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Mapar LAszLO

Stressztesztek hasznalata
anticiklikus tokesziikseglet meghatarozasara

Ahogy a Bazel I1. ajanlas a CRD-vel kotelez6vé valt Eurépa pénziigyi szektoraban, ugy
alakitott ki szamos europai bankcsoport kvantitativ médszereket kockazatai mérésé-
re. A Bazel I1. prociklikus mivoltat szamos cikk emelte ki, és elemezték azt is, hogy a
hirtelen sokkoknak nincsen jo ellenszere. A pénziigyi szektorban a kockazatok elrej-
tése és felhalmozisa mindaddig tarthat, amig nem lesznek a legnagyobb intézmények
is a kormanyok mentécsomagjaira utalva; vagyis addig, amig a mindenkori buborék
ki nem pukkad. A moddszertani keretek kozott egyre nagyobb hangsilyt kapnak az
anticiklikus modszerek, amelyek megkisérlik onellatova tenni a pénziigyi szektort agy,
hogy a pillanatnyi fellendiilésre és sokkokra majdnem érzéketlen tékekovetelményt
adnak meg. Minthogy a jelen szabalyozasban az értékvesztés/céltartalékképzés', illet-
ve a tokekovetelmény meghatarozasa is erdteljesen prociklikus, igy a mai kérnyezet-
ben csak a stressztesztekre harulhat az a feladat, hogy a tékekévetelmény-hullimokat
csillapitsak.

1. PROCIKLIKUSSAG

Amikor a Bazel II. ajanlas 2004-ben napvilagot latott, a vilag éppen egy hosszabb fellen-
diilési szakaszban volt, a banki finanszirozasi forrasok olcsok voltak és kimerithetetlennek
tlintek; a recesszio — kiilondsen egy vilagvalsag — nagyon tavolinak tiint. Amikor az elsé
intd jelek mutatkoztak 2007 kdzepén, még mindig csak lokalis sokknak tiint a Bear Stearns
sajat alapjanak nyUjtott> mentécsomag, s csak lassan bontakozott ki a vilagméretii korrekcio
a pénziigyi szektorban.

A kiilonb6z6 pénziigyi intézmények tobb-kevesebb mértékben kaptak allami likvidi-
tasi- és tokeinjekciokat, hogy ne rendiiljon meg a bizalom benniik, s igy eddig képes volt
a teljes eurdpai bankszektor is kiilondsebb veszteségek nélkiil ttlélni a valsagot. Azonban
jogos a kérdés: amennyiben megfeleléen alakitottak ki a kockazatalapu tékeszabalyokat,
mi sziikség lehet allami beavatkozasra, féként, ami a téke — és nem a likviditasi — jellegti
mentdcsomagokat illeti?

Minthogy ahogyan azt a Bazel II. szabalyozas megalkotoi (Gordy—Howells [2006]), il-
letve szamos feliigyelet (BOE WP 181 [2003]) is elemezték, a Bazel II. tékekdvetelmény
szabalyai prociklikusak, azaz a valsag mélypontjan tobblettdke eldirasaval tovabb képesek
mélyiteni azt. Ezzel az intézmények praktikusan akkor allitjak le a hitelezésiiket, amikor
1 A tovabbiakban céltartalék alatt is a hitelekre képzett értékvesztés értendd.

2 Bear Stearns High-Grade Structured Credit Fund. Lasd példaul: $3.2 Billion Move by Bear Stearns to Rescue
Fund. The New York Times, http:/www.nytimes.com/2007/06/23/business/23bond.html? r=1
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arra éppen a legnagyobb sziikség lenne. A tékekovetelmény mértékét ugyanis kockazati pa-
raméterek vezérlik, amelyek igencsak valsdgérzékenyek: a rosszabb idészakokban a kifino-
mult banki adésmindsitd rendszerek nagyon gyorsan rosszabb kategoriakba soroljak a kicsit
meging6 lakossagi adosaikat, illetve a vallalati beszamoldkban bekdvetkezd valtozasokra is
éves vagy akar negyedéves rendszerességgel képesek reagalni. Igy hiaba a hosszt idésorbél
becsiilt, stabil beddlési valoszinliség (probability of default — PD), a portfolio atvandorlasa a
rosszabb kategoriak felé jelentds modon megnoveli a sziikséges tokekovetelményt.

Az 1. abra azt mutatja be — a Moody’s idésoros, spekulativ mindsitésti adosokrol késziilt
defaultratai alapjan —, hogy milyen hatasa van annak, ha az utols6 néhany év adataibol pro-
balunk meg egyéves, jovore sz6l6 elorejelzést adni, figyelembe véve a portfoliomozgasok ha-
tasat. Ez er6teljesen point-in-time (PIT) logikat eredményez, ahol a portfélion kiatlagolt PD
a portfoliomigraciot kdvetve vandorol fel és ala. Ahhoz, hogy viszonylag stabil tékeszintet,
illetve portfolié PD-t kaphassunk, az elmult 10 év adatara van sziikségiink, és egy tizéves
iddtavra kell elére jelezniink a portfolio valtozasat; csak ezen idétdvon szabad megengedni
a vandorlast (through-the-cycle — TTC). fgy mar jéval stabilabb defaultratat kapunk; igaz,
hogy a szintbeli valtasokat is nagyon lassan kdveti a logika (a spekulativ defaultratak atlagos
szintje elmozdult a nyolcvanas évek derekan). Kiemelendd, hogy a PIT-tel jelolt rendszer
esetében is allanddak az egyes adosmindsitési kategoridk szamitott PD-értékei, azaz névleg
teljesiilnek a Bazel II-nek a hosszl tdvl PD-értékre vonatkozoé minimum feltételei, azonban
a portfolié atmindsitése, ,,vandorlasa” fel és ala mozgatja a portfolioszintli PD értékeét.

1. dabra
Rovid tavua elorejelzés (PIT tipusu rendszer),
illetve hosszu tavi elérejelzés (TTC),
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Forras: Moody’s Investor Services [2010] alapjan sajat szamitas
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Ugyancsak prociklikus az értékvesztés-képzési szabalyozas. Mind a hazai, mind a nem-
zetkozi sztenderdeknek megfeleld értékvesztés jelentésen megugrik valsagidészakban. Az
elébbi azért, mert alapvetden a késedelmes napok szdma vezérli; utobbi azért, mivel tipi-
kusan ugyanugy vagy hasonloképpen szamitott PD- ¢s LGD-értékektdl fiiggnek az alapjai,
amelyek a prociklikus tékekovetelmény alapjai is. Igy tehat az értékvesztés és a tékesziik-
séglet legnagyobb része ugyantigy hullamzik, mint ahogyan a valsagok kdvetik egymast.
Mivel a szabalyozds nem teszi most lehetévé, hogy akar a tékét, akar az értékvesztést
ciklusfiiggetlenné tegye az intézmény, a stressztesztek jo szolgalatot tehetnek annak érde-
kében, hogy kisimithatova valhasson a jelenlegi volatilis intézményi tokekovetelmény.

A jelen tanulmany fokuszaban a stressztesztek felhasznaldsa all, mégpedig egy olyan
modszert javasolva, amely noveli az adott intézmény mindenkori pénziigyi ellenalléd ké-
pességét. A hasznalat mértéke intézménytdl fiigg, de fontos annak a meghatarozasa, hogy
a végso intézményi védvonal szamitott mértéke, a tokekovetelmény iddben ne valtozzon
jelentdsen, ne fiiggjon a ciklustol.

A 2. abra bal oldala hipotetikusan mutatja be egy tipikus banki portfélio céltartalékanak
¢és tékekdvetelményének idébeli alakuldsat, szaggatott vonallal jelezve az idealis allapotot, a
kiegyensulyozott tékekdvetelmény szamitasat. A jobb oldali abra jelzi, hogyan valtozik meg
a szamitott veszteség eloszlasa stresszhelyzetben, illetve fellendiilés esetén. A mindenkori
tokekovetelmény-szamitas célja természetesen a stresszperiddusban is elegendd tokekdve-
telmény-minimum meghatarozasa lenne, igy a stresszpotlék jobbara additiv, mintsem csok-
kentené a teljes szamitott tokekdvetelmény mértékét.

2. abra
Tipikus banki portfélié céltartalékanak és tékekovetelményének,
illetve veszteségeloszlasanak alakulasa
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Megjegyzés: Bal oldal: tipikus tokekdvetelmény és céltartalék idébeli alakulasa a gazdasagi ciklusban, illetve
egy idealis stresszpotlékolas eredménye (szaggatott vonal)

Jobb oldal: Tipikus veszteségeloszlas fellendiilés esetén (szaggatott vonal), illetve stresszperiédusban (vas-
tag vonal), szamitott portfolié atlagos PD alapjan

Forras: sajat illusztracio
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A valsag soran a mérhetd celtartalek is megnd (EL,, helyett EL -et mér a bank azonos
portfolion), illetve a tékekdvetelmény szintje is valtozik. A tékekdvetelmény valtozasa las-
sabb, mint a CT-valtozas, mivel sok ligyfél kdzvetleniil a defaultos kategdriaba keriil, és nem
egy rosszabb kategérian at vandorol lassan a nemteljesité kategoria felé. Am a romlas azt
jelenti, hogy VaR , helyett VaR -et szamit a bank teljes kockazati sziikségletnek.

A szabalyozas elve szerint a veszteségeloszlas allando, nem mozoghatna a valsag soran,
jelen esetben is csupan a portfolido migracidja felelds a valtozasokért. Ezzel jelen cikkben
nem foglalkozunk.

Az idedlis stresszteszt még a fellendiilés iddszakaban hataroz meg magasabb potlék-
szintet, amely megfeleld tartalékot képeztet az intézménnyel a rosszabb id6szakok veszte-
ségeire, mig valsagban enyhiti az atvandorolt portf6lid altal okozott, viszonylag magasabb
tokekovetelményt, amely azonban hosszabb tdvon nem redlis. Az, hogy az intézmény allan-
dodan tartja-e a potlékot, avagy a fellendiilés id6szakaban képzi meg azt, a gazdasagi ciklus
elérejelzésérdl szolo feltevésekben kiilonbozik egymastol.

Amennyiben a fellendiilés iddszakaban képzi meg az intézmény a sziikséges tartalékot,
ugy rendelkeznie kell egy gazdasagi ciklusra vonatkozé eldrejelzéssel, amely a kovetkezd
1-2 évre pontos becslést ad az altalanos gazdasagi helyzetrél. igy az intézmény lathatja az
altalanos gazdasagi alakulast, és ahhoz képest hatarozhat meg stresszforgatokonyveket,
amelyre mar az adott évben felkésziil. Ha a gazdasagi eldrejelzés pontatlan, ugy az intéz-
mény alultartalékolhat. Amennyiben viszont az intézmény nem rendelkezik eldrejelzéssel
a gazdasag mindenkori allapotara vonatkozdan, elegendd egy ,,abszollt stressz-szcendrid”
kidolgozasa, és annak a mérése, hogy a jelenlegi helyzet milyen messze talalhat6 az abszolut
szcenariotdl. Ez a megoldas azt feltételezi, hogy ha a bank csak az ,,abszolut stresszhelyzetet”
birja hosszu tavon is elviselni, akkor a nagyobb sokkokat csak atmenetileg képes atvészelni.

2. STRESSZTESZTEK KIALAKITASA
2.1. A stressztesztek fogalma

Stresszteszt alatt olyan technikékat értiink, amelyek a pénziigyi intézmények kivételes, de
bizonyos valoszintiséggel bekovetkezd események altali sebezhetdségét (elsdésorban az ab-
bol szarmazd veszteséget és annak a tékére gyakorolt hatdsat) mérik. Tipikusan kiilonbo-
70, egymastol fliggetlennek tekintett szcenaridt fogalmaznak meg az intézmények, amely
bemutatja, hogy egy adott sokk hatdsdra hogyan valtozik meg az adott intézmény varhatd
veszteségszintje, illetve tokekovetelményének minimumszintje.

Az intézménynek a jelenlegi szabalyozas szerint nem kell annyi tékét tartania, hogy
az elegendd legyen minden esetben valamennyi stressz-szcenario ,,tuléléséhez”, de azok
elérejelzésként szolgalnak, és azt mutatjak, hogy a vallalatnak a kozeljovében foglalkoznia
kell a tertilettel.

A stresszeseményeknek specidlis tulajdonsagaik vannak. Ezek a tulajdonsdgok hang-
sulyozzak a stressztesztek fontossagat a kockazatkezelésben. Tekintsiik at roviden ezeket a
tulajdonsagokat!®

3 BCBS: Principles for sound stress testing practices and supervision [2009] alapjan



2010. KILENCEDIK EVFOLYAM 5. SZAM 435

® A korrelacios osszefiiggések megvaltozasa: a stresszesemények legszignifikansabb
hatasa, hogy a normal koriilmények kozotti korrelaciok megsziinnek és teljesen atala-
kulnak, ami a kockazat varatlan koncentraldodasahoz vezethet. A defaultok hirtelen
csoportosan jelentkeznek — nem pedig elszortan —, sokkszerti 16késnek kitéve a banki
portfoliot.

o A likviditas varatlan csékkenése: amikor a kockazatkezelok a megvaltozott korre-
laciok miatt egyes pozicidkat meg szeretnének sziintetni, eléfordulhat, hogy a piac
varatlan likviditasi hianya miatt ezt nem tudjak megtenni. Mindenki hasonloképpen
probalhat reagalni a valsagra, amely a hagyomanyos, kiegyenstlyozott piacokat fel-
boritja, a sokk ,,fertdzni” kezd. A likviditas hidnya kiilonosen igaz a hitelportfoliokra,
amelyek a normal banki koriilmények kozott sem tul likvidek. J6 példa erre az, hogy
a bankok kivarnak az ingatlanok értékesitésével, hogy a masodlagos ingatlanpiac ma-
gara talaljon, és korrekt aron legyenek képesek eladni hitelkockazati fedezeteiket.

® A fedezeti technikak miikodésképtelenné valdsa: stresszesemények alatt a fedezeti
igyletek arazasahoz hasznalt technikak feltételezései sériilnek, emiatt nem, vagy
csak nagyon dragan alkalmazhatdk a hagyomanyos fedezeti technikak.

® A sokkok terjedésének felgyorsulasa: a pénziigyi piacok globalizacidja és ndvekvo au-
tomatizaltsaga a sokkok gyorsabb ¢€s felerdsodott lefutasat eredményezi napjainkban.
Amikor sokk éri a piacot, a kockazatkezeldknek nagyon kevés idejiik van arra, hogy
reagaljanak, és reakcioikkal masodlagos piacokon ugyancsak erételjes kilengéseket
okozhatnak, akaratlanul is.

2.2. A stressztesztek technikai

Ha a besorolasi logikakat nézziik, a stresszteszteknek alapvetden két nagy valfaja létezik, a
szcenariotesztek ¢s az érzékenységvizsgalat. A nagyobb bankoktol a szabalyozé mindkét
fajta stresszlogikat megkoveteli, kisbankoktol csak az érzékenységvizsgalatot varja el.

Erzékenységvizsgalat esetén azt elemezziik, hogy egy adott kockézati tényez ceteris
paribus marginalis* valtozasai milyen hatast gyakorolnak a portfolio értékére. A valos és
kockazatkezelési haszonnal is alkalmazhato stressztesztek azonban a forgatokdnyv-elem-
zések; ezek segitségével olyan sokkokat hatarozunk meg, amelyek egyszerre érintenek tobb
kockazati tényez6t valamilyen extrém, de lehetséges esemény bekdvetkezésekor. A forgatd-
konyv-elemzések soran arra keressiik a valaszt, hogy egy rendkiviili helyzet milyen hatast
beli adatokon és feltételezett jovobeli eseményeken is.

A kockazati faktorok fajtainak és a stressztesztek tipusainak vizsgalatat kovetden a ko-
vetkez fontos kérdés, amiben donteni kell, az a sokkok mértéke. A dontés multbeli adatok
alapjan és szubjektiv modon is torténhet. A historikus forgatokonyv-elemzések valami-
lyen multbeli sokkhelyzetbdl indulnak ki. Azonositjak és veszik azokat a napokat, amelyek
a multban egy stressz-szituaciot irnak le, majd a piaci-makrodkonomiai kockazati ténye-
z0knek az adott idoszakban megfigyelt valtozasait szamszerusitik. A hipotetikus forga-

4 Azaz egy lokalisan kis valtozas milyen mértéki valtozast okoz a varhato veszteségben; vagyis a lokalis rugal-
massag megallapitasa a cél.
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tokonyv-elemzések olyan sokkhelyzeteket hasznalnak, amelyeknek nincs pontos multbeli
megfeleldje, &m kialakulhatnak bizonyos elére lathato, de kis valészinliséggel rendelkezd
koriilmények bekovetkezésekor.

A sokkok mértékei jellemzéen a multbeli megfigyelések alapjan hatarozhaték meg.
Olyan intervallumot sziikséges valasztani, amely egy teljes gazdasagi ciklust atfog, és képes
az intervallumon beliili nagyobb mozgasokat figyelembe venni a stresszteszt soran.

Gyakorlati alkalmazasukat tekintve, a historikus és hipotetikus adatokon alapulé elem-
zések vegyes hasznalata jellemzd. Felvazolhat6 valamilyen eddig még nem tapasztalt piaci
esemény, amely kiegésziil valamely ténylegesen bekovetkezett multbeli esemény hatasaval.

A stressztesztek a tesztelni kivant kockazatok és modellek kivalasztasaval kezdédnek.
A stressztesztek iranyulhatnak egy adott kockazati tipusra (piaci, hitel- vagy muiikodési
kockazat), de vizsgalhatnak egyszerre tobb kockazatot is. Ez utébbi modszer segitségével
logikus keretbe lehet foglalni a stressztesztelési modszertant, mivel az egyedi kockazatok
stresszelésénél tipikus, hogy ugyan szamtalan forgatokonyvet alakitanak ki, de ezek leg-
tobbjét az intézmény nem képes a kockazati dontéseibe integralni, pedig ez lenne a végsd
célja a stressztesztelésnek.

A forgatokonyvek meghatarozasa jelenti a kdvetkezd 1épcsét. Ezek iranyulhatnak az
egyedi piaci valtozokra (mint példaul az arak) és a kiilonféle eszkdzpiacok kozotti, mogottes
kapcsolatokra (példaul korrelaciok, volatilitasok). A forgatokonyvek specifikdldsa szamos
tovabbi dontést is igényel: donteniink kell a bevonandé eszk6zok korérdl, a kimarado eszko-
z0k kezelésérol, a sokkok méretérol és az idohorizontrol is.

Ezutan alakitjak ki a hatdsmechanizmust. Erre 1éteznek kvantitativ médszerek, am nem
ritka az sem, hogy szakért6i felmérést kell igénybe vennie a banknak, hiszen hipotetikus
szcenariok esetén meg nem tortént események alapjan kell megjoésolnunk a sokk eredmé-
nyét. gy ebben a fazisban fontos szerepet kap a kockazatkezeld szakérték véleménye a
varhato hatasokrol.

2.3. A stressztesztek logikai felépitése

Bar az egyedi kockazatok stresszelése konnyebbnek tlinik, az eredményiil kapott, szamos
szcenarid dsszeolvasztasa egy hasznalhatd végeredménnyé sok problémat okozhat. Az egyes
kiilonallo szcenariok nem fiiggetlenek egymastol, kombinalasuk csupan szamos feltételezés
mellett lehetséges. Konnyebb igy egy egységes keretbe foglalni a stresszelési folyamatot,
amelyben egy, maximum két szcenariot alakitunk ki, és csupan annak/azoknak a komplex
hatasat kell szamszerUsiteni.

Egy tipikus banki mérleget tekintve, a Bazel II. masodik pillérének a teljes kockazati
palettajat figyelembe véve szamos kockazati elem stresszelésére lehet sort keriteni.
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3. abra
A banki mérlegbdl levezetett, tipikus stressz-szcenariok
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Megjegyzés: Az egyes tételek értékének volatilitasa jelenti a kockéazatot bank szamara.

Forras: sajat illusztracio

A bank mérlegében az eszkdzoldalon szinte minden érték erdteljesen volatilis. A pénz-
eszkdzok napi mozgasabol likviditasi kockazat ered, a rendelkezésre allo likvid eszkdzok
a banki mérleg belsd lejarati egyensulytalansaga miatt stresszhelyzetben igen gyorsan el-
fogyhatnak. Az értékpapirok a kamat- és devizamozgasok miatt naprol napra valtoztatjak az
értékiiket. A hitelek — a nemteljesitéstdl vezérelve — veszitenek értékiikbol, ez sokk esetén
igen jelentds értékvaltozas is lehet. A devizahitelek ezen tilmenden erdteljesen reagalnak
az arfolyamok mozgasara. A banki mérlegben talalhatd egyéb eszkdzok értéke, értékesit-
hetésége is kérdéses lehet, ez foként a fedezetként visszavett eszkozok értékét érinti. A
forrasoldalon az eredmény valtozasa okozhat meglepetést; stresszhelyzet esetén a miikddési
bevétel a normalis mértéktdl jelentdsen elmaradhat, ezt a forrasoldali sokkok egy része ma-
gyarazza. A miikodési koltség jelentésen megndhet stresszhelyzetben, amikor a bank egyes
osztalyai a megnovekedett munkaigény hatasara tobb hibat ejtenck a folyamatok lebonyoli-
tasaban, illetve a folyamatok tobb rejtett hianyossagara deriil fény.

A kiilonb6zd tipusu kockazatok kiilonbozé modellezési lehetdségeket nyujtanak.
Els6 Iépésként esetleg modellezhetdk a kiilonb6zd szcendriok meghatarozésa soran a
makrodkondmiai valtozoknak a szcenarioban varhato értékei, am ez a valo életben meg-
lehetdsen atipikus. Léteznek autoregressziv, illetve strukturalis 6konometriai modellek a
makrovaltozok elérejelzésére, am banki kornyezetben ezeknek a hasznalata nem jellemzo.
Inkabb a kiilonb6z06 varakozasok kombinacidja, illetve a szakértdi alapon torténd sokkmér-
ték-meghatarozas terjedt el.
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A modellek alkalmazéasa masodik lépésként a kiilonb6zd makrofaktorok és stresszmeér-
tékek kozotti 0sszefliggések feltarasa esetén tipikus. Amennyiben elegendd idébeli histori-
aval rendelkez6 kockazati mértékkel, illetve megfeleld hosszusagli makrodkonomiai faktor
idésorokkal rendelkezik az intézmény, ugy az egyiittmozgasok modellezése regresszids/
okonometriai modszerekkel viszonylag konnytli. A kevéssé mérhetd kockazatoknal okozhat
problémat, hogy a kockazati faktor iddben tulzottan volatilis lehet, és nem mutat jelentds
Osszefliggést a sokkok mértékével. Ilyenkor tovabbi kiillonbdzo statisztikai technikakat lehet
alkalmazni a kockazati faktorok simitasara, trendjiik kisztirésére, illetve az 6sszefiiggések
szakért6i korrigalasara.

Amennyiben az egyes kockazattipusokhoz kapcsoldodé komponens modelleket az adott
intézmény meghatarozta, a kialakitott szcenari6 segitségével mar szamszerusiteni képes a
stressztesztek eredményét, azaz az elsé 1épésben megalkotott szcenariok segitségével kisza-
mitja a mai allapotban, vagy egy eldre jelzett normal gazdasagi allapotban (szcenaridban)
tapasztalt veszteségnovekedést.

2.4. A stressztesztek végeredményének szamitdasa és haszndlata

A kiilonbozé kockazattipusokhoz kapcsolodd, modellezett Osszefiiggések segitségével
az intézmény szamos hatast képes szamszerisiteni. Egyrészt szamszer(sithetd a stressz-
szcenarionak a tokekdvetelményre gyakorolt hatasa. Alapesetben ez nulla, mivel a tékekove-
telmény mértéke tipikusan nem fiigghet a gazdasagi ciklustol, minthogy a tékekdvetelmény-
szabalyozas szelleme szerint a VaR-nak igen hosszu tavu, ciklusokon ativeld paraméterektol
kell fiiggnie, és stabil mddon kell meghataroznia egy meglehetdsen biztonsagos sz¢élsd ér-
téket, amelyet nem gyakran léphetne tul az intézmény. Kivételt képezhet a stabil tokeko-
vetelmény alol az az eset, amikor a toékekovetelményt potlékoljak makrodkonomiai alapon
is, tipikusan IR B-tokekovetelményt szamito bankokat érintve. Ugyancsak elvi szinten sta-
bil a varhat6 veszteség értéke, amely a gazdasagi ciklusokon ativel6 PD és LGD szorzata.
fgy amelyik hatas fontosabb, az a stresszelt varhato veszteségben, azaz a szamszer(isitett
stresszveszteségben jelentkezik.

Ha logikusan alakitottak ki a stressz-szcenariot, akkor a veszteségeloszlas egy pontjat
kapjuk eredményiil, amely egy szcenariotol fiiggd, pillanatnyi eredmény. Szamos szcenarid
eredménye kivetithetd lehet egy ilyen abran.
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4. abra

Atlagos veszteségszint (varhaté veszteség)
versus stresszveszteségszint

Varhato
veszteség

Varhaté veszteség: Stresszveszteség:
(veszteség)| atlagos gazdasagi helyzet (veszteség)|stressz kériilmények

Forras: sajat illusztracio

A varhat6 veszteség az atlagos koriilmények kozott mérhetd veszteségszintet jeloli. Pél-
daul hitelkockazat esetén a hosszll tdvli PD és hossza tava LGD szorzata adja meg ennek a
portfoliora vetitett, szazalékos mértékét. Stresszhelyzetben a stresszkoriilmények kozott varhato
veszteségszintet tapasztalhatjuk. Hitelkockdzati példanal maradva: a valsaghelyzetben megfi-
gyelhetd defaultrata, illetve a valsaghelyzetben tapasztalhatd dekonjunkturalis (Uin. downturn)
veszteségratat kell dsszeszorozni, s ez a szorzat jelentdsen magasabb lehet az atlagos értéknél.

Normal esetben a stressz-szcendrid a VaR-on beliil talalhato. Ilyenkor a stressz-szcenario
vesztesége az ,,1000 évben egyszer” bekovetkezd veszteségszint alatti szcenariot szamsze-
riisiti. Egy mélyebb valsagot szimulald szcenario a VaR ¢és a szavatoldtoke kozotti mértéket
szamszerUsitheti, illetve akar a szavatolotokén tulmend veszteségszintet is meghatarozhat.
Amennyiben a VaR szintje f6l¢ keriil a stressz-szcenari6 eredménye, az azt jelenti, hogy az
intézménynek van ugyan elegend6 tokéje az adott szcenarid tulélésére, de egy sajat maga
altal kialakitott, plauzibilisnek feltételezett szcenarioban a veszteségei nagyobbak lesznek,
mint amekkorat a VaR-modszer szamszertsitett. Ez vagy a VaR paraméterezési problémajat
(a PD vagy az LGD alulbecslését) jelenti, vagy a szcenario tulzottan erdteljes. Amennyi-
ben pedig a szavatolotdke szintje feletti vesztséget szamszerlsit az intézmény, ugy az adott
szcenario csddbe viheti az intézményt, negativ sajat tokét eredményezve. A szamitas akkor
a legpontosabb, ha a ,,szavatolotoke” fogalméaba a masodik pillér alatti legtagabb értelme-
z¢ésll pénziigyi védvonalat helyettesiti be az intézmény, azaz figyelembe veszi azt is, hogy
milyen addicionalis forrasbevonasi potenciallal rendelkezik stresszhelyzetben.
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Mivel elméletileg a veszteségeloszlas a hosszu tava PD- és LGD-értékek miatt allando-
nak tekinthetd, idoben stabil, és csak a portfolid valtozasat (ndvekedését) tikkrdzheti (azaz
through-the-cycle — TTC) jelleglinek kell lennie, addig a stressz-szcendri6 egy adott (vart)
gazdasagi helyzettdl fiigg. Amennyiben a kdvetkezd egy vagy két évben varhatéoan boru-
sabban fest, mint az atlagos gazdasagi helyzet, a stressz-szcenarié megkdzelitheti, illetve
akar ideiglenesen meg is haladhatja a VaR mértékét (azaz a stresszeredmény point-in-time
—PIT —jellegti). Sz€ls6séges helyzetben, amennyiben egy worst case szcenariot értékel ki az
intézmény, a stresszveszteségszint akar a rendelkezésre alld szavatolotdkét, illetve esetleg a
teljes pénziigyi véddvonalat is meghaladhatja.

A stressztesztek eredményeit a belsé banki folyamatok szamos pontjan be lehet épiteni.
Fontos a felsé vezetdk tajékoztatdsa az eredményekrdl, azaz jelentések formajaban érde-
mes konnyen érthetd Osszefoglalot késziteni a stresszteszteredményekrdl. Az azonositott
kockazatokat kezelni sziikséges, azaz amennyiben jelentds sériilékenységek deriilnek ki
a stresszteszt eredményeképpen, akkor ezen kockazatok enyhitésével foglalkozni kell. A
stressztesztek folyamatos frissitése fontos, kiilonosen a gazdasagi helyzetet elérejelzo tech-
nikak esetén, mivel igy az intézmény tisztdban lehet a mindenkori kockéazataival. Amennyi-
ben valtoznak a jovébeli prognozisok, a referenciaszcenariot, valamint a sokkszcenariot is
modositani kell. Ugyancsak fontos a stresszteszteljarasok megfeleld és egyszeriien értelmez-
heté dokumentalasa, ami a kapott eredmények interpretalasat egyszertsiti. Amennyiben a
stresszveszteség a szavatolotoke-korlat vagy a VaR-mérték kozelébe keriil, érdemes meg-
fontolni plusz stresszpuffer képzését, hatha bekovetkezik a prognosztizalt stresszhelyzetnek
a stressz-szcenaridban megfogalmazott sulyosbodasa.

3. ANTICIKLIKUS STRESSZTESZTALKALMAZAS

Amennyiben a stressz-szcenario mérésének modszertana meghonosodott az intézményben,
lehetdség nyilik ennek anticiklikus alkalmazasara is. A jelenlegi jogszabalyi valtozasok
egyelére nem mutatnak kiilondsebb hajlandésagot arra, hogy a stresszteszteket a ma érvé-
nyes, atfogo jellegli szabalyozasnal pontosabban kezeljék.’ Ennek hijan a jobb idészakokban
barmely moédon a valsagra felkésziild, jobban tartalékolo, alacsonyabb tékeattétellel és ma-
gasabb szavatolotdkeszinttel mikodd intézmények versenyhatranyba keriilnek. A bankok
kozotti verseny nemcsak a fogyasztd szempontjabdl jarhat kedvez6 hatassal, hanem a tar-
talékolas minimalizalasara és a pénziigyi tartalékok optimalizalasara 6sztonzi a pénziigyi
intézményeket is. A stresszteszt-tartalékolas €s stresszteszt-kiértékelés a megfeleléen defi-
nialt, egyenld jatéktér hijan minimalis szerepet kaphat a jelenlegi banki miikddési folyama-
tokban. gy a jelen fejezet csupan egy elméleti keretet ir le, amely bemutatja, hogy a teljes
keretrendszer hogyan képes miikodni, &m ennek a nemzetkdzi (és igy hazai) szabalyozasi
feltételei ma nem adottak.

A stressztesztlogikanak valaszt kell adnia a klasszikus megbizo-ligyndk problémara,
amely a banki jovedelem megfeleld felhasznalasaban is benne rejlik. Amikor a gazdasag

5 Jelenleg az anticiklikus céltartalékképzésre, illetve az anticiklikus tékekdvetelmény-képzésre van létezé vita-
anyag, konkrét szovegtervezet nélkiil. Lasd BCBS [2009]: Strengthening the resilience of the banking sector
— consultative document, december.
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egészséges allapotban van, valamennyi szektor — beleértve a bankszektort is — atlagon feliili
teljesitményre képes. A felhalmozdodoé jovedelemrdl a menedzsmentnek dontenie kell: vagy
képes a portfolionovekedés feletti tokeképzést produkalni, vagy a portfoliondvekedés feletti
Osszegeket osztalékként kifizeti. A bankszektorban a legjobb jovedelmezdséget a magas
tokeattétel és alacsony szavatolotoke adja, igy a bankvezetés inkabb abban érdekelt, hogy
ha elérte a megfeleld kiilsé megitéléshez sziikséges szavatolotdke-szintet (legyen az kiilsé
rating cég meghatarozott mindsitése, feliigyeleti vagy tulajdonosi elvaras), az afelett szerzett
jovedelmeket a bank osztalékként kifizesse. {gy maximalizalhat6 a jovébeli teljesitmény, és
stabilan tarthat6 a bank kiils6 mindsitése. A vezetdi dontés tehat az, hogy a pénziigyi ered-
ményt nem termeld, kivant biztonsagi szintet meghaladé (a varhat6 portfolionovekedésnek
megfeleld szavatolotoke-szint felett képzddo) éves jovedelmet ki kell fizetni.

J6 iddszakokban a képzett toke természetesen messze elegendd az ebben az iddszakban
realizalt veszteségek fedezésére. Azonban rosszabb idokben a 2008-ban kiindult valsag meg-
mutatta, hogy a legnagyobb, legjobb kiilsé mindsitéssel rendelkezd pénziigyi intézmények
is hijan lehetnek a pénziigyi eréforrasoknak, amennyiben az optimalis mértékeket a jobb
idészakokban tapasztalt atlagok segitségével hatdrozzdk meg. Az intézményeknek azonban
fel kell késziilniiik az elére nem lathato veszteségekre. Ehhez ad segitséget a stresszteszt-
keretrendszer, amennyiben az intézmény megfeleléen hasznalja azt fel.

3.1. Lehetséges modszerek

Az éltalanos stressztesztcélt mar a De Larosiere-riport is kimondta az 59. pontjaban: ,, 4
bankoknak tobb tokét kell tartaniuk, kiilonésen jobb idészakokban, nemcsak az egyedi koc-
kazataik kezelésére, hanem széles korii makroszintii kockazatok fedezésére is.”

Egy stressztesztalapu felkésziilési logika akkor miitkddhet helyesen, ha van id6 felépiteni
a fedezeti bazist. Ez lehet rovidebb vagy hosszabb iddszak is.

A stresszteszteredményeket kétfajta logika mentén lehet beépiteni a belsdé intézményi
folyamatokba; am atfogd nemzetkozi szabalyozas nélkiil csupan az elsdnek van realitasa.
Az els6 modszer a point-in-time (PIT) jellegti, kozvetlen beépités. Itt az eredményeket a
PIT-stressz-szcenariobol kdzvetleniil alkalmazzak, rovid idot hagyva a plusz tékebazis fel-
épitésére, és erdteljesen fiiggnek a makrogazdasagi elérejelzések mindségétdl (azaz attdl,
mennyiben képes a bank, egy gazdasagkutatd cég vagy éppen a kozponti bank) elére latni
a gazdasag egy-két éves jovobeli alakulasat. A masodik — valoban anticiklikus — médszer
nem feltételezi azt, hogy barmely intézmény képes eldre jelezni a valsagot, ezért through-
the-cycle (TTC) jellegt stresszpuffert képez az intézményekkel. Mivel ez tobblettdke tar-
tasat jelenti a bankok szamara jobb idészakokban, igy megfeleld szabalyozas nélkiil ilyen
modszer mellett nem képesek elkotelezni magukat az intézmények — azok az intézmények,
amelyek nem ezt a logikat kovetik, a jobb id6szakokban eredményesebbek, piacképesebbek
azon intézményeknél, amelyek azt a modszert alkalmazzak.

A PIT jellegii, kozvetlen alkalmazas soran a stressztartalékot akkor képzik, amikor a
stresszteszt szerint a forgatokonyvben van esély arra, hogy a kozeljovoben probléma lehet
a tokemegfeleléssel — azaz a stresszveszteség nem varhato része meghaladja példaul a ren-
delkezésre allo szavatolotdke szintjét. Ekkor jelentkezik a tobblettoke-képzési igény, €s a
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banknak viszonylag gyorsan fel kell késziilnie a kdzeljovore. Probléma lehet akkor, ha a valsag
mértéke nincsen jol megbecsiilve, illetve a sokk nem lathato tobb évre elére. Ekkor a banknak
nem lesz joval t6bb ideje arra, hogy erre a nagyobb sokkra késziiljon fel, mint ha nem hasznal-
na stressztesztet. Mindenesetre a stresszteszt segit abban, hogy minden esetben a prognézis-
hoz képest egy rosszabb szcenariot értékeljen ki az intézmény, és arra késziiljon fel.

A TTC-tipusu alkalmazas ennél korrektebb és anticiklikus kezelésmoddot tesz lehetéve.
Itt a stresszeredmény a ciklusban elfoglalt poziciot mutatja. A mindenkori elérejelzés mel-
lett definidlni szlikséges egy abszolut szamokban megfogalmazott ,,gazdasagi mélypontot”,
amelyet a gazdasagi makrovaltozok értékeivel irnak le (példaul a GDP-volumenindex adott
értéke, a munkanélkiiliség szazalékosan megfogalmazott, abszolut mértéke). Egy ilyen ab-
szolut szcenaridé megfogalmazasa nagy ligyességet igényel az intézménytol, mivel egy plau-
zibilis ,,worst case” szcendrionak kell lennie, ugyanis ehhez igazitjak a stresszteszt mértékét.
Az elézéekben bemutatott PIT-tipust stresszteszt-kiértékelés azt mutatja, hogy a pillanatnyi
varhato gazdasagi stresszhelyzet hol all a ,,gazdasagi mélyponthoz” képest. Amikor tavol
van a PIT-szcenarié a mélyponttdl — azaz a gazdasag jo allapotban van —, a pufferképzési
kovetelmény magas; amikor kozel van a PIT-szcenarié az abszolut szcenaridhoz (azaz mar
majdnem valsag van), a pufferképzési kévetelmény alacsony. Ha a PIT-szcenarié nagyobb
valsagot jelez eldre, mint a ,,gazdasdgi mélypont”, igy a pufferképzés lehet akar negativ
is (nem tekintve azt a lehetdséget, hogy a mélypontot definialtak talzott optimizmussal).
Ez biztositja azt a pufferképzési logikat, amely lehetévé teszi az intézmények szamara azt,
hogy a jobb iddszakokban késziiljenek fel a valsagra, és a gazdasagi helyzethez mérten
képezzenek tartalékot. A jobb iddszakokban képzett tartalék felhasznalasa szintén nehéz-
kes, és valoszintileg szabalyozast igényld teriilet. Logikusan a megnovekedett, atlagon feliili
céltartalékigényre, leirasokra torténd felhasznalas javallott, igy a pufferképzést ennek meg-
felel6 mértékben kell meghatarozni.

4. VESZELYEK, KORLATOK, LEHETOSEGEK

Mivel a bankmenedzsment a normal iddszakban a piaci verseny miatt nem gondolkodhat
nagyon hosszl idétavokban, a kiilsé szabalyozasra harul a feladat, hogy a stresszteszteket
anticiklikus formaban felhasznalhatova tegye. Mindezen probléma megoldasanak nemzet-
kozi szinten kell torténnie, mivel egyébként normalis iddszakban egyes orszagok bankszek-
torai hatranyos helyzetbe keriilnek az egyedi szabalyozas miatt, és a t6két hatékonyabban
mitkodtetd intézmények felé fog vandorolni a befektetések zome.

A nemzeti bankok ¢és a feliigyelet is segitheti a bankszektort a pontosabb stressztesztek
lefuttatasaban. A rendszeresen publikalt stressztesztelvarasok, illetve szintén rendszeresen,
negyedévente publikalt makrogazdasagi prognozisok segitik a bankszektort abban, hogy
az intézmények azonos makrogazdasagot feltételezve szamitsak ki a portfoliojukat érintd
stresszhatasokat. A szélesebb spektrumd, illetve hosszabb id6tavu eldrejelzések segitségével
az intézmények mankot kapnak ahhoz, hogy a mindenkori stresszhelyzetet meghatarozzak.
Jelenleg az intézményrendszer szamos interpretaciot alkotott a stressztesztek témakorében,
ezen tesztek eredménye ¢és felhasznalasi teriilete is rengetegféleképpen 61t alakot. Arra gon-
dolhatunk, hogy a stressztesztek hathatnak a varhatd veszteségre, a nem vart veszteségre,
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képezhetnek kozvetleniil vagy kdzvetve is potlékot az ICAAP folyamataban, hasznalhatnak
eléremutato szcendriokat vagy multbeli, esetleg a kozeljovot eldrejelz6 indikatorokat. A mo-
gottes szamitasi modszerek diverzitasa nagyban megneheziti két hasonloé elméleti alapon
nyugvo stressztesztmodszertan dsszevetését is.

Rendszerkockazatot jelent a potlékot képzo stresszteszt, amennyiben nem szamszerisi-
tik anticiklikus médon. Amennyiben elére nem lathato, hirtelen bekdvetkezd okra vezethetd
vissza a stresszteszt, a szamitasok soran hirtelen jelenik meg az addicionalis potlékképzési
igény. A gazdasagi visszaesések idején gyakran nem latjuk pontosan elére azok kiterjedését
és mélységét, igy a progndzisok gyakran csak egy-két negyedévre elore lehetnek pontosak.
fgy amennyiben az intézményeknél egyszerre jelentkezik plusz potlékképzési igény, ez egy-
szerre jelentheti a hitelezés visszafogasat és a tékehidny megjelenését.

A jol miikodo stressztesztkeretrendszernek valdjaban akkor kell tokét képeztetnie, ami-
kor a gazdasag jol teljesit, és akkor kell engednie a téke felszabaditasat, amikor a gazdasag
rossz allapotban van. Igy anticiklikus stressztesztekre van sziikség, amelyeket csak kiils6
szabalyozassal lehet megteremteni a beépitett jovedelmi PIT-jelleg miatt. De emellett ter-
mészetesen ugyanigy sziikség van az anticiklikus értékvesztésképzési szabalyokra, illetve
az anticiklikus tékekovetelmény-szabalyokra is. Csak ha a teljes kockazati lefedettség fiig-
getlenithetd a gazdasagi ciklustol, akkor nyilik lehetdség arra, hogy az intézmények hosszu
tavon stabilan, s a ciklusoknak ellenalldéan legyenek képesek miikodni.

Természetesen nincsen bombabiztos kezelésmod, mindig van egy nagyobb valsag,
amelyben néhany bank a legjobb szabalyozas mellett is csddbe juthat, &m olyan kiils6 szaba-
lyozasi kdrnyezetet €s intézményrendszert kell 1étrehozni és miikddtetni, amely megteremti
a lehetdséget arra, hogy a valsdgban is gond nélkiil fenntarthaté legyen a pénziigyi intéz-
ményrendszer alapvetd funkcidja, és ne szoruljon ilyen esetekben kiilsé likviditasi, illetve
finanszirozasi segitségre a bankszektor.
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