A VaR-nal
nagyobb veszteségek relativ gyakorisaga

¢és elméleti valoszintisége kozotti kiilonb-
ség 0,63 szazalék, ami statisztikai szem-
pontbdl szignifikans hiba.” Ebbdl az ered-
ménybdl arra kovetkeztethetiink, hogy a
korabban emlitett hibaforrasok jelent-
sek, és az eredmény pontatlan, valamint a
hibak viszonylag nagy szama azt jelzi,
hogy a variancia-kovariancia modell tul
alacsony VaR értéket eredményez.
Kézenfekvé magyarazatként szolgal-
hat, hogy a modell normalis eloszlasra
vonatkozé alapfeltételezése hibas.
A megfigyelések szerint ugyanis a széls6-
séges hozamok valdszintisége 1ényegesen
nagyobb, mint amit a normalis eloszlason
alapul6 modellek sejtetnek, ezért ezt vas-
tag sz¢€l (fat-tail) jelenségnek szoktak ne-
vezni. Az extrém értékek elmélete (ex-
treme value theory, EVT) [4], [7], [10],
[11] lehetSséget nyujt a problémakor
vizsgalatara. Az elmélet az eloszlas szé-
leinek, tehat a nagy hozamok, illetve
veszteségek valdszinliségének minél pon-
tosabb elemzésére és leirasara torekszik
az extrém valtozasok alapjan. Ez a felis-
merés rendkiviili jelentGséggel bir. A VaR
szamitasok esetében ugyanis az a megha-
tarozod, hogy egy kiiszobértéknél nagyobb
veszteség bekovetkezésének mekkora a
valoszintisége. Ez a valoszintiségi érték a
hatalyos szabalyozas értelmében csupan 1
szazalék, ami azt eredményezi, hogy a va-
l6szintiségi eloszlas rendkiviil kis hanya-
da hatarozza meg a VaR értéket. Az elosz-
lasfiiggvény becslése multbeli adatok
alapjan torténik azzal a feltételezéssel,
hogy az adatsor a hozameloszlas repre-
zentacidja. A problémat az jelenti, hogy
az adatok rendkiviil kis hanyada kerl ki
abbdl a tartomanybol, ami a VaR szamitas
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szempontjabol jelentds. Ebbdl kifolyolag
egy olyan eljaras, ami a teljes adatsort
hasznalja az eloszlas meghatarozasahoz,
mint példaul a variancia-kovariancia
modszer esetében, érthetd modon nem
teszi lehet6vé a kis valoszintiségli nagy
veszteségek el6fordulasanak kell6 pon-
tossagu leirdsat. A vastag szEll eloszlas
felismerése €s az extrém veszteségeken
alapulé szamitasok ujabb, joval Ossze-
tettebb modellek megsziiletését ered-
ményezték. Ezek az eljarasok igyekeznek
a hozameloszlas szélsGséges tartomanya-
it minél jobban leirni annak érdekében,
hogy a szamitott VaR értékek pontosab-
bak legyenek.’

A KORREKCIOS TENYEZO

A statisztikai modellek alkalmazasabol
szarmaz6 hibaforrasok ismeretében nem
véletlen, hogy a szabalyozo kell§ ovatos-
saggal kezeli a VaR értékeket. A rendelet
szerint ugyanis a szamitott VaR értéket
meg kell szorozni harommal, hogy a meg-
feleld tokekovetelményt megkapjuk. (Ezt a
szorzofaktort novelni sziikséges, amennyi-
ben a pénzintézet altal alkalmazott modell
pontatlansaga tilmegy egy bizonyos tiirés-
hataron.) Ezek az elGirasok teljes Ossz-
hangban vannak a Bazeli Bizottsag ajanla-
saval, valamint a hatalyos Europai Unios
iranyelvekkel és érdemes feleleveniteni
ennek a bizonyos harmas szorzoszam
meghatarozasanak a torténetét [9].

A szorzofaktor gyakorlatilag az egye-
stilt allamokbeli és a német delegécio ko-
zotti kompromisszum eredménye. A bi-
zottsagi iilések soran a német delegécio
rendkiviil konzervativ politikat folytatott,

és Otds szorzotényezo rogzitését javasol-
ta. Ezzel ellentétesen, az amerikai szaba-
lyozok rendkiviil liberalis allaspontot
képviseltek, 6k ugyanis a tokekovetel-
ményt egyszerlien a modell altal szolgal-
tatott értékben szerették volna meghata-
rozni. Ezen élesen kiilonb6zd allaspontok
Osszeegyeztetéseként allapodtak meg a
harmas szorzoszamban. Az eddigiek alap-
jan a szorzofaktor meghatarozasaban te-
hat inkabb politikai szinezetli megfonto-
lasok jatszottak a szerepet, ebbdl kifolyd-
lag érthetd, hogy a kutatok részérdl fel-
meriilt az igény az eldiras tudomanyos
megalapozasara is.

Az els6 fejezetben bemutatott megko-
zelités szerint a portfolio értékvaltozasa
normalis eloszlast kovet a kdzismert ha-
ranggorbének megfelelGen. Az eloszlasok
vastag széle miatt viszont a nagy veszte-
ségek, illetve nyereségek valdszinlisége
lényegesen nagyobb, mint amit a norma-
lis eloszlason alapuld modell jelez. Ezért
a haranggorbén alapulé VaR szamita-
sok jelentdsen torzithatnak, mivel a
nagy veszteségek valoszinlisége alabe-
csiilt. Gerhard Stahl német statisztikus
cikkében [2] egy elemzést k6z0], ami ala-
pot nyujthat a kordbban emlitett harmas
szorzofaktor elméleti alatamasztasara.
Stahl szamitasaiban egy altalanos, de vé-
ges volatilitasu eloszlas eredményeként
eléallo VaR érték és a haranggorbén ala-
puld VaR szamitas viszonyat vizsgalta.!
Eredményként azt kapta, hogy tetszble-
ges, véges volatilitasu eloszlas esetében a
két VaR érték hanyadosa feliilr6l korlatos,
ami természetesen fligg a VaR szamitas-
hoz alkalmazott valoszinliségi szintt6l. 99
szazalé¢kos megbizhat6sagi szint esetében
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(amikor 1 szazalék annak a valoszin(isé-
ge, hogy a tényleges veszteség nagyobb-
nak bizonyul, mint a VaR szamitas ered-
ménye) a két kiilonb6z6 VaR érték hanya-
dosa legfeljebb 4,29. Ez azt jelenti, hogy
amennyiben a fat-tail effektus jelentGs, a
normalis eloszlason alapuld szamitasok
alacsony VaR értéket eredményeznek, de
a tényleges VaR a haranggorbén alapulo
szamitasoknal legfeljebb 4,29-szer na-
gyobb. Ebbdl adodoan a harmas szorzo-
faktor, ami a korabbiak értelmében valo-
jaban politikai vita eredményeként sziile-
tett meg, nagyszeri kompromisszum a
normalisnak tekintett eloszlas és a széls6-
ségesen nagy fat-tail effektus kozott.

A TARTASI PERIODUS

A VaR modellek els6 fejezetben bemuta-
tott koncepcidja szerint a hozameloszlas
ismeretében a kockaztatott érték a meg-
bizhatosagi szint mellett a tartasi peridodus
meghatarozaséval kaphatd meg. A jelenle-
gi szabalyozas szerint a VaR értékét tiz
iizleti napra vonatkozoan kell kiszamita-
ni. Normalis eloszlas esetében a szoras is-
meretében megadhaté a hozam jov6beni
varhatd értékéhez viszonyitott VaR.
Amennyiben a szamitasok soran napi ho-
zamvaltozasokat hasznaltak fel, hosszabb
id6tartamra vonatkoz6 szoras- és VaR ér-
tékek egy egyszerli Osszegzési szabaly
szerint szamolhatok.” Ennek értelmében
adott tartasi periddusra vonatkozo VaR a
napi VaR érték és a tartdsi periddus hosz-
szanak a négyzetgyokének a szorzata.

A fat-tail problémat hatékonyan kezeld
eloszlasok esetében adott idtartamra vo-
natkozd Osszegzési szabaly a kordbban

bemutatottol 1ényegesen eltér® [3]. Ebbdl
kifolyolag bizonyos esetekben — az elosz-
lastol fiiggben — a tartasi periodusra vo-
natkozd kockaztatott ért€k szamitasnal a
napi VaR-t egy kisebb szammal kell meg-
szorozni, mint ami a normalis eloszlas
esetén adodik. Ilyenkor a variancia-ko-
variancia modszer esetében az idGtartam-
ra valo 0sszegzés konzervativnak tekint-
het6 a vastag széll eloszlasokhoz képest.

A KORREKCIOS TENYEZG ALTAL
FELVETETT PROBLEMAK

A harmadik fejezetben bemutatott elmé-
let szerint a korrekcids tényezd értékének
valasztasa igazolhato volt a normalis el-
oszlason alapulo és egy altalanos elosz-
last alkalmazé modell dsszehasonlitasa-
bol. Jogosan felmeriild kifogas lehet a
pénzintézetek részérdl, hogy a piaci vi-
szonyokat figyelembe vevd belsé modell
esetében a szabalyoz6 miért egy altala-
nos esetre vonatkozoan hatarozza meg a
korrekcios tényezdt. A fat-tail jelenségen
alapulé modellek segitségével ugyanis
egy adott piacon szdmitasokat lehet vé-
gezni arra vonatkozdan, hogy a hozam-
eloszlas mennyire kiilonboz6 a normalis
eloszlastol. Az eredményekbdl kovet-
keztetni lehet a fat-tail effektus jelentésé-
gére, illetve a sziikséges korrekciora a
normalis eloszlason alapulé modellekhez
képest. A kiilfoldi szakirodalomban tobb-
szOr biraltak a korrekcios tényezdt thl
magas értéke miatt [3], [5], melynek
vizsgalata a magyar piacra is rendkiviil
hasznos lehet. [ly modon a fejlett piacok-
ra mar tobbszor igazolt biralat helyessé-
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gét egy fejlédd orszag esetében is ellen-
Orizni (vagy cafolni) lehet.

Egy masik probléma a szorzofaktor
lehetséges értékeivel, illetve egy kissé
pontatlan modell esetében a korrekcios
tényez6 eldirt novelésének mértékével
kapcsolatos. A szabalyozé ugyanis a kor-
rekcids tényez6 minimalis értékét harom-
ban hatarozza meg, ami legfeljebb eggyel
novekszik a hibas elérejelzések szamanak
fiiggvényében. A normalis eloszlason ala-
puldé modelleken kiviil azonban elméleti-
leg léteznek modszerek, mint példaul az
extrém értékeken alapulé modellek, ame-
lyek sokkal pontosabban irjak le a hozam-
eloszlas VaR szamitas szempontjabol kri-
tikus tartomanyat. A szabalyozas szerint
viszont a korrekcids tényezé minimalis
értéke ilyen modellek esetében harom,
ami mar nem igazolhat6 a harmadik feje-
zetben kozolt elmélettel. Stahl ugyanis a
normalis eloszlas feltételezésével szami-
tott VaR sziikséges modositasat tamasztja
ala altalanos, normalistol eltéré eloszlas
esetében. Egy pontosabb modell viszont
hatékonyan Kkezelni tudja a fat-tail
problémat, tehat ebben az esetben az
eredmény ilyen foku modositdsa indo-
kolatlan.

Egy kovetkezd észrevétel a korrekcios
tényez0 lehetséges értékeivel kapcsolatos.
A hibédk szamatol fliggben ugyanis a VaR
értéket maximum néggyel sziikséges szo-
rozni. A szorzofaktor modositasa teljesen
jogos, mivel egy pontosabb modell a
fat -tail effektus miatt nagyobb VaR-t ad
eredményiil. Kérdés azonban, hogy a
pontosabb modell alkalmazasabol adodo,
kisebb korrekcios tényezd ellensulyozni
képes-e a nagyobb VaR-t. Amennyiben

ugyanis ez a feltétel nem teljesiil, a szami-
tott tékekovetelmény értéke nagyobb le-
het, mint a pontatlanabb modell esetében.
Ebbdl kifolydlag a pénzintézetek arra le-
hetnek 6sztonozve, hogy a tokekdvetel-
ményt alulbecsiiljék, és a pontatlanabb,
de a jogszabaly altal még megengedett
modellt hasznaljak. A korrekcios tényezo-
re vonatkozo eldirasok jelenleg legfeljebb
33 szazalékos ndvelést irnak el6 a mini-
malis harmas értékhez képest. Amennyi-
ben a normalis eloszlason alapulé mo-
dellek pontatlansdga miatt négyes szorzo-
faktor sziikséges, a pontosabb modellek
legfeljebb 25 szazalékkal csokkenthetik
ezt az értéket. Ez a csokkenés a VaR
minddssze 33 szazalékos novekedését ké-
pes kompenzalni, ami felett a pontosabb
modell alkalmazasa célszertitlen a na-
gyobb tékekovetelmény miatt. Stahl sza-
mitdsi szerint viszont a VaR érték akar
4,29-szeresére is novekedhet, ami lénye-
gesen nagyobb, mint a korrekcios faktor
csokkenésébdl szarmazd kedvezmény.
Ebb6l addéddan a korrekcids tényezd
jelenlegi értékintervalluma a normalis el-
oszlastol valo eltérés rendkiviil szik tar-
tomanya esetében 0sztdnzi a pénzintéze-
teket a pontosabb modell hasznalatara
Amennyiben a normalis eloszlason alapu-
16 modszer pontatlansaga kisebb korrek-
cios tényez6t indokol, a helyzet még ked-
vezGtlenebb.

RESZVENYINDEXRE VONATKOZO
SZAMITASOK

Az el6z6 fejezetben felvetett kérdések
tanulmanyozasa érdekében az S&P500,
CESI és a BUX indexekre végeztem
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szamitasokat.” A VaR értékek meghataro-
zasa a variancia-kovariancia (a hozam
normalis eloszlasanak feltételezésén ala-
puld) mddszerrel,® és az eloszlas végeinek
parametrikus becslésével’ tortént. Ez
utobbi eljaras a hozam szélsGséges értékei
alapjan becsiili az eloszlas viselkedését,
valamint kivaléan alkalmas a fat-tail je-
lenség leirasara. A szamitdsok végered-
ményeit az 1. tablazat tartalmazza. Az
S&P500 indexre végzett szamitasok iga-
zoltak a kiilfoldi szakirodalomban meg-
fogalmazott kritikat a korrekcios tényezd
tal magas értékére vonatkozdan [3].
A vizsgalatok soran ugyanis eredményiil
az adodott, hogy a VaR fat-tail jelenség-
b6l adodo novekedése a variancia-kovari-
ancia modszer eredményének mindossze
1,18-szorosa napi hozamok esetében. Ez
azt jelenti, hogy a korrekcios tényezd ér-
téke valoban nagyon talzd, anndl is in-
kéabb, mivel a tiznapos S&P500 VaR ese-
tében ez az arany egy ala csokkent.
A BUX indexre elvégzett vizsgalatokbol
azonban teljesen mas kovetkeztetés von-

hat6 le. A szamitasok szerint ugyanis az
extrém értékeken alapuldo szamitasok
2,15-sz0r (napi), illetve 2,61-szer (tiz na-
pi) nagyobb VaR értéket eredményeztek,
mint ami a variancia-kovariancia modszer
esetében adodott. Ez a nagy kiilonbség azt
jelzi, hogy a fat-tail jelenség jelentds, és a
hozam eloszlasa igen eltér6 a normalis el-
oszlashoz képest."” Ez természetesen azt
is magaban foglalja, hogy a variancia-
kovariancia modellek hibainak szama
jelentds, és ezért a korrekcids tényezd
novelése is sziikséges lehet. Ezaltal a
korrekcios tényezd torvényileg eldirt érté-
ke — a fejlett piacokra vonatkozo tapaszta-
latokkal ellentétesen — elfogadhatonak
tekinthetd, amennyiben a pénzintézet nor-
malis eloszlason alapuld modszert hasz-
nal a tékekovetelmény meghatarozasahoz.
A kozép-europai részvényindex esetében
a fat-tail effektus rendkiviil mérsékelt, hi-
szen tiznapos VaR esetében a variancia-
kovariancia eredmény mindossze 9 szaza-
lékos novelése indokolt, tehat a korrek-
cios tényezs ez esetben magas.

1. tblazat

Az S & P500, BUX és CESI részvényindexekre szamitott
VaR értékek variancia-kovariancia (VK) és Hill modszerrel

S&P500 BUX CESI
VaR VaR VaR
1 nap
VK 2,56% 2,93% 3,17%
Hill 3,01% 6,3% 4,24%
(Hill/VK) 1,18 2,15 1,34
10 nap
VK 7,83% 8,57% 9,98%
Hill 5,54% 22,35% 10,89%
(Hill/VK) 0,71 2,61 1,09
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2. abra

A BUX és az S&P500 részvényindexek napi hozamanak volatilitasa

Volatilitas

2,0% A “
1,0% - ! |

\
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;

0,0% T T
1995.05.19 1996.09.30 1998.02.12

1999.06.27 2000.11.08 2002.03.23

A fejléds piacok rendkiviil nagy vola-
tilitasabol adodoan természetes az a fel-
tételezés, hogy a fat-tail jelenség mértéke,
¢és a hozam normalis eloszlastol valo elté-
rése lényegesen nagyobb, mint a fejlett
piacok esetében. Az eltérés ilyen nagy
mértéke viszont megleps. A 2. abran a
BUX ¢és az S&P500 indexek volatilitasa
lathato." Szembet(ing, hogy a BUX index
volatilitasa igen szélsGséges értékek ko-
z0tt mozog, hiszen a legkisebb és legna-
gyobb értékek hanyadosa 13, és 6,1 szaza-
I¢k a maximum. Ez az érték az S&P500
esetében lényegesen kisebb, mindéssze
2,44 szédzalék. A rendkiviil nagy eltérés-
bol arra is kovetkeztetni lehet, hogy a
BUX index esetében a részvénykosarban
szerepld részvények korrelacidja igen
nagy, és ezért a diverzifikacios eldny

lényegesen kisebb a masik két részvény-
kosarral 6sszehasonlitasban. Az exponen-
cialisan sulyozott mozgd atlagszamitas
alkalmazasaval a multbeli adatok stlya
exponencialisan csokken az eltelt id6
fiiggvényében. Ez azt eredményezi, hogy
a BUX index esetében megfigyelhetd
rendkiviil volatilis id8szak igen kis stly-
lyal szerepel, és az utdbbi, alacsonyabb
volatilitasi idGszak a meghatarozd. Az
extrém értékeken alapuld szamitas vi-
szont éppen ezen idGszakok alapjan — az
eltelt id6tol fiiggetleniil - hatdrozza meg a
hozameloszlas szélét és a VaR-t, ami 1é-
nyegesen hozzajarul a két modszer ered-
ménye kozotti kiilonbséghez. A volatilitas
maximuma 3,97 szazalék a CESI eseté-
ben, ami szintén lényegesen kisebb, mint
a BUX-ra szamitott értek.
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A hatélyos szabalyozas szerint a kor-
rekcios tényezd értéke harom és négy ko-
zott valtozik a modell pontossagatol flig-
gben. A hazai piacon végzett szamitasok
esetében, amennyiben a normalis eloszla-
son alapulé médszer keriilt kivalasztasra,
a korrekcios tényezd értéke elfogadha-
tonak tekinthet6. A hozameloszlds VaR
szempontjabol kritikus tartomanyat ponto-
sabb becsld modszerek esetében viszont a
szamitott VaR érték lényegesen nagyobb
lehet. Az eloszlasvég parametrikus becslé-
sével végzett szamitasok 2,61-szeres no-
vekedést eredményeztek a BUX tiznapos
VaR értékének esetében. Ez a novekmény
joval meghaladja a modell pontossagabol
ad6d6 maximalis lehetséges csokkenést a
korrekcios tényezében. Ebbdl tehat az ko-
vetkezik, hogy a jelenlegi eldirasok arra
Osztonzik a pénzintézeteket — amennyi-
ben belsé modellt hasznalnak a t6kekove-
telmény meghatarozasakor —, hogy ke-
vésbé pontos modellelt alkalmazzanak.
Ez teljesen ellentétes a szabalyoz6 minél
kifinomultabb modell alkalmazaséra ira-
nyuld szandékaval, mivel a korrekcios
tényez6 novelésébdl adodo biintetés mér-
téke a hazai piacon nem elégséges a pon-
tatlan modell alkalmazasabol ad6do elény
kompenzalasahoz. Ebbdl kifolyolag tehat
indokolt lehet a modellhibak aranyatol
fiiggden a korrekcios tényezd értékének
valtoztatasa joval szélesebb tartomany-
ban annak érdekében, hogy a pénzintéze-
tek 0sztonozve legyenek pontosabb mo-
dellek alkalmazasara.

Kutatok az amerikai piacra vonatkozo-
san is arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy
a szabalyozas a pénzintézeteket pontatla-
nabb modellek hasznalatara 6sztonzi [3].

A fejlett piacon végzett szamitasok szerint
ugyanakkor a variancia-kovariancia mo-
dell eredményeinek eltérése joval kisebb-
nek adodott, s6t a 2002. februari volatilitas
becslés alapjan szamolt tiznapos VaR na-
gyobbnak bizonyult, mint az extrém érté-
keken alapuld.

KONKLUZIO

A magyar részvénypiacra végzett szamita-
sok alapjan a fat-tail effektus igen jelen-
tésnek bizonyult. Az egyszertibb, normalis
eloszlas feltételezésén alapuld modszerek-
kel 6sszehasonlitasban egy pontosabb mo-
dell Iényegesen nagyobb VaR értéket
eredményezett. A kiilonbség mértéke ala-
tamasztja a mai szabalyozas altal megha-
tarozott korrekcios tényezGt, amennyiben
a pénzintézet Gauss-gorbén alapulé mod-
szert hasznal. Ez ellentétes az amerikai
piacra vonatkoz6 eredményekkel, hiszen a
korrekcids tényezOt szamos kutato biralta
tulsagosan magas értéke miatt. Ezen kiviil
a korrekcios tényezdre vonatkozoan egy
masik kérdéskort is megvizsgaltunk. Az
alkalmazott modell hibaitol fliggéen
ugyanis a szorzofaktor értékét novelni
szilkséges. A magyar piacra elvégzett
szamitasok alapjan azt a kovetkeztetést
vonhatjuk le, hogy a korrekcios tényezd
novelése nem elégséges ahhoz, hogy a
pénzintézeteket pontosabb modellek hasz-
nalatara 0sztondzzeék. Ebbol kifolyolag a
szorzofaktor lehetséges értékeinek jelenle-
gi intervallumat sz¢lesiteni sziikséges.
Célszerli egy, a magyar piacra vonat-
kozo korabbi fontos eredményre utalni.
A szamitasok szerint ugyanis a sztenderd
modell sokkal alacsonyabb tékekdvetel-
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ményt eredményez, mint a variancia-ko-
variancia médszerrel szamitott [8]. Ebbdl
kifolyolag a jelenlegi szabalyozas a
sztenderd modszer hasznalatdra 0sztonzi
a pénzintézeteket. Jelen irds viszont arra
a problémara is rairanyitja a figyelmet,
hogy a belsé modell korrekcios tényezs-
jének jelenlegi megvalasztasa miatt a bel-
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El_le x* a0

A feltétel szerint a vastag sz¢li eloszlas hatvanyosan
¢és nem exponencialisan csokken. Ebbdl a kitételbdl
kovetkezben a vastag sz€li eloszlasok az alabbi fiigg-
vénnyel kozelithetdek az eloszlas szélein:
F(x)=1-ax% —o0 (x%),x — o esetén és o. > 0.
A Hill-médszer segitségével [4], [12] meghatarozhato
az eloszlas aszimptotikus viselkedését leir6 kifejezés-
ben az o kitevs. Az o értekének becsléséhez sziiksé-
ges egy kiiszobérték (m), ami azt adja meg, hogy a
becslésben a multbeli veszteségek (X;) hanyadik leg-
nagyobb értékig keriiljenek felhasznalasra. Az elosz-
lasfiiggvény az alabbi képlettel kozelithetd:
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ahol X, az m-edik legnagyobb
m [I ]‘ P .
WX > ) = —*| =2 multbeli veszteség, (X, > X,),
LI P
n pedig az adatsor elemeinek szama.
A szamitas a normalis eloszlasra és egy altalanos, azo-
nos szorasu esetre felirt Csebisev egyenlGtlenségen
alapult.
Normalis eloszlas esetében az dsszegzés modja:
o1 =0, * T!2, VaRy = VaR, * T12
6, napi hozam szorasa,
VaR: napi VaR,
T: a tartasi periodus hossza napokban,
Of: a tartasi periddusra vonatkozo szoras,
VaRy: a tartasi periodusra vonatkozo VaR.
Vastag sz€l{ eloszlasok esetében az alabbi osszegzési
formula érvényes [3], [4]:
VaRp = VaR, = TVo, ahol o a vastag sz€ld eloszlds
aszimptotikus viselkedését leiro paraméter (0 < o < 2).
Ez az osszefiiggés o > 2 esetén is kozelitSleg igaz az
eloszlas szélein, amennyiben az o értéke 2 kozelében
van és a tartasi periodus nem tul hosszi.
A statisztikai szamitasok az 1995. 06. 30-tol 2002. 02.
07-ig terjedd idGszakra torténtek.
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8 A variancia-kovariancia VaR szamitasahoz a volatil-

10

1

—_

itas meghatarozasa az exponencialisan sulyozott moz-
g0 atlagszamitas segitségével tortént [6], [13]; (A =
0,94) és a 2002. 02. 07-én becsiilt értéke keriilt fel-
hasznalasra.

Az eloszlas szélének meghatarozasa a * pontban em-
litett Hill-becsléssel tortént. A kiiszobérték becslése
bootstraping eljarassal tortént, melynek részletes le-
irasa megtalalhato [4], [12]. Az algoritmus MS Ex-
celben (Visual Basic felhasznalasaval) keriilt megva-
16sitasra.

A BUX eloszlasfiiggvényének elemzése jo lehetd-
séget nyujt a vastag széli eloszlas szemléltetésére.
A 3. és 4. abran lathaté a historikus [14], az EVT-n,
illetve a normal eloszlason alapuld becslés a hozam
eloszlasfiiggvényére. Jol lathatd, hogy az eloszlas
szélein a normal eloszlassal torténd kozelités rendki-
viil torzit, viszont 15 szazalék valoszintiségi szint fe-
lett a VK eloszlasfiiggvény jol kozeliti a historikus
g0rbét.

A volatilitas ez esetben is az exponencialisan sulyo-
zott mozgd atlagszamitassal keriilt meghatarozasra
[6], [13]; A=0,94.

3. dbra

A BUX index hozameloszlasanak becslése variancia-kovarianca (VK)
és Hill médszerrel

Historikus

A karikak a historikus adatok alapjan szamolt eloszlast mutatjak.
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4. abra
A BUX index hozameloszlasanak kozelitése
variancia-kovariancia (VK) mddszerrel
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