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KALFMANN PETRA

A banki konyvi kamatkockazat merésének
modszertani lehetGséger’

A kamatkockazat kezelése 6nmagaban nem 1j keletii dolog a bankszakmaban. Az 1j-
donsagot a Bazel I1. iranyelvekben szereplé masodik pillérhez kapcsolodo elvarasok
jelentik. Az uj tokeszabalyozas kialakitasakor a szabdlyozok minimumelvarasként a
hitel-, piaci és miikodési kockazatokra kotelezik szabalyozoi toke képzésére a feliigyelt
intézményeket, mig a tobbi relevans kockazati faktorra a tékeképzési kovetelményt
a masodik pillér alatt varjak el a bankoktél. Az ajanlasnak direktivaformaba, majd
kés6ébb a hazai joganyagba implementalisa soran sem alakitottak ki a szabalyozok
egzakt eléirasokat a masodik pillér alatti tokeképzésre, Am a témaban megjelentetett
iranyelvek egyértelmiien elvarjik a bankoktol a banki konyvi kamatkockazat kezelé-
sét, mérését és kell6 mértékii toke képzését.

1. A KAMATKOCKAZAT FORRASAI

A banki konyvi kamatkockazat ,, azon jelenlegi, illetve jovobeni kockazatokat jelenti, amelyek
az intézmeény jovedelmezoségere, tokehelyzetére a kamatlabak kedvezdtlen valtozasa esetén
hatnak’”. Nem kérdéses, hogy a pénziigyi rendszer legnagyobb koézvetit6i, a bankok jelents
kamatkockazatnak vannak kitéve miikodeésiik ,,jellegzetességébol” fakadoan. Mint lejarati
transzformatorok futjak a kiilonbozd lejaratokra jellemz6 hozamok kozti kiilonbségekbdl
adodo kockazatot: jellemzden rovid betétekbdl finanszirozzak hosszi tava eszkozeiket.

A banki konyvi kamatkockazat hatasat a kereskedési konyvi tételektdl eltéré modon
meérhetjiik. Mig a kereskedési konyvi tételek esetén az eszkdzoket a piaci arazas (mark-to-
market) alapjan naponta ujraértékelik, és igy naponta mérhet6 a kamatok mozgasabdl ered6
potencialis nyereség/veszteség mértéke, addig a banki konyv esetén a kamatok valtozasanak
hatasat olyan tételekre vonatkozdan akarjuk mérni, amelyeknek nincsenek piacai, igy piaci
aruk sem elérhetd. Ezen okbdl a banki kdnyvi kamatkockazat mérésére nem alakultak ki
olyan piaci szokvanyok, mint a kockazatott érték (VaR) -modszertan a piaci kockazatokra.

A banki konyvi kamatkockazat hatasat a fellelhetd irodalom, a nemzetkozi feliigyele-
ti ajanlasok és a nemzetkozi nagybankok gyakorlata alapjan kétféle megkozelitésben lehet
szamszertsiteni. A jovedelemalapti megkozelités a kamatok mozgasanak a banki jovedelem-
re, elsgsorban a kamateredményre (net interest income — NIM) gyakorolt hatasat méri, mig a
gazdasagitokeérték-alapi megkdzelités a banki portfolio jovobeni cash-flow-janak ujraértéke-
lése alapjan kivanja szamszerUsiteni a téke ,,piaci” értékében bekovetkezo valtozas mértékeét.
1 A szerz6 a Nemzetkozi Bankarképz6 Kozpont Zrt. partner tanacsadoja. A cikkhez kapcsolodo megjegyzéseket,

észrevételeket szivesen fogadja e-mail cimén: pkalfmann@bankarkepzo.hu.
2 PSZAF [2007], 25. o.
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A jovedelemalapti megkozelités célja a kamatmozgasokbdl eredden a banki eredményre
gyakorolt, rovid tava (féként éven beliili, de maximum 1-2 éves) hatdsanak szamszerisitése,
mig a gazdasagit6keérték-alapt szamitasok a kamatmozgasokbol eredd, hosszu tavi hatasok
mérését is lehetdve teszik, amelyek szamszertien a tékeérték valtozasaban jelennek meg.

A banki konyv kamatkockazati forrasait jellemzéen négy faktorra vezethetjiik vissza.
Az atarazasi kockazat (repricing risk) abbol ered, hogy a bankok eszkozei és forrasai nem-
csak futamidejiikben, hanem arazasukban is eltérnek, ezért a kamatlabak valtozasa varatlan
fluktuacidknak teheti ki a bankok jovedelmét, ezaltal gazdasagi értékét. Ha példaul egy
bank rovid betétekkel finanszirozza a hosszu tava, fix hiteleit, a kamatok emelkedése biz-
tosan csokkenti a bank eredményét, mivel a gyakran atdraz6do forrasai egyre dragulnak.
A hozamgorbe-kockazat (yield curve risk) abbol eredé kockazat, hogy az eszkdzok és
kotelezettségek eltérd atarazodasa a hozamgorbe alakjanak és meredekségének valtozasara
is érzékennyé teszi a bank bevételeit és gazdasagi értékét.

Tovabbi kockazatot jelent az egyébként hasonld atdrazodasi jellemzdkkel bird eszkozok és
forrasok arkiigazitdsanak nem tokéletes korrelacidja, amelyet baziskockazatnak (basis risk)
neveziink. Ez akkor fordul eld, ha egy bank a havi atarazodasu hiteleit az aktualis harom ho-
napos BUBOR-hoz kéti, mig a betéteit az aktualis DKJ-hozamhoz; ebben az esetben a két re-
ferenciahozam kiilonbségében varatlanul bekovetkezd eltérés kockazatnak teszi ki a bankot.

A legnehezebben megfoghatd és mérhetd kockazat a foként nagy retailallomannyal ren-
termékskala szinesedése sok olyan banki terméket hivott életre, amelyek rejtett opciokat
tartalmaznak, ¢és f6ként a retailportfoliokhoz kdthetdk: a forrasoldalon tipikusan ilyenek a
latra szo6l6 betétek, amelyeknek nincs szerzédéses futamideje, igy az allomany statisztikai
jellemzai alapjan lehet kovetkeztetni annak effektiv lejarati jellemzdire; illetdleg a jelzalog-
hitelek esetén biztositott eldtorlesztési lehetdségek, amelyek az eszkozoldali tételek lejarati
strukturajat erételjesen befolyasolhatjak.

2. SZABALYOZOI HATTER

A banki tékeszabalyozas — a Bazel II. megsziiletésével és EU-szintli direktivava alakula-
saval — nemcsak a szabalyozoéi toke meghatarozasat, hanem a feliigyelés szerepét is ,,meg-
reformalja”. A Bazel II. szabalyozas®’, amelyet 2006 juniusaban véglegesitettek, és 2006.
junius 14-én az EU-direktiva form4jaban is megjelentetett (Capital Requirement Directive;
CRD)*, Un. ,,harom pilléren” alapszik. Az elsé pillér a minimum tékekévetelmény meg-
hatarozasanak szabalyait tartalmazza a hitel-, piaci és miikodési kockazatokra. A masodik
pillér a feliigyeletek szerepére helyez nagyobb hangsulyt. Ezen beliill az intézményeknek
belso kockazatértékelési mechanizmusokat kell kialakitaniuk: kotelességiik felmérni 6sszes
relevans kockazatukat, azokat is, amelyek kimaradnak az elsd pillér alol; illetéleg olyan
kockazatmérési rendszereket kell felallitaniuk, amelyekkel képesek megfelelden mérni a

3 International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, A Revised Framework, BIS, 2006.
junius

4 Az Europai Parlament és a Tanacs 2006/48/EK-iranyelve (2006. junius 14.) a hitelintézetek tevékenységének
megkezdésérdl és folytatasarol (atdolgozott szoveg)
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kockéazatokbodl eredd, potencialis veszteséget. Ezt a kockazatmérési rendszert hivjuk 6sz-
szefoglaloan ICAAP-nek (Internal Capital Assessment and Allocation Process), amely nem
mas, mint egy belsé gazdasagi tokemodellen alapuld veszteségmérés és tokeallokacios
mechanizmus. A feliigyelet feladata a banki ICAAP-rendszerek feliilvizsgalata, és ameny-
nyiben azokat nem talalja megfelelének, addicionalis t6keképzési eldiras a bankok szamara.
A harmadik pillér az un. nyilvanossag elve, amely az atlathatdsadggal kivanja javitani a
hitelintézetek prudens miikodését.

A banki konyvi kamatkockazat kezelésére vonatkozo elsé iranyelveket a BIS 2004 ju-
liusaban adta ki®, amelynek alapjan a Committee of European Banking Supervisors (CEBS)
Committee of European Banking Supervisors 2006 oktdberében — a szektorral torténd
egyeztetések utan — ajanlast® hozott nyilvanossagra. A PSZAF 2007 juniusaban tette kozzé
az ICA AP-autmutatot, amelyben ugyanezen dokumentumokat veszik alapul a hazai irany-
elvek meghatarozésara.

A banki konyvi kamatkockazat a fellelhetd definiciok szerint a kamatlabak kedvez6t-
len elmozduldsabol adédéan a banki jovedelmet és a bank tékeértékét érintd kockazat.
A bazeli ajanlasokat kiegészitd, kamatkockazat-kezelési alapelveket 6sszefoglaldo dokumen-
tumnak (amely alapvetden a feliigyeletek oldalarol kozeliti meg a problémat) minddsszesen
két pontja vonatkozik kimondottan a banki kdnyvi kamatkockazat mérésére, amit kiegészit
a CEBS-ajanlascsomag.

Az ajanlasokban megfogalmazott elvardsok a kamatkockazat mérésére alkalmazott
rendszerekkel és modszerekkel szemben Osszefoglaléan az aldbbi kdvetelményeket fogal-
mazzak meg (ezeket a PSZAF is atvette ajanlasaiban):

a) A banki konyvi eszk6zokhoz, kotelezettségekhez és mérlegen kiviili tételekhez kap-

csolodo, minden 1ényeges mértékli kamatkockéazatot meg kell becsiilni.

b) Altaldnosan elfogadott pénziigyi koncepciokat és kockazatmérési modszereket kell al-
kalmazni. A gyakorlatban ez azt jelenti, hogy az alkalmazott belsé rendszernek képes-
nek kell lennie a jovedelemalapu és a gazdasagiérték-alapi becslésre is. A jovede-
lemalapti becslés esetén a rovid tavu jovedelemre gyakorolt hatast kell szamszertisiteni.
A feliigyeleti monitoring soran a gazdasagiérték-alapu becslést kell alkalmazni.

c) A becsl6 rendszer altal felhasznalt adatokat megfelelden specifikélni sziikséges (ka-
matlabak, lejaratok, atarazas, implicit opcidk, egyéb adatok), hogy kellden pontos ké-
pet kapjunk a jovedelmekben vagy a gazdasagi értékben bekovetkezd valtozasokrol.

d) A poziciok pénzaramlasokra bontasaban rejlé alapfeltevéseknek ésszertinek, kelléen do-
kumentaltnak és idoben stabilnak kell lennie a rendszerben. Ez kiilondsen fontos azon esz-
kozok és kotelezettségek esetében, amelyeknek a ,viselkedése” jelentsen eltér a szerzo-
déses futamid6tdl (contractual maturity) vagy atarazasi periodustdl; illetdleg 11j termékek
esetén. Az alkalmazott feltevéseket és azok valtozasat megfelelen dokumentalni kell.

e) A kamatkockazat kezel6 rendszert integralni kell a bank napi kockazatkezelési folyamatai-
ba. A mérési eredményeket fel kell hasznalni a menedzsmentriportok 6sszeallitdsahoz is.

f) A kamatkockazatot stressztesztekkel is mérni kell, és a felhasznalt kamatkockézati
sokkokat is integralni sziikséges a kockazatmérd rendszerbe (1. 4. fejezef).

5 Principles for the Management and Supervision of Interest Rate Risk, BIS, 2004. julius
6 Technical aspects of the management of interest rate risk arising from nontrading activities under the supervisory
review process, CEBS, 2006. oktober
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3. A KAMATKOCKAZAT MERESI ESZKOZEI

Az ajanlasokat és a nemzetkozi gyakorlatot is alapul véve, az alabbi technikék alkalmazasa
a legelterjedtebb a banki konyvi kamatkockazat mérésére:
1. tablazat

A kamatkockazat mérésére alkalmas technikak

Hatas mérése

Moédszertan Jovedelemre Uzleti értékre
Atarazodasi .
szerkezet elemzése Kamatgap Duration gap
Szimulacios . . Economic Value of
technikik Earnings at Risk (EaR) Equity (EVE)

3.1. A kamatgap elemzése

A gapelemzés a legegyszerlibb kamatkockazat mérési technika, amely féként a netté ka-
matjovedelem-valtozas becslésére alkalmazhaté modszer. A modszer Iényege, hogy a
banki kamatérzékeny eszkozoket és forrasokat atarazodasi savokba sorolva, meghataroz-
zuk minden egyes lejarati savban a portfolio nettd kitettségét, ami nem mas, mint az oda
esO kamatérzékeny eszk6zok és forrasok kiilonbsége (mas néven gap). Az egyes savok
gapértekét egy feltételezett kamatelmozdulassal megszorozva, durva becslést kapunk a var-
hat6 nett6 kamatjovedelem véltozasara.
Képletszeriien:’

GAP, = RS4,- RSL, 1)

ahol RS54, a kamatérzékeny eszkdzok az adott atarazodasi savban;
RSL, a kamatérzekeny forrasok az adott atarazodasi savban.
A kamatérzékeny eszkozok és forrasok meghatarozasakor tobb probléma is felmeriilhet.
— Az eszk6z0ok és forrasok lejarati savokba sorolasakor az altalanos megkdzelités, hogy
azon savba keriilnek besorolasra, amikor
® lcjarnak,
® idokozi tokefizetés torténik,
® a kamatlab a szerz6dés szerint megvaltozik,
e az alapkamathoz kotott tételek esetén, amikor az alapkamat valtozik, vagy varhato,
hogy valtozni fog.
Az intézménynek belsd tapasztalatai alapjan kell meghataroznia, hogy a szerz6désben
nem rogzitett, atarazodo tételek varhatdoan milyen id6tavon arazodnak at.

7 Képletek Koci—MacDoNALD [2006] alapjan
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— A lejaro tételek esetén tovabbi kérdést vet fel, hogy a szerzddéses lejarattal nem ren-
delkez6 tételek esetén, tapasztalati adatok alapjan, varhatéan mekkora rész aramlik ki
az adott peridduson beliil.

— A téketorlesztések esetén a visszafizetésre keriilo tokerészeket is figyelembe kell venni
mint lejaré tételeket, amelyeket adott iddintervallumon beliil a bank megkap, és Gjra
befektet.

A kamatvaltozas hatasat a netté kamatjovedelemre az aldbbi dsszefiiggéssel hataroz-
zuk meg:

ANII,,, = GAP-Ai,, )

ahol ANII, ,a varhato nett6 kamatjovedelem-valtozas;

GAP a kumulalt gapérték;

Ai, ,a varhat6 kamatelmozdulas mértéke.

A moédszert egyszerlisége miatt tobb bank is alkalmazza, de — ugyancsak azért, mert
konnyen érthetd — foleg riportingcélokra, és nem tokeallokacio becslésére.

A modszer hatranyai ugyancsak egyszertiségében rejlenek:

—nem veszi figyelembe az egyes savokba sorolt kdvetelések eltérd jellemzait (pl. eltérd

lejarat, atdrazodas);

—nem veszi figyelembe a pénz idoértékét;

— csak parhuzamos hozamgorbe-elmozdulédssal szamol;

—nem veszi szamitdsba a megvaltoz6 kamatkornyezetbdl adodo fizetési szokasok meg-
valtozasat, igy nem képes szdmszerlsiteni az opcids tulajdonsadgokbol adddo kifizetéseket
(pl. eldtorlesztés).

Mindezen hatranyok ellenére a legegyszeriibben alkalmazhato és implementalhaté mod-
szer a kamatkockazat jovedelemre gyakorolt hatasanak a szamszertisitésére.

3.2. Duration gapelemzés

A durationalapu gapelemzés annyiban jelent tovabblépést az el6z6 mddszerhez képest, hogy
figyelembe veszi az eszkdzok és a forrasok hozamérzékenységét is, amit az atlagos hatra-
1év6 futamido, a duration fejez ki. A legelterjedtebb szamolasi technika a gapelemzést fino-
mitja annyiban, hogy az egyes lejarati savokhoz hozzarendel egy atlagos durationértéket, és
egy feltételezett hozamelmozduléds mellett szamitja ki az adott lejarati savba es6 nettd pozi-
ci6 értékvaltozasat. Mint ilyen, képes kifejezni a bank gazdasagi tokeértékének valtozasat a
hozamok elmozdulasa esetén. A duration gap alapti modszer esetén a cél a gazdasagi tokeér-
ték valtozasanak becslése a kamatvaltozasok hatasara, az eszk6zok €s a forrasok értékében
bekovetkezd valtozasbol levezetve. Ez esetben igy értelmezziik a gazdasagi tOkeértéket,
mint az eszk6zok piaci értéke és a kotelezettségek piaci értéke kozotti kiillonbozetet, azaz®

AEVE = AMVA- AMVL 3

8 Képletek KocH-MacDoNALD [2006] alapjan
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ahol AEVE a gazdasagi tokeérték valtozasa (economic value of equity);

AMYVA az eszkdzok piaci értékében bekovetkezd valtozas (market value of assets);

AMVL a kotelezettségek piaci értékében bekovetkezd valtozas (market value of
liabilities).

Az eszkozok és kotelezettségek piaci értékét az azokbol szarmazo pénzaramlasok visz-
szadiszkontalasaval kapjuk meg.

Az eszkozok és kotelezettségek atlagidejét az egyes eszkoz- és forrastételek atlagidejé-
bdl tudjuk meghatarozni, az alabbi dsszefiiggések alapjan:

DA= w,Da, )

ahol DA az eszkozok atlagideje;

w. az i-edik eszkoz és az Osszes eszkoz piaci értékének hanyadosa;
Da, az i-edik eszkoz atlagideje;

n az eszkozok darabszama.

DL = 2 w,DI ®)

i

ahol DL a kotelezettségek atlagideje;

w, az i-edik kotelezettség és az Osszes kotelezettség piaci értékének hanyadosa;
Dl az i-edik kotelezettség atlagideje;

m a kotelezettség darabszama.

Mindezek alapjan, ha egy banki portf6lié duration gapjét az alabbi modon hatarozzuk meg:
DGAP = DA- (MVL/MVA)- DL (©)

akkor a gazdasagi tokeértékben bekovetkezd valtozast az alabbi mdédon becsiiljiik, Ai
mértékil kamatelmozdulast feltételezve:

AEVE =- DGAP-[Ai/(1 +i)]- MV A (7)

A moédszer alkalmazasanak nehézsége: alapvetden feltételezi, hogy ismerjiik az eszk6zok
és forrasok piaci értékét, amit a megfelelé pénzaramlasok visszadiszkontalasaval kapunk.
Ezen maddszer segitségével is csak durva becslést nyeriink a tokeérték valtozasara, am a
szamitasok tovabb finomithatdak az alabbi technikakkal:
— lehetGség van arra, hogy az egyes lejarati savokhoz eltéré hozamelmozdulast rendeljen
a bank, igy figyelembe véve a kiilonbdz6 hozamok eltérd volatilitasait;
—nem lejarati savonként, hanem minden eszkdzre, kotelezettségre és mérlegen kiviili
tételre egyedileg meghatarozott atlagidé esetén sokkal pontosabb becslés kaphatd;
— a hozamgorbe alakjanak megvaltozasa is figyelembe vehet6, ha a szamitast in. BPV°-
alapon készitjiik.

9 A BPV (basis point value) egy eszkoz értékvaltozasat adja meg a hozamok 1 bazispontos elmozdulasa esetén.
BPV =-MDUR x P x 0,0001 + % x Cx x P x 0,00012, ahol Cx a konvexitas.
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A moddszer hatranyai:

—a mddszer alapvetden csak az atarazasi kockazatra fokuszal;

—a lejarati savok atlagos durationértékében nem lehet kifejezni az eltérd jellemzokkel
rendelkezé eszk6zok (pl. kamatfizetések idopontja) kiilonbozé durationértékeit, igy
magas becslési hiba adddhat a poziciok egyszerii aggregalasabol;

— az opcids pozicidkat nem tudja megfeleléen értékelni a modszer.

Ugyan a modszer hasonld nehézségekkel kiiszkddik, mint a gapelemzés, kevésbé komplex
hitelintézetek esetén jol alkalmazhato a gazdasagi tokeérték valtozasanak becslésére.

3.3. Szimulécios technikéak

A komplex poziciokkal és kockazati profillal rendelkez6 bankok szofisztikaltabb kocka-
zatmérési rendszereket implementalnak. A szimulacios technikak 1ényege, hogy a kamat-
labak jovobeni alakulasanak szimulalasaval meghatarozzak a banki pénzaramlas jovébeni
alakulasat, és ennek hatasat a jovedelmekre és a gazdasagi tokeértékre.

A szimulaciok alkalmazasaval lehet6ség nyilik a poziciok részletesebb alabontasa-
ra, és a kamatkornyezet megvaltozasanak teljesebb kori figyelembe vételére (mint pl.
a hozamgorbe meredekségének, alakjanak valtozasa, vagy akar Monte-Carlo-szimulacio
alkalmazasa).

A szimulacids technikak is kiilonbdznek abban, hogy statikus vagy dinamikus értéke-
lést végziink-e. A statikus szimulacié soran csak a bank jelenlegi pozicidinak pénzaramlas-
valtozasat értékeljiik egy vagy tobb hozamgorbe-szcenarié mellett. A szimulécio segitségé-
vel meg tudjuk hatarozni a megvaltozott pénzaramlasbol eredd jovedelemvaltozasokat egy
elére meghatarozott periddusra, illetdleg a pénzaramlas-valtozasok visszadiszkontalasaval
ki tudjuk szamitani a banki poziciok értékének megvaltozasat, ezaltal a gazdasagi tokeérték
valtozasat is. A dinamikus szimulaci6s technikak soran a megvaltozott kamatkdrnyezet-
nek a banki tevékenységre gyakorolt, jovobeni hatésait is felmérjiilk. A szimulacié soran
lehetdség nyilik annak szamszerisitésére, hogy kiilonb6z6 kamatpalyak esetén hogyan val-
tozik meg a banki portfolioé osszetétele (pl. uj kihelyezések volumene), hogyan reagalnak a
bank iigyfelei a megvaltozott feltételekre (pl. hitelek kivaltasa, elotorlesztése, betétek alaku-
lasa), illet6leg hogyan valtoztatja a bank a hitelek/betétek dijait. A kiilonb6zé kamatpalyak
melletti feltételezések esetén meghatarozhatd a jovébeni pénzaramlasok alakulasa, ennek
segitségével pedig a jovedelmek és a gazdasagi tokeérték jovobeni valtozasa. Mivel a mo-
dellezés lehetdséget nyujt a pénzaramlasok dinamikus alakulasanak vizsgalatara, ezért ez a
modszer a legmegfelelobb az opcids tulajdonsagok hatasanak szambavételére.

A jovedelemoldalrol kiindulo elemzések elterjedt technikéja az Earnings at Risk (EaR)
modell, mig a gazdasagi tokeérték valtozasat az Economic Value of Equity (EVE) mod-
szerrel végzik.
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3.3.1. Earnings at Risk
A jovedelemalapt megkozelités célja, hogy elérejelezze valamilyen kamatvaltozas hatasat
a kozeljovoben esedékes, netté kamatjovedelemre. A vizsgalodas alapja altaldban a netto
kamatjovedelem (NII), de eléfordul, hogy a jutalékjovedelmek valtozasat ugyancsak figye-
lembe veszik a jovedelem meghatarozasakor.
A szamitas logikai modellje az aldbbiak szerint foglalhatd 6ssze:
1. dabra
Az EaR-médszertan logikai modellje

Szcenariok
(stresszteszt)

Historikus

adatok

3

Kamatlabvaltozas

A 4
Pénzaramlas
valtozas

v
Netto
kamatjévedelem-

valtozas

A kamatlabvaltozas szimulalasa haromféleképpen torténhet: 1) historikus adatok fel-
hasznalasaval; 2) kamatlabmodellekkel szimulalt, kiilonb6z6 kamatpalyak segitségével,
illet6leg 3) szcenarciok felallitasaval. A modszerek mindegyike fellelhetd a nemzetko-
zi gyakorlatban is, és altalanosan elmondhatd, hogy a kamatpalya-szimulaciok mellett
stresszteszteket mindig végeznek a bankok; ez a bazeli ajanlasoknak és a jogszabalyok-
nak is kiemelten fontos része (1. 4. fejezef).

A kiilonb6z6 kamatlabpalyak mellett ujraszamolhatok a varhaté pénzaramlasok. A gya-
korlat azt mutatja, hogy ezt a modszert altalaban rovid tavu elérejelzésre hasznaljak, azaz
altalanosan egyéves id6horizontra késziil a becslés. Nagy, komplex portfoliokkal rendelke-
70 bankok esetén az atdrazodas hatasa éven beliil is jelentds lehet, ezért havi és negyedéves
elorejelzés is eléfordul.

A pénzaramlés-valtozas hatasabol mar konnyen szamolhato a nettdé kamatjévedelem-
valtozas mértéke. A kiilonbozo kamatpalyak eltéré kamatjovedelem-valtozast idéznek eld,
amelyek koziil egy ,,worst case”-szcenario kivalasztasa jelentheti a sziikséges tokemennyi-
ség meghatarozasanak alapjat.

A modszer egyik nagy elénye, hogy konnyen érthetd és szamithato. A bankok ezzel a
modszerrel altalaban statikus elemzést végeznek, ami alapvetéen az Gjradrazasi és bizo-
nyos hozamgodrbe-valtozasbol eredd kockazatok szamszeriisitését teszi lehetdvé. Rovid id6-
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horizont vizsgalata esetén a legnagyobb kockézatot valdoban az tjraarazas és a hozamgor-
be-valtozasok jelentik; a dinamikus szimulacios technikak a hosszu tava hatdsok varhatod
hatasénak felmérésére szolgalnak (pl. az el6torlesztések hatasa, a kamatkdrnyezet hosszu
tavu atalakulasa esetén az iigyfelek varhato reakcioi), amelyek megjelennek a bank iizleti
terveiben is.

3.3.2. Economic Value of Equity
A toke piaciérték-alapu megkozelitésének célja a jovObeni pénzaramlésok elérejelzése és
diszkontélasa segitéségével a sajat toke piaci értékének becslése.
A modszer logikai modellje az aldbbiak szerint foglalhatd dssze:
2. dbra
Az EVE-médszertan logikai modellje

Historikus Szcenaridk

adatok (stresszteszt)

Kamatlabvaltozas |«

/\

Eszkgzék Kételez—ettségek
pénzaramlas-valtozasa pénzaramlas-valtozasa
v v

Eszkdzok Kotelezettségek
jelenértékének jelenértékének
valtozasa valtozasa

Gazdasagi tokeérték
valtozasa

A gazdasagitoke-alapi modszer célja annak elérejelzése, hogy a kamatvaltozasok hosszu
tavon milyen hatast fejtenek ki a bank értékére. A modszer alapja, hogy a kamatvaltozasok
mellett Gjraszamolt pénzaramlas visszadiszkontalt értéke (azaz elméleti piaci értéke) mennyiben
valtozik, kiilon vizsgalva az eszkdzoket és a kotelezettségeket; és a valtozasok kiilonbségeként
adodik a téke piaci értékének valtozasa. Az el6z6 modszerhez képest ez annyiban teljesebb, hogy
nemcsak a kamatozo tételeket veszi figyelembe, hanem az 6sszes banki konyvi tétel varhato
pénzaramlasaval szamol. Természetesen ebbdl adodik a modszer legnagyobb hatranya is, mivel
a banki konyvi tételek piaci értékének meghatarozasat bizonyos feltételezésekkel élve tudjuk
megtenni, igy igen nagy modellkockazatot is futunk ennek alkalmazasakor.
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Ebben a modellben a f6 hangsuly a dinamikus modellezésen van, azaz lehetséget
nyujt arra, hogy modellezziik a kamatkornyezet teljes atalakuldsanak hatasat a bank jovo-
beni tevékenységére, és kiilonbozo feltevések mellett megbecsiilhessiik, hogy az tigyfelek
miképpen reagalnak a valtozasokra. Ezaltal a modell eldsegitheti az {izleti tervezést, il-
letdleg a stratégiai kockdzatok felmérését és a jovoben varhat6 részvényesi vagyon szam-
szerlisitését.

Az EVE-modellek tovabbfejlesztése a VaR-modszertan alkalmazéasa. A kereskedett
eszkozoktdl eltérden, a kamatok valtozasanak hatasat a tokeértékre egyéves tartasi periddus
mellett kell mérni, 6sszhangban a tobbi kockazati faktor esetén a gazdasagi tékemodellek-
ben altalanosan alkalmazott megkdzelitéssel. Amennyiben a VaR-szamitast hosszabb tar-
tasi periodusra szamitjuk, akkor az abszolut VaR helyett a relativ VaR szamitésa indokolt,
varhato értéknek tekintve a varhato éves kamateredményt.

3.4. Az opcids tulajdonsagok figyelembe vétele

A nagy retailportfoliokkal rendelkezd bankok esetén komoly kihivast jelent az opcids tulaj-
donsagok felmérése és szdmszertsitése.

Az eszkozoldalon a hitelekhez kapcesolddo el6torlesztés lehetdsége a legfontosabb opci-
0s hatas, amely jellemzden jelzalog-portfoliok esetén jelentds. A hitelek eldtorlesztése két
faktorra vezethetd vissza: 1) demografiai hatasokra (pl. haldlozas, valas, munkahelyvaltas),
illetdleg 2) makrodkondmiai valtozasokra (az el6tdrlesztést alapvetden a kamatkornyezet
valtozédsa hatdrozza meg). A bankok az el6torlesztés mértékét sajat portfoliojuk historikus
adatai alapjan tudjak becsiilni. Az eldtorlesztés tulajdonképpen egy bujtatott vételi jog a
hitelfelvevé szempontjabol, ha hitelét ugy értékeljiik, mintha kétvénykibocsatod lenne. Ez a
gyakorlatban azt jelenti, hogy es6 kamatkornyezetben a hitelfelvevo €l opcios lehetségével,
visszafizeti a hitelt, és alacsonyabb kamaton Gjitja meg hitelét. A bank oldalardl ez a jovede-
lem csokkenését és az eszkozoldal atlagos lejaratanak csokkenését eredményezi.

A forrasoldalon az opcids tulajdonsagok alapvetden a lejarattal nem rendelkez6 betétek-
hez kapcsolodnak, amelyeket tulajdonosaik barmikor visszakérhetnek a banktdl. Ez a jog
tulajdonképpen egy bujtatott eladasi jog a betétes szempontjabodl, amellyel értheté moédon
emelkedd kamatkdrnyezetben €élni is fog: kivonja betétjét, hogy pénzét magasabb hozamu
eszkozokbe fektesse.

Az opciods tulajdonsagok hatasdnak szamszerisitése megoldhatd az egyszertibb modsze-
rek esetén is, de teljes korli figyelembe vételére a szimulacios technikék adnak lehetdséget.
A lejarati savokba torténd sorolds esetén a megvaltozott kamatkdrnyezet hatasaként feltéte-
lezett eldtorlesztés mértékét a lejarati savokba sorolt kovetelések korrigalasaval lehet szam-
szerlsiteni. Ebben az esetben a bankok valamilyen feltételezéssel élnek arra, hogy példaul
a 20 éves lejaratu hiteleket a futamidé alatt altalaban mikor és mekkora dsszegben szoktak
elétorleszteni. A lejarati savokba sorolaskor a 20 éves hitelek nagy részét a nekik megfeleld
savba osztjak, mig a feltételezett el6tdrlesztéseket szétosztjak a megfeleld lejaratok kozott.
A szimulécios technikak esetén joval szofisztikaltabb viselkedési feltételezéseket is be lehet
épiteni a modellezésbe. Ilyenek példaul azok az arazasi modellek, amelyek opcidval korri-
galt értéket hataroznak meg, kiilonbdz6 kamatpalyak esetén szimulalva a pénzaramlasok
alakulasat.



30 HITELINTEZETI SZEMLE

Az alébbi tablazatban osszefoglaljuk, hogy a bemutatott modszerek a kamatkockazat
mely kockazati faktorainak becslésére, mérésére alkalmasak.

2. tablazat
A kamatkockazat mérési médszerek alkalmazhatésaga
. Duration gap/

Kamatkockazat Kamatgap BPV EaR EVE/VaR
Rovid tavu igen nem igen nem*
jovedelemhatas & &

Hosszl tava igen* igen nem* igen
jovedelemhatas & & &

Atarazasi kockazat igen igen igen igen
Baziskockazat nem nem igen* igen*
Hozamgorbe-kockazat nem nem* igen igen*
Opcids tulajdonsagok nem limitaltan* | limitaltan* igen*

* a modszertan altalanosan elfogadott alkalmazasa esetén

Forras: De Nederlandsche Bank N.V. [2005], 18. o.

3.4. Erzékenységvizsgalat

A szamitasokat a bankok sok esetben egészitik ki un. érzékenységvizsgalatokkal. Ezeknek
az a célja, hogy kiilonb6z6 hipotetikus kamatpalyak hatasat vizsgaljak a nett6 kamatered-
ményre. A hipotetikus kamatpalyakat vagy historikus adatok alapjan valasztjak ki a ban-
kok, valamilyen sokkot feltételezve, vagy tipikusan alkalmazott még a +/— 300 bp-os par-
huzamos hozamgorbe-elmozdulas hatasanak vizsgalata (100 bp-os 1éptéket alkalmazva) az
alapszcenariohoz képest, és az elmozdulasbol szarmazé jovedelemhatas szamszerisitése.
Az érzékenységvizsgalat altalaban menedzsmenteszkdzként funkcional, riportolasi célokat
szolgal.

3.5. Melyik modszert valasszuk?

A banki kdnyv esetén a jovedelemalapti megkozelités sokkal inkabb megallja a helyét, mint
a toke piaci értékének valtozasat becslé modellek. Ha a banki kdnyv eszkdzeit és kotelezett-
ségeit egy-egy kotvénynek tekintjiik, akkor a toke piaci értékét az eszkdzok piaci értéke és a
kotelezettségek piaci értéke kozotti eltérés hatarozza meg. A szamitas legnagyobb nehézsé-
ge, hogy a banki konyvi tételek (altalaban) nem kereskedett tételek, azaz nincs elfogadhato
piaci aruk sem, igy a szamitasok, azaz a ,,hipotetikus” kotvények bedrazéasa és atarazasa és
a szamitasok elofeltételei csak elméleti értéket hataroznak meg a tokére.

Mivel a bank nem kereskedett tételeknek tekinti az eszk6zokbol és a kotelezettségekbol
létrehozott kotvényeket, ezért tulajdonképpen olyan pozicidban van, mintha lejaratig kivan-
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na tartani ezeket. Ebben az esetben a hipotetikus kdtvények pillanatnyi atarazodasa nem
realizalodik arfolyamnyereség/-veszteség formajaban, tovabba ezeket a tételeket nem piaci
aron kell nyilvantartani a konyvekben.!® A banki konyvi tételek esetén a kamatvaltozas nem
a piaci érték valtozasaban csapddik le, hanem a jévébeni kamatjovedelmekben, amelyek a
konyvekben az elhatarolt kamatok kozott fognak megjelenni.

A t6kemegfelelés-szamitas soran a szavatolotoke értékét ugyancsak konyv szerinti ér-
téken hatdrozza meg a bank, s ezt nagyban befolyédsolja a kumuldlodott eredmény értéke
is. Amennyiben a kamatvaltozas hatisara a bank eredménye egy adott évben elmarad a
varttol, akkor a szavatolotoke szintje nagyban elmaradhat a tervezett szintt6l; &m ha a bank
a jovedelem lehetséges csokkenését addicionalis tokeallokalassal lefedte, akkor nem érheti
meglepetés.

Mindezek alapjan a legmegfelelobb a jovedelemvaltozas hatdsat vizsgalé modell felal-
litasa a banki kdnyvi kamatkockazat mérésére; ezt a feliigyeleti elvarasoknak megfelelden,
mindenféleképpen ki kell egésziteni egy gazdasagiérték-valtozast méré modellel, illetdleg
stressztesztelemzéssel is, amely az intézmény gazdasagi értékének valtozasat szamszeriisiti
a szavatolotoke aranyaban.

4. STRESSZTESZT

A stresszteszthez alkalmazott ,,altalanos” kamatsokkot a CEBS az alabbi mdodon javasolja
meghatarozni: a sokk mértéke legyen a megfigyelt kamatvaltozasok 1. és 99. percentilise
(6téves, napi valtozasokat mutatd adatsorbol szamolva, éves szintre felskalazva, 240 mun-
kanappal); ez a CEBS ajanlasa szerint a legfontosabb devizanemek esetén vélhetden kozeliti
a +/— 200 bazispontos elmozdulast, amelyet a bazeli ajanlas is megfogalmaz."

Erdemes megvizsgalni, hogy a legfontosabb devizakban hogyan alakul ennek a VaR-
mértéknek az értéke. Az ajanlasok a hozamgorbe-elmozdulas mértékét javasoljak szamszeri-
siteni, amelyek mellett viszont érdemes megvizsgalni az drazas alapjat jelentd bankkdzi kama-
tok alakulasat is, habar ez utobbiak szinte tokéletesen egyiitt mozognak a hozamgorbével.

A Gl10-devizak koziil a dollarhozamgorbe kiemelt pontjait vizsgaltuk meg, emellett a
forinthozamgorbe valtozékonysagat vizsgaltuk. Az alabbi abrak mutatjak a hozamgorbék 3,
6 és 12 honapos, illetdleg 3, 5 és 10 éves pontjainak alakulasat.

10 Ezen a ponton komoly hatasa lehet a jovében az IFRS (International Financial Reporting Standards) -alapt
nyilvantartasok bevezetésének.
11 A bazeli ajanlas a kovetkez6képpen fogalmaz:
A bankok egyedi alapon allapithatjak meg a sokk mértékét, am az alabbi iranyelveket érdemes figyelembe
venniiik:
e a G10 orszagainak devizanemében torténd kdvetelés esetén:
— parhuzamos +/— 200 bazispontos hozamgorbe-elmozdulas; vagy
— legalabb 5 éves adatsoron egyéves idészakokat vizsgalva (240 munkanap) a megfigyelt kamatvaltozasok 1.
€s 99. percentilise (ez a modszer alacsony kamatszint esetén jol alkalmazhato);
e nem a G10 orszagainak devizanemében torténd kovetelés esetén:
— parhuzamos hozamgorbe-elmozdulas vizsgalata, amely 6sszhangban van egy legalabb 5 éves adatsor egy-
éves id@szakain (240 munkanap) megfigyelt kamatvaltozasok 1. és 99. percentilisével; vagy
— legalabb 5 éves adatsoron egyéves idészakokat vizsgalva (240 munkanap) a megfigyelt kamatvaltozasok 1.
és 99. percentilise (ez a modszer alacsony kamatszint esetén jol alkalmazhato).
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3. abra
USA-hozamgérbe pontok alakulasa 2003-2007
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4. abra
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Az alabbi tablazatban szerepelnek a kiemelt hozamgorbepontokra szamitott statisztikak
(kiemelve az egyéves VaR-érték 99%-os konfidenciaszint mellett, bazispontban kifejezve).

3. tabldzat

A dollar- és forinthozamgorbe kiemelt pontjainak VaR-értékei

Dollar M3 M6 M12 Y3 Y5 Y10
Atlag 0,07% | 008% | 007% | 003% 0,01% 0,00%
Szérés 2,33% 1,80% 2,17% 2,55% 2,14% 1,56%
Eves szoréds 36,13% | 27,83% | 33,67% | 3944% | 33,22% | 24,22%
VaR (1 nap, %) | 5.43% 4,18% 5,06% 592% | 4,99% 3,64%
VaR (1év,%) | 84,06% | 64,74% | 7834% | 9176% | 77.27% | 56,34%
VaR (1 nap, bp) | 0,17% 0,14% 0,16% 0,19% 0,17% 0,15%
VaR (1 év,bp) | 2,58% 2,16% 2,55% | 2.87% | 2,70% 2,31%
Forint M3 M6 MI2 Y3 Y5 Y10
Atlag 0,00% | 000% | 000% | 0,00% 0,01% 0,01%
Szérés 1,55% 1,59% 1,60% 1,56% 1,50% 1,18%
Eves szorés 24,04% | 24.60% | 2475% | 2424% | 2326% | 18,24%
VaR (1 nap, %) | 3.61% 3,69% 3,72% 3,64% 3,49% 2,74%
VaR (1év,%) | 5594% | 57,23% | 57,58% | 56,40% | 54,11% | 42,43%
VaR (1 nap,bp) | 027% | 0,28% | 028% | 027% | 0,26% 0,19%
VaR (1 év,bp) | 4,17% 427% | 430% | 424% | 399% | 3,00%

A bankkozi kamatok koziil a BUBOR, az EURIBOR, a CHF LIBOR és a US LIBOR

VaR-értékét szamszerusitettiik az 1, 3, 6 és 12 honapos futamiddékre.
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4. tablazat
A bankkozi kamatok kiemelt pontjainak VaR-értékei
VaR (1 év, bp) M1 M3 M6 M12
BUBOR 5,75% 4,43% 3,80% 3,79%
EURIBOR 0,93% 0,60% 0,85% 1,48%
CHF LIBOR* 1,97% 1,41% 1,42% 1,45%
US LIBOR 0,87% 0,85% 1,33% 2,08%

* 4 éves iddsor alapjan (2004-2007)

Mindezek alapjan elmondhatjuk, hogy a G10-devizékra az ajanlasban szerepld +/— 200
bp-os parhuzamos hozamgorbe-eltolas viszonylag jol kozeliti az elmult évek adatai alapjan
a tényleges mozgast. A forint esetében viszont e szamitas alapjan nem allja meg a helyét a
200 bp-os hozamgodrbe-eltolds mint stresszteszt: legalabb 400 bp-os eltolas javasolt.

Mivel a hozamgorbe parhuzamos elmozduldsa nem veszi figyelembe a hozamgorbe alak-
jaban bekovetkezd valtozasok hatasat, ezért a stresszteszt soran a bankoktol elvart, hogy
olyan szcenariok mellett is vizsgaljak kamatkockazataikat, amelyek figyelembe veszik a
banki portfélio jellemzoit, és relevansak a gazdasagi kdrnyezetre nézve.

A kiemelkeddéen kockazatos portfoliot tartd bankokat a feliigyeletnek kiemelten kell
vizsgalnia. A kiemelkedd kockazat mértékének a CRD alapjan az tekinthetd, ha egy altala-
nos kamatsokk hatasara az intézmény gazdasagi értékében a szavatolotoke tobb mint 20%-
ot meghaladé cs6kkenése kovetkezik be.!?

5. MEKKORA A MAGYAR BANKSZEKTOR KOCKAZATA?

A banki konyvi kamatkockazatot — értheté modon — azért nevesitették kiilon is a 2. pillér
alatt ktelezéen mérendd kockazati elemként, mert feltételezhetd, hogy a bankok kamatkoc-
kazata igen magas, illetéleg az eszkdzok és forrasok periodikus atarazodasanak hatasat a
bankok kamateredményiikben realizaljak. A magyar bankok kamatkitettségét intuitiv mo-
don vizsgalva is jol lathatd a referenciakamatnak tekintett, harom honapos bankkoézi kamat-
lab valtozasanak hatasa az dsszbanki kamatbevételek és kamatraforditasok alakulasara.

12 Ezt implementaltak a Hpt.-be is (152/A. §).
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5. abra

Kamatbevételek és kamatraforditdsok volumenhatastol tisztitott negyedéves
valtozasa
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Az MNB 2007 aprilisdban a pénziigyi stabilitasrdl kiadott jelentésében a magyar bank-
szektor rovid tavi kamatkockazati kitettségét a harom hoénapos gap alapjan, stresszteszt
segitségével szamszerlsitette, ami megnyugtatd eredményt hozott: egyrészt az elszenved-
het6 veszteség mértéke folyamatosan csdkken, masrészt a stressz altal okozott veszteség
minddsszesen a sajat toke két szazalékara volt tehetd 2006 év végére. A teljes bankszektor
kitettsége ugyan alacsony, de mivel nem latunk a szamok mogé, igy az egyedi banki kocka-
zati kitettségek akar jelentdsek is lehetnek, 0sszbanki szinten kioltva egymas hatasat.

Az alacsony kockazati szintet jol magyardzza a nagybankok dsszesitett kamatbevétel- és
kamatraforditas-valtozdsainak, valamint a harom honapos bankkdézi kamatlabak valtozasai-
nak vizsgalata is.
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6. abra

A nagybankok kamatbevételeinek és kamatraforditasainak negyedéves valtozasa
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A 6. abra tanusaga szerint a nagybankok kamatbevételei és kamatraforditasai is, termé-
szetesen késleltetve, de lekovetik a referencia-kamatlab valtozasait, igy feltételezhetd, hogy
Osszesitve, a nagybankok szintjén a harom honapos atarazodasi kumulalt gap nem tal nagy
érték, am egyedi banki adatokat vizsgalva, nagyon valtozatos képet kapunk.

6. NEMZETKOZI GYAKORLAT

A nemzetk6zi nagybankok az éves jelentéseikben rendszeresen nyilvanossagra hozzak kocka-
zatkezelési elveiket, a kiilonboz6 kockazattipusok mérésére alkalmazott modszertanok rovid
leirasat és a kockazat mértékét. A gazdasagi tokeszamitas alapjai is a nemzetkdzi nagybankok
belsdé modellezési tevékenységére vezethetdk vissza, igy a masodik pillér alatti elvarasok teljesi-
tése nekik nem okoz gondokat, s6t, annak eredményeit mar évek ota nyilvanossagra is hozzak.
Ezek kozott szerepeltetik a banki kdnyvi kamatkockazat mérésére alkalmazott modszertanok
bemutatasat is. Az alabbiakban ezekbdl mutatunk be egy valogatast, teljesen véletlen modon
kivalasztva a mintaba keriilt nemzetk6zi nagybankokat (3. tabldzat).

Altaldnosan elmondhato, hogy a nemzetkdzi nagybankok a banki konyvi kamatkockazat
mérésére alkalmaznak jovedelemalapu és gazdasagitékeérték-alapu szamitasokat is. Am a tabla-
zat tantisaga szerint nincs egységesen kialakult modszertan a kockazat mérésére a piacon: ahany
bank, annyiféle gyakorlat.

A kamatkockazat kezelésében mar vannak érdekes eltérések. A kamatkockazat az egyes
iizleti egységek tevékenységébol szarmazik. Kezelése kétféleképpen megoldhato: vagy az iiz-
leti egységnél marad a kockazat, és annak feleldssége a kockazat aktiv kezelése, vagy — bels
fedezeti tigylet kotésével — az iizleti egység atadja a kockazatot egy kdzponti piaci kockazato-
kért felelds részlegnek (ez altalaban a kdzponti treasury), amely piaci technikakkal (jellemz6en
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kamatswapokkal) fedezi azt. Ez utdbbi eredményeképpen a kockazat egy jelentds része a keres-
kedési portfolié VaR-jaban jelenik meg.

Ezen utobbi gyakorlathoz kapcsolodik a nemzetkozi nagybankok kdrében mar aktivan al-
kalmazott an. funds transfer pricing (FTP) elv.!* Ennek az a célja, hogy a banki konyvbe ke-
riil egyes tranzakcidkhoz kapcsol6do kockazatok és a kockazatok kezeléséért felelos egységek
egyértelmiien meghatarozhatdak legyenek, illetdleg a kockazatok be legyenek arazva. Az lizleti
egységek az FTP-mechanizmuson keresztiil fedezeti tigyletet kothetnek — tipikusan egy kozpon-
ti treasuryrészleggel — az ligyletekbdl szarmazé piaci kockéazatok fedezésére.

Az FTP alkalmazésa bankok szerint megint csak nagyon valtozatos képet mutat: bizonyos
bankok esetén aziizleti egységek teljes mértékben atadjak a kockazatokat a kdzponti treasurynek,
¢és csak az tlizleti kockazat kezelésével foglalkoznak; mas bankok csak a kockazatok egy részét
adjak at, és az iizleti egységnél marado kockazatokat aktivan kezelik. Azon portfoliok kocka-
zatanak belsd fedezése, amelyekre nem jellemzdek opcids tulajdonsagok, viszonylag egyszert,
mig az opciods tulajdonsagu portfoliok kezelésére tobbféle technika is megjelent. Az egyik az tn.
replikalo portfolidelemzés. Ha példaul vesziink egy nagyobb retailbetét-allomanyt, amelynek
nincs szerz6dés szerinti lejarata, akkor ezen technika segitségével tigy hatarozza meg a bank a
fedezni kivant poziciot, hogy létrehoz egy hipotetikus portfoliot, amely jovedelmezdség, allo-
manynovekedés és varhato lejarat alapjan a legjobban kozeliti a fedezendd portfolio dsszetételét,
¢és ezen hipotetikus portfoli6 alapjan torténik a fedezés. A masik lehetdség az tn. piaciérték-ala-
pu megkozelités. Ez esetben nincs hipotetikus portfolio, hanem a fedezend6 portfolio jovobeni
varhatd pénzaramlasat szimulacios technikékkal és szcendridelemzéssel becsli a bank. Ez az
eljaras jelentds modellkockazatot hordoz.

A legjellemzobb fedezeti technika a kamatswapok alkalmazasa, am abban van eltérés a ban-
kok kozott, hogy Gn. makro- vagy mikrofedezést hajtanak-e végre. A makrofedezés lényege,
hogy a bank nem egyedi iigyletekhez koti a fedezést, hanem vagy a teljes gapet egyben fedezi
le, vagy az egyes atarazodasi savokban kialakulo nettd kamatgapeket fedezi. Ezzel ellentétben a
mikrofedezés l1ényege, hogy a tranzakciokhoz kapcsolddod kamatkockazatot az iigylethez kap-
csolododan egyedileg fedezik.

7. OsszEGzES

A nemzetkdzi hattérrel rendelkezd, hazai bankok tobbségiikben a masodik pillérbeli mod-
szertanokra az anyabanki sztenderdeket veszik at, és a felkésziilési folyamatban mar igen
elére jarnak. Az elérehaladas mértéke és a modszertanok szofisztikaltsaga értheté modon
az els6 pillérbeli kockazati elemek esetén joval nagyobb, mint az egyéb kockazatok esetén.
A banki kényvi kamatkockazat lehetséges mérési eszkdzei mar régdta bejaratott kockazat-
kezelési modszertani eszk6zok, amelyeket csupan egy uj cél érdekében kell hasznalni, igy
vélhetéen ennek kezelése sem okoz majd problémat a bankoknak, s6t a kockazatkezelési
rutinhoz a banki kényvi kamatkockazat kezelése is hozzatartozik; legfeljebb a mérési esz-
kozoket lehet/kell tovabb szofisztikalni. Az igazan nagy kérdés, hogy a retail portfoliokban
rejlé — esetleg igen nagy kockazatot hordozd — opciods tulajdonsagok mérését és kezelését a
hazai szerepl6k milyen modon végzik, vagy tervezik végezni.

13 De Nederlandsche Bank N.V. [2005]
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