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Soczo CsaBa

Torekvesek a jogszabalyi tokekovetelmeny
prociklikussaganak mérséklésére'

A pénziigyi valsag ismét rairanyitotta a figyelmet a bankok kockazatkezelési rendsze-
reinek, tartalékolasi eléirasainak prociklikus jellégre. Ezzel kapcsolatban mar a Ba-
zel I1. irdanyelvek el6készitése soran is szamos kritika fogalmazoédott meg, a probléma
atfogd kezelése azonban csak most varhaté. Tanulmanyomban megvizsgilom a toke-
kovetelményi eldirasok prociklikussaganak elméleti hatterét, illetve részletesen bemu-
tatom, hogy ezt a problémakért bizonyos szinten mar a jelenlegi iranyelvek is kezelik.
Az elmult idészakban szamos javaslat sziiletett, s6t konkrét intézkedések is torténtek a
probléma megoldasara. A Bazeli Bizottsag 2009 végéig készit egy atfogé tanulmanyt a
sziikséges modositasokrdl, annak érdekében, hogy a tartalékolasi el6irasok ingadozasa
mérséklédjon, és gazdasagi ciklusokon ativel6 legyen. Ebben a dokumentumban nagy
valésziniiséggel szamos korabban felmeriilt javaslat is visszakoszon majd. Komoly ki-
hivast jelent a szabalyozok szamara, hogy mennyire sikeriil széles korben, a gyakor-
latban is alkalmazhat6 és kell6en konkrét iranyelveket megfogalmazni, amelyekkel a
kérdéskor megnyugtatéan rendezheto.

BEVEZETES

A gazdasagi hirekben és a pénziigyi vilagban az elmult év soran kozponti témat jelentett a
mult szazad 30-as évei 6ta nem tapasztalt, vilagméretli pénziigyi krizis; a bankok kozotti bi-
zalmi valsag kezdete a Lehman Brothers tavaly szeptemberi csddjéhez kothetd. A gazdasagi
problémak mindent athato ereje a pénziigyi szféra hatarain kdnnyedén tallépett, és dramai
hatasa volt a realgazdasagra is. Ennek eredményeként a gazdasagi kibocsatas vilagszerte
drasztikus mértékben csokkent, a nemzetgazdasagok jelentds részét mély recesszioba ta-
szitva. Ezek a fejlemények pedig a pénziigyi szférat tovabb gyengitik, mivel a kockazatok
tovabb novekednek, a hitelportfolio romlik, valamint a veszteségleirasok is jelentdsen meg-
emelkednek. A pénziigyi- ¢és a redlszféra folyamatainak szoros dsszefonddasa, valamint
kolesonhatasa eredményeként a valsag dnmagat gerjesztd folyamatta alakult, amelynek le-
kiizdése komoly dilemmat jelent a dontéshozok szamara.

A pénziigyi valsag hatasanak megakadalyozasa, illetve mérséklése érdekében a kor-
manyzatok, valamint a nemzetkdzi pénziigyi szervezetek példatlan mértékii beavatkoza-
sokat kezdeményeztek. Ezzel parhuzamosan természetesen azon folyamatok elemzése is
megkezd6dott, amelyek miatt a pénziigyi rendszer a szofisztikalt szabalyozas, kockazatke-

1 K&szonettel tartozom kollégaimnak, Tajti Zsuzsannanak, David Laszlonak és Felszeghy Balintnak a hasznos
észrevételekért, valamint Madar Laszlonak a lektoralasi munkaért.
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zelési mddszertanok, valamint tokekdvetelmény-eldirdsok ellenére sem volt képes betol-
teni sokkelnyeld funkcidjat, sot maga valt a valsag kialakulasanak egyik kozponti szerep-
16jévé. Az okok elemzése soran jelentOs szerepet kapnak a pénzintézetek kockazatmérd
és -értékeld rendszereinek sajatossagai, valamint az ezeken alapuld pénziigyi szabalyozas,
illetve tartalékel6iras. A kockazati szinteknek a pénziigyi piacokon torténé emelkedésével?
ugyanis a bankok poziciézarasra, valamint tevékenységiik visszafogasara kényszeriilhetnek
a torvényi eldirasok betartasa érdekében. Emiatt pedig egyrészt a banki eszkozok értékének
csokkenése, masrészt a kockazatok tovabbi novekedése varhatd, ami tovabb csdkkenti a
bankok kockazati étvagyat. Ezek a fejlemények igen negativan hatnak a redlgazdasagra a
pénzintézetek aktivitasanak csokkenése, valamint a hitelezési tevékenység visszafogasa mi-
att. Ennek eredményeként a kereslet a beruhazasok, valamint a fogyasztas sziikiilése miatt
jelentdsen mérséklédik, maga utan vonva a kibocsatas csokkenését, valamint a munkanél-
kiiliség novekedését.

A kockazatvallalas mértékére vonatkozoé korlatot alapvetden a rendelkezésre alld toke
jelenti. Ebbdl kifolydlag recesszids iddszakban a kockéazatok fokozodasa, a tékekovetel-
mény ndvekedése, valamint a magasabb szintli veszteségleirdsok rontjak a pénzintézetek
tokemegfelelését, ami a banki portfolio leépitését eredményezheti. A Bazel II. irdnyelvek
alapjan statisztikai modellekkel torténhet a tékekdvetelmény meghatarozasa a hitelkocka-
zatokra vonatkozoan is, amelyek a kereskedelmi banki portféliok kockazatanak dontd ha-
nyadat reprezentaljak. Masrészt a szamviteli elvek is lehetévé teszik bizonyos eszkdzok
értékelését a piaci arak, valamint a kockazati szintek alapjan, tovabba a hitelezési veszteség-
tartalékok kiszamitasat modellek segitségével. Ezek az eldirasok biztositjak a szamitasok
kockazatérzékenységét, ugyanakkor az elvarasoknak a rovid tava gazdasagi kilatasoktol
fliggd, jelentds prociklikus ingadozasat is okozhatjak. A tanulmany kézponti témajat ehhez
kapcsoldddan az alabbi kérdések vizsgalata jelenti:

a tartalékolasi eldirasok prociklikussaganak jellege, elméleti hattere,

a tokekdvetelmény prociklikussaganak mérséklési lehetdségei,

a prociklikussag csokkentésére az eldirasokban alkalmazott eszkozok,

a probléma kezelése érdekében az elmult idészakban tortént kezdeményezések.’

Az 1j jogszabalyokat a valsag kirobbanasahoz kapcsolédoan is szamos kritika érte. Fon-
tos kiemelni, hogy ezek a fejlemények nem indokolhatdéak — szamos ellenkezd vélemény
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ellenére sem — a Bazel 11. szerinti eldirdsokkal, hiszen ezeket csak az utobbi idoben vezették
be. Ennek alapjan pedig megallapithato, hogy a nagy veszteségeket jelentd portfoliok joval
korabban épiiltek fel. Hiba lenne tehat az 11j jogszabalyi eldirasokat okolni, illetve ezeken a
valsag elkeriilését, valamint elérejelzését szamon kérni, hiszen a jogszabalyi implementacio

2 A valsaghoz kapcsolodoan a kockazati szintek emelkedésérdl egy részletes ¢€s tanulsagos elemzés talalhatd
DAvip LAszLoO A piaci kockazatkezelési eszkozok viselkedése cimii irasaban (Hitelintézeti Szemle, 2009/3).

3 A tékekovetelmény-eldirasok, valamint tartalékolasi elvek felillvizsgalatan tailmenden a jogszabalyalkotok sze-
retnék a menedzsmentdsztonzok (bonuszok) anticiklikus jellegét is erdsiteni. A vezetés ezaltal érdekelt lenne
abban, hogy a banki tizletpolitika kialakitasa soran hosszu tavu, gazdasagi cikluson ativeld hatasokat is mérle-
geljen. A tanulmany kézponti témai a tervezett modositasok koziil a tékekdvetelménnyel, valamint tartalékolasi
szabalyokkal kapcsolatos kérdések.
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éppen csak befejezddott, a bankok feliigyeleti validacidja pedig szamos esetben még jelen-
leg is tart. Emellett persze az sem lenne helyes, ha a jogszabalyok tokéletességét feltételezve,
az 1j iranyelvek nemrég tortént bevezetésére vald hivatkozas véddernydje mogé bujnank.
Fontos ugyanis a kozelmult fejleményei alapjan, a tapasztalt pénziigyi folyamatok fényében
kritikusan megfogalmazni azokat a tanulsagokat, amelyekkel az 0j keretrendszert kiegészit-
ve, a hasonlo esetek bekovetkezési valosziniisége jelentésen csokkenthetd.

1. A TARTALEKELOIRASOK PROCIKLIKUSSAGA

A pénziigyi folyamatok, illetve kockazatok a bankok pénziigyi helyzetét alapvetden harom
iranybol befolyasoljak. Egyrészt a banki eszkozok értékére a piaci folyamatok jelentds ha-
tast gyakorolnak, els6sorban azon tételek esetében, amelyeknél a szamviteli elvek lehetové
teszik a piaci értéken valo nyilvantartast. A piaci arakban bekovetkezd valtozasok igy koz-
vetleniil, piaci tranzakci6 nélkiil is jelentds nyereséget, illetve veszteséget okozhatnak. Mas-
részt a kockazati szint névekedésének eredményeként a banki portfolio céltartalékigénye,
valamint a veszteségek is jelentdsen emelkedhetnek, ami pedig szintén kedvezdtlen hatast
fejt ki a jovedelmezdségre. Végiil a harmadik irany a téketartalékkal kapcsolatos. Az uj,
Bazel I1. szerinti iranyelvek ugyanis lehetové teszik a tékekovetelmény statisztikai alapon
torténd meghatarozasat.* Ebbol kifolyolag pedig a kockazatok névekedése esetén a bankok
tokemegfelelési mutatoja jelentésen romolhat. fgy most mar teljes a kép: véalsag esetén, a
kockazati szint jelentés emelkedése miatt — a piaci arak, valamint a szisztematikus kocka-
zatok kedvezétlen iranyu valtozasa eredményeként — a banki jovedelmezdség lecsokken,
sOt akar veszteségbe is atcsaphat. A tokeellatottsag ennek kdvetkeztében csdkken, ezzel
parhuzamosan a megemelkedett kockazati szint miatt a tékeigény is novekszik, 6sszességé-
ben tehat romlo jovedelmezdség mellett a tokemegfelelés is romlik. Torténik mindez olyan
iddszakban, amikor egyébként is nehézkes, illetve draga az ujabb forrasokhoz, tékéhez vald
hozzajutas, kiilondsen akkor, ha ez az igény csokkend nyereség mellett torténik. A rom-
16 pénziigyi mutatok igy dnmagukat erdsithetik, hiszen az adott pénzintézet aktivitasanak
visszafogasara, illetve tékeemelésre kényszeriilhet.

Rendszerszinten ilyen esetekben az jelent problémat, hogy ezek a jelenségek szisztema-
tikusak, tehat minden piaci szereplore kisebb-nagyobb mértékben kihatnak. Ez a koriilmény
a bankok részérdl hasonldo magatartast valt ki, tovabb mélyitve a pénziigyi problémakat.
Igy tehat a szisztematikus kockazatok emelkednek, a valsag pedig tovabb mélyiil ahelyett,
hogy a bankok a piaci turbulenciakat, gazdasagi valsagokat tompitanak pénziigyi kozvetitoi
Iékolasra vonatkozo eldirasokbol adodoan. A kdzelmult eseményei egyébként még ezen a
jelenségen is joval tilmutatnak, hiszen a pénziigyi szféra az igen Gsszetett termékek széles
kori elterjedése és a kapcsolodo kockazatok atlathatatlansaga révén nem csupan mélyitdje,
hanem egyenesen kivaltoja lett a gazdasagi valsagnak.

4 A standard modszer alkalmazasa esetében is jelentds lehet a prociklikus hatas a fedezetek értékelésén, valamint
a kiils6 mindsitések valtozasan keresztiil.



370 HITELINTEZETI SZEMLE

A romld jovedelmezoség, illetve tokemegfelelés alapvetd oka tehat a kockazati szint je-
lentds megvaltozasa. Ehhez kapcsoloddan ugyanakkor az is jogosan felmeriil6 kérdés, hogy
a pénziigyi kimutatasok készitésének a nemzetkdzi szamviteli szabalyai mennyiben okolha-
tok a tartalékigény prociklikussagaért. Ezt elsdsorban az alkalmazott értékelési elvek men-
tén érdemes megvizsgalni. Egy masik szempontrendszer szerint pedig az a kérdés meriil
fel, hogy a jogszabalyok altal meghatarozott tartalék-, illetve tokeigény mennyire tekinthetd
idében stabilnak, azaz gazdasagi ciklusokon ativelének. Az sem egyértelmii, hogy ezek a
kovetelmények jovobe tekintdk, vagy alapvetden a pillanatnyi kilatasoktol fiiggnek-e.

Fontos kérdéskor az is, hogy a kiértékelés az aktualis allapoton, vagy pedig a jovoben
varhat6 kilatasokon alapul-e. Ebbdl a szempontbdl a tartalékolasra meghatarozott szam-
viteli elvek célzottak, hiszen alapvetd elvaras, hogy a pénziigyi beszamolok az aktualis
pénziigyi helyzetet tiikrozzEék. Ezen keretek kozott pedig a hitelezési veszteségekre vonat-
koz6, ciklusokon ativeld rendszer rejtett tartalékolasnak mindsiilne. A tékekdvetelmény-
re kialakitott el6irasok esetében viszont mar mas a helyzet, hiszen ez a tétel alapvetéen
stresszhelyzetekben bekdvetkezo veszteségek fedezésére szolgal, ami az intézmény aktualis
kilatasain tilmutat.

2. A PROCIKLIKUSSAG RESZLETESEBB VIZSGALATA

A Bazel I1. egyezmény szerinti, fejlett IRB-modszertan® esetében aszimptotikusan egy koc-
kazati faktortdl fiiggd eszkozértékmodell (Asymptotic Single Risk Factor — ASRF) alapjan
torténik a tOkekovetelmény meghatarozasa.® A modell feltételezi, hogy a banki portfolid
nagy szamossagu, kis ligyletekbdl all. Ezaltal a portfélié granularitasa elhanyagolhatd, az
egyedi kockazatok diverzifikalodnak, és kizardlag szisztematikus, konjunkturafiiggd koc-
kazatok befolyasoljak a portfolio veszteségeloszlasat. Ebbdl kovetkezden a modell kedvezd
sajatossaga a felhasznalas szempontjabdl, hogy portfolidinvarians.

A tékekovetelmény-szamitasra alkalmazott modellt tehat jogszabaly rogziti, de a vo-
natkozo mindsitd rendszereket, valamint kockazati paramétereket (kdzgazdasagi értelem-
ben vett csdédvalosziniiség — PD; cséd esetén varhatd veszteségrata — LGD; hitelkonver-
zi0s faktor — CCF) a bankok sajat adatbazisaikon fejleszthetik. Az eléirasok ilyen tipusu
szétvalasztasa eredményeként pedig kettds célt is sikeriil teljesiteni. Egyrészt ugyanis a
tékekovetelmény mértéke valoban kockazatérzékeny, és ebben az adott bank kockazati
jellege is leképezddik. Masrészt a modell jogszabaly szerinti rdgzitése biztositja az egyes
bankokra vonatkozo kdvetelmények egységességét, illetve az eredmények Osszevethe-
téségét. Ez a koriilmény ugyanakkor hatranyt is jelenthet, hiszen a kiilonb6z6 bankok
kockazati karakterisztikajanak leirasara valosziniileg eltéré modellek sziikségesek. Ezt a
problémakort a Bazel 11. keretrendszer a 2. pillérben rendezi, hiszen az eldirasok szerint
sajat modellel is sziikséges a tokemegfelelést értékelni. Igy tehat a bankok a 2. pillérben
biztositott modellvalasztasi szabadsag mellett az 1. pillér keretében azonos mérce szerint
is megmeérettetnek.

5 Internal rating based — belsé mindsitésen alapulé modszertan
6 An Explanatory Note on the Basel I IRB Risk Weight Functions, BIS, 2005. jalius
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Az ASRF-modell alkalmazasaval biztositani kell, hogy a banki portf6lié gazdasagi cik-
lustdl fiiggetleniil, magas megbizhatosagi szinthez (99,9%) tartozd veszteségeire is meg-
felel6 toke alljon rendelkezésre. A tékekdvetelményre vonatkozd eldirasokbdl vilagosan
kovetkezik a prociklikus jelleg, hiszen minden allapotban biztositani kell az ugyanazon
megbizhatosagi szinthez tartozo veszteségek tokével torténd fedezését. A gazdasag aktualis
allapotat és ennek eredményeként a bankok kockazati profiljat leginkdbb a cs6dvaloszintiség
pillanatnyi varhat6 értékével jellemezhetjiik. Egy esetleges visszaesés eredményeként pedig
a defaultrata is ndvekszik, ami viszont a fenti definicié alapjan magasabb tékekdvetelményt
von maga utan. Ezen mechanizmus kdzgazdasagi értelmezése szerint a kovetkezd idészak-
ban a recesszié még tovabb mélyiilhet, magasabb csddvaldszinliséget eredményezve. A t6-
kekovetelménnyel igy a ,,nem vart” veszteségek fedezhetdek, amennyiben ezek ténylegesen
bekdvetkeznek.

A tokekovetelményre vonatkozo, el6z6 bekezdések szerinti megkdzelités azt feltételezi,
hogy a bankok a hitelfelvevok pillanatnyi allapotat, beddlési veszteségét jellemz6 mindsitd
rendszert alkalmaznak (point in time — PIT). Ezt a feltételt azonban nem rdgziti a vonatko-
70 jogszabaly, s6t, a prociklikussag ellensulyozasa érdekében olyan minésité rendszereket
javasol, amelyek gazdasagi ciklusokon ativel6 osztalyozast tesznek lehetévé (through the
cycle — TTC). A kovetkezetd fejezetek kozponti témajat e két szemlélet szerinti kovetkezte-
tések, valamint ezek dsszevetése képezi.

A Bazel II. szerinti tokekdvetelmény-fiiggvény fiiggetlen a mindsité rendszer jellegé-
tél (PIT vagy TTC), hiszen mindkét esetben ugyanazt a képletet kell alkalmazni. Ennek
eredményeként a TTC-modellek alkalmazasaval a tokekovetelmény ingadozasa kisimithato
(hiszen a gazdasagi ciklustol nem fiigg a PD), viszont a PIT-modellekhez képest a recesszid
kiteljesedésével alacsonyabb tékekdvetelmény keriil meghatarozasra. A TTC-rendszerek
szerint tokét tartalékold bankok igy (a veszteségeknek tulajdonithatéan) magasabb kocka-
zatnak lehetnek kitéve recesszié idején, konjunktira idején viszont magasabb tokekove-
telmény adodhat egy PIT-modellel torténd Osszehasonlitdsban. Ez a koriillmény egyrészt
indokolatlan anomaliat okoz a két kiilonb6z6 rendszer esetében, masrészt illizid lenne azt
gondolni, hogy recesszid idején a kockazati étvagy csdkkenése mellett a bankok kdnnyen
hozzaférhetnek friss tokéhez. Nagy valoszintiséggel ezért a PIT-rendszert alkalmazé intéz-
mények inkabb visszafogjak hitelezési aktivitasukat, ami tovabb csdkkenti a redlgazdasagi
keresletet, ezaltal mélyitve a gazdasagi recessziot. Ezzel szemben inkabb olyan el6irasok
lennének sziikségesek, amelyek konjunktura idején dsztdnzik a bankokat a megfelel6 puf-
ferek kiépitésére, biztositva egy recesszid idején sziikséges tokét, valamint fedezetet a hite-
lezési veszteségekre.

A probléma hatterében az all, hogy — a Bazel II. szerinti tékekdvetelmény mogdttes
modelljével 6sszhangban — a tokekovetelményt alapvetéen PIT-szemléletben sziikséges
meghatarozni. Minden id6pillanatban biztositani kell tehat az adott megbizhatdsagi szinten
bekovetkezd veszteségek fedezéséhez sziikséges toke rendelkezésre allasat. A rovid tava
kockazatokat a makrogazdasag aktualis allapota is befolyasolja. Ennek megfeleléen a TTC
tipust ratingrendszer alapjan meghatarozott, hosszu tava kockazatok mellett egy addici-
onalis, konjunkturafiiggd, szisztematikus hatas is jelentkezik rovid tavon, amit egy PIT-
modellel lehet figyelembe venni. A tékekdvetelmény-szamitashoz TTC-ratingrendszerek is
alkalmazhatoak. Mivel a tokekovetelmény-fiiggvénybe az adott ratingkategoriahoz tartozo,
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hosszu tavu, atlagos PD-t kell behelyettesiteni, ezért TTC-ratingek esetén ez az §sszefliggés
rovid tavon torzitott becslést eredményez. Az atlagosnal kedvezobb gazdasagi koriilmé-
nyek kozott az igy meghatarozott mennyiség feliil, mig kedvezdtlenebb esetekben alul fogja
becsiilni a rovid tava kockazatokat és a kapcsolddd tékeigényt. Ennek értelmében tehat a
mindsitd rendszertdl fliggd korrekciodt kellene alkalmazni annak érdekében, hogy a PIT- és
a TTC-eredmények Osszevethetek legyenek.

Erdekes kérdéskor, hogy az ugyanolyan megbizhatésagi szinten PIT-, illetve TTC-
ratingrendszerekkel meghatarozott tokekdvetelmény eltér egymastdl. Egyrészt a PIT-
megkozelités idében ingadozd értéket eredményez, masrészt bizonyos idészakokban
meg is haladhatja a TTC-eredményeket, mig maskor alatta van. A PIT-szemléletli meg-
kozelitésben ugyanis a pillanatnyi kilatasok alapjan torténik a tartalékolds, mig TTC-
megkozelitésben ezek atlagolodnak, ami viszont a hosszu tavu varakozasokkal kapcso-
latos. A TTC-modellek fel6l megkozelitve a kérdést, a stabil tokekdvetelmény kedvezd
idészakokban, a pillanatnyi kilatdsok alapjan magasabb megbizhatésdgi szinten nyujt
védelmet, mig kedvez6tlenebb idészakokban alacsonyabb szinten. PIT-szemléletben tehat
a tékekovetelmény idében ingadozik, a rdvid tavu fejleményekhez kapcsoldédé megbizha-
tosagi szint viszont stabil. TTC-rendszerek esetén forditott a helyzet; a tékekovetelmény
stabil, viszont a rovid tdvl megbizhatosagi szint ingadozik.

PIT-rendszer alkalmazasaval konjunktira idején — az atlagnal alacsonyabb tékekdvetel-
mény mellett — a bankok jelentds tobbletkockazatot vallalhatnak. A recesszid térnyerésé-
vel és a vele jaro kockazatiprofil-romlassal a tokekovetelmény jelentdsen megnovekedhet.
Ez pedig az egyedi intézmények szintjén, de rendszerszinten is kedvezétlen kdvetkezmé-
nyekkel jarhat, hiszen a bankok kockazati megitélése, valamint tékemegfelelése romlik, és
magasabb tékekdvetelményi eldirdsnak kell eleget tenniiik; esetleg tokét is kell emelniiik.
Raadasul a hitelezési piacok drasztikusan besziikiilnek és megdragulnak, ami pedig rend-
szerszinten tovabb mélyitheti a recessziot.

A prociklikussag problematikajanak egy masik nagyon fontos forrasa a hitelveszteségek
utani tartalékképzéssel kapcsolatos. Egy esetleges valsag begytirtizésével a portfolio kocka-
zati profiljanak valtozasa mellett egyre tobb tigyfél esetében valik sziikségessé tartalékképzés.
Raadasul a szamviteli elvek, a banki eszkdzok valos értékelésének elvébdl kiindulva, alapve-
tden a mar ténylegesen problémassa valt eszkdzok esetében teszik lehetévé a profit terhére
torténd tartalékolast. Ez a kovetelmény sziikségszeriien magaban hordozza az igen erdteljes
fliggést a gazdasagi konjunkturatol, amelynek eredményeként az adott id6szakban realizalt
tartalékképzeés jelentds veszteséget okozhat. A folyamat eredményeként a profit csokken
(veszteség esetén akar a rendelkezésre allo toke is csokkenhet), a recesszidval parhuzamosan
a kockazati profil jelentdsen valtozik, és ezzel a tékekovetelmény is novekszik. Osszességé-
ben mindkét hatas az intézmény tokemegfelelési mutatojat rontja, emiatt jelentds tékepotlas
valhat sziikségessé. Kérdés tovabbra is, hogy a tartalékképzést, illetve a veszteségek fedezését
valoban egy egyébként is problematikus idészakban kell-e elvarni, vagy célszertibb ezeket a
hatasokat idoben szétteriteni a gazdasagi ciklus kiilonboz6 iddszakai kozott. Ez utdbbi megol-
das kozgazdasagi megfontolasok alapjan megfeleld lehet, ugyanakkor a jelenlegi jogszabalyok
mer6ben ellentétes elvarasokat fogalmaznak meg (felmeriilt veszteségek utani tartalékképzés,
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PIT-szemléletii tokekovetelmény).” Ezen tilmenden — ellenkezd szabalyozas hianyaban — a
bankok is inkabb hajlamosak lehetnek kedvezd konjunkturalis kdrnyezetben szemet hunyni
a hosszabb tavon jelentkezé kockazatok felett, és az iizleti dontésekben ezektdl eltekinteni.
Ez érintheti egyrészt a kondiciokat, masrészt a tartalékképzési politikat, valamint a kockazati
étvagyat €s a tokemegfelelési mutatonak az intézményen beliil elvart szintjét. A pénziigyi
stabilitas szempontjabol pedig kedvezétlen, hogy ezek a folyamatok erdsithetik a gazdasagi
kilengéseket, mivel konjunkttra idején a bankok magasabb kockazatvallalasi hajland6saguk
¢és aktivabb hitelezési tevékenységiik kovetkeztében novelhetik, recesszio idején pedig a hite-
lezés visszafogasa miatt csokkenthetik a keresletet.

3. A PROCIKLIKUSSAG DINAMIKAJA A JOGSZABALY SZERINTI
KOZGAZDASAGI MODELL ALAPJAN

A tékekdvetelményre vonatkozod eldirasok prociklikus jellege a Bazel II. IRB-modszertan
szerinti mogottes kdzgazdasagi modell alapjan is egyszertien szemléltethetd és tanulma-
nyozhat6. Ennek a megéllapitasnak az is fontos {izenete, hogy a modell feltételezéseinek
egyenes kovetkezménye a tékekovetelmény-elbirasok prociklikussaga.®

Az IRB-modszertan egyetlen, ko6zds szisztematikus kockazati faktortdl filiggd
eszkozértékmodellen (ASRF) alapul. A tékekdvetelmény mértéke a magas megbizhatdsagi
szinthez® tartozo veszteségszint alapjan hatarozodik meg. Ebben az aspektusban tehat a t6-
kekovetelményt a kdzgazdasagi folyamatok eredményeként valoszintisithetd veszteségszint
adja meg (ezt szokas ,,nem vart” veszteségnek is nevezni). A szamitas alapvetd paramétere az
egyes lgyfelek hosszu tavu, atlagos cs6dvaloszintisége. A gyakorlatban a szamitas Ggy tor-
ténik, hogy az iigyfelek kockazati szempontbol homogén csoportokba (ratingkategdridkba)
sorolodnak, amelyekre egy kdzos kockazati paramétert — a csédvaloszintiséget — hatarozzak
meg, amely a multbeli statisztikakbol viszonylag konnyen becsiilheto.

Az eredmények szempontjabol fontos, hogy a nem vart veszteséget konjunkturatol fiig-
getleniil hatarozzuk-e meg. A kapcsoldédo irodalom szerint'® a Bazel II. iranyelvekkel 6ssz-
hangban alapvetéen minden konjunkturalis helyzetben biztositani kell az eldirt biztonsagi
szintnek megfelel6 tékét. Ez az elvaras pedig dnmagaban hordozza a prociklikus jelleget.
Ez a koriilmény szoros Osszefiiggésben all azzal is, hogy az alkalmazott ratingrendszer az
aktudlis gazdasagi allapotot tiikrozi (PIT), és a kovetkezd, rovid tava iddszakot jellemzi,
vagy pedig gazdasagi cikluson ativeld (TTC), amely hosszabb tavon viszonylag stabil ered-
ményt ad. Ez utdbbi eset a ratingek viszonylagos stabilitdsabol adodoan a tékekovetelmény

7 Ez az elképzelés addzasi szempontbdl is fontos kérdéseket vet fel, hiszen az allam bevételeiben jelentds iddbeli
atcsoportositas torténik.

8 Az IRB szerinti kdzgazdasagi modellt az alkalmazott ratingrendszer (PIT versus TTC) aspektusabol kivaloan
mutatja be Erik HEITFIELD Rating System Dynamics and Bank Reported Default Probabilites under the New
Basel Capital Accord (2004. aprilis 1., http:/neumann.hec.ca/gestiondesrisques/crc/Papiers/Heitfield.pdf), va-
lamint a Bazeli Bizottsag Studies on the Validation of Internal Rating Systems cimii tanulmanyaban (BCBS
Working Papers No. 14., 2005. majus).

9 A szisztematikus kockazati faktor szélsdséges — stresszelt — értékét, 99,9%-os percentilisét jelenti.

10 L. 8. labjegyzet
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alacsony voltilitasat eredményezi. A prociklikussag csokkentésének ez is egy lehetséges
eszkdze lehet. Fontos azonban azt is megemliteni, hogy ez a megkozelités egyrészt ellenté-
tes a jogszabalyalkot6 eredeti szandékaval, amely szerint a nem vart veszteségek fedezését
folyamatosan biztositani kell ugyanazon biztonsagi szint esetében. Masrészt szignifikans
elényt is jelenthet egy PIT-rendszert alkalmazo6 bankkal szemben. Ez a felvetés azért is in-
dokolt, mivel — amint azt majd késoébb latni fogjuk — a prociklikussag mérséklése érdekében
szamos korrekcios faktort kell alkalmaznunk.

Az AFRS-modell szerint a csédesemények kozotti korrelacio egyetlen szisztematikus
kockazati faktorra vezethetd vissza egy eszkdzértékmodell (Merton-modell) alkalmazasa-
val. Ennek alapjan tehat az adosok kockazati szintjét egy latens (kozvetleniil nem megfi-
gyelhetd) modell alapjan hatdrozzuk meg az aldbbiak szerint:

2
Zt+l :V+ﬂyt tu,,, Uy =PV, + \ 1_p €

ahol

Z: az ados eszkozértékét leird valoszinliségi valtozo,

y: az adds kockazati szintjét befolyasold hosszt tavi (konjunkturafiiggetlen) tényezo,

f: konstans,

y: abank 6sszes adosanak kockazati szintjét egy idében befolyasolo, szisztematikus fak-
tor (standard normalis eloszlast — SND). Azon makrogazdasagi informaciokat tartalmazza,
amelyek rendelkezésre allnak a megfigyelés idépontjaban.!

A fenti informaciok #-ben megfigyelhetoek.

Az ezt kdvetd jovobeli iddszakban (z+1) bekovetkezd eseményekkel kapesolatos eszkdz-
értéket befolyasold valoszintiségi valtozok az alabbiak:

u: azokat az informaciokat tartalmazo, standard normalis eloszlast valosziniiségi valto-
706, amelyek a megfigyelést kdvetden befolyasoljak az adds kockazati szintjét,

v: SND, szisztematikus konjunktarafiiggd kockézati faktor,

p: eszkozkorrelacios egyiitthatd, amely az adosok eszkdzértékeinek korrelaltsagat, a
szisztematikus kockazati faktortol valo fiiggését jellemzi,

&: SND, az egyedi adosra jellemzd6 kockazati faktor.

A modell szerint a cs6desemény akkor kdvetkezik be, ha az eszkdzérték szintje nulla ala
csokken, ez a mennyiség tehat a csddeseménytdl valo tavolsagot is jellemzi. Ennek alapjan
tehat #-ben torténd megfigyelést kovetden a ¢+/ idoszakban a csédesemény bekovetkezési
valdszintiségének varhat6 értéke az alabbi modon iraté fel:

PDPIT,r+1 = P(Zm < O‘yt ): CD(—y _ﬂyz): q)(_VPIT,z)-
A makrogazdasagi viszonyoktol fliggden tehat a kdvetkezd iddszak csédvaloszintisége

meghatarozhatd. Az adott kockazati szintet jellemzo eszkdzérték alapjan pedig az adésok

11 Az y értékére vonatkozoan kiilonb6z6 modellek specifikalhatoak. A tovabbiakban e-t6l, v-tdl fiiggetlen, stan-
dard normalis eloszlast fogunk feltételezni.
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klasszifikalhatok. Mivel a besorolds az aktualis gazdasagi kornyezettdl fiigg, ezért ez a
moédszer a PIT-ratingrendszer filozofidjara vezethetd vissza.

A cs6dvaloszintiséget meghatarozé eszkozérték idofiiggd, mivel mértékét a megfigyelés
idépontjahoz kdtheté makrogazdasagi viszonyok is befolyasoljak. Hosszabb idotavon te-
hat maga a cs6dvalosziniiség is valosziniiségi valtozonak tekinthetd, ezért fontos feladat az
idéfiiggetlen cs6dvaloszintiség varhat6 értékének meghatarozasa (ehhez feltételezziik, hogy
az y valosziniiségi valtozd szintén fiiggetlen SND, tovabba = p). Ez a megkozelités az
adosok gazdasagi ciklusokon ativeld osztalyozasan alapul a T7C-ratingrendszerek logikéja
alapjan:

PD,,. = P(Z <0)= CI{— ”J

NE

A fenti 6sszefiiggés alapjan tehat az addsok besorolasa, valamint PD-je id6tdl fligget-
lennek tekinthetd.

A tékekdvetelmény-szamitas soran adott iddpontra vonatkozd megfigyelést kovetden
a szisztematikus kockazati faktortdl fiiggd csddaranyt €s kapcsolddd veszteséget magas
megbizhatosagi szinten (99,9%) kell meghatarozni. PIT-szemléletben az alabbi dsszefiiggés
adodik:

_ -1 0
PDy 0 =P(Z,, < O‘uHl = (99,9%)):(1) Ve po (99,94) _
— o (PDPIT,t)qu)71(99,9%)
NEe

Ugyanez TTC-, tehat idéfliggetlen szemléletben:

PD;2" :P(Z <Oy, +pv,, =—B>+p @ (99,9%)) =

o 7B p e 099%) :(D[QDI(PDTTC)\/HﬁZ T BT +p D (09.9%)

A fentiek mellett 1étezhet egy hibrid megoldds is (erre majd a tovabbi 0sszehasonli-
tasok soran lesz sziikség), amikor a PIT-szemléletii tokekovetelmény-Osszefiiggésbe

PD;;”7")  TTC-ratingrendszer esetén megfigyelhetd, hosszii tavu, atlagos varhat6 cséd-

aranyt (CD" (PDP,TJ) helyett @' (PD,,. ) helyettesitiink be:
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Y -1
e —p®7(99,9%)
PD (H) 52" = | - VI+B’® —® @ (PDyyc )+ p @~ (99,9%)

e 1_p2 (l_pz

A bazeli eldirasok alapjan a 99,9%-o0s megbizhatosagi szinthez tartozo tokét folyamato-

san biztositani kell, ez a kévetelmény pedig a PIT-megkdzelitésnek felel meg (PD;,;(’:I/) .

Ebbdl az eloirasbol kovetkezéen a prociklikussag megoldasa TTC-ratingrendszer alkal-

mazasan keresztiil félrevezetd (PD(H) 29(‘%9%) , hiszen a tékekovetelmény-fiiggvényt alap-

vetéen PIT-szemléletben hataroztuk meg. Ennek eredményeként tehat igaz ugyan, hogy a
tokekdvetelmény idében jelentésen stabil lehet, mértéke azonban lényegesen eltér a TTC-
szemléletben kozgazdasagilag indokolttol. Raadasul ez a hibrid megkozelités valojaban a
szabalyozo6 eredeti szandékanak sem felel meg, amely szerint minden iddpontban biztositani
kellazel6irtmegbizhatosagiszintheztartozé mértéket (PIT-szemlélet). TTC-ratingrendszerek
esetén a tokekovetelmény szintjének a kozgazdasagilag indokolt esettel torténd 6sszehason-
litdsa az 1. abran lathato:

1. abra
TTC és hibrid tokekovetelmények aranya (TTC/hibrid)

2
1,5

1
0,5

0 PD

0% 5% 10% 15%

Megjegyzés: A dolgozatban szerepld grafikonokat a szerzé készitette.

Az ébra alapjan levonhatjuk azt a kovetkeztetést, hogy TTC-ratingrendszer alkalmazasa
esetén a hosszu tava PD alapjan kozgazdasagilag 1ényegesen magasabb tokekdvetelmény
indokolt, mint ami a Bazel II. el6irasok szerint adodik. Ez a kiilonbség kiilondsen alacsony
csddvaldszinliségek esetében jelentds.
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A TTC-szemléleti megkdzelités esetében a ratingrendszer, valamint a tékekdvetel-
mény-meghatarozas modjara vonatkozoan eltérést jelent, hogy a Bazel 1. szerinti eldirasok
PIT-jellegli megoldast varnak. Ebbdl adodoan kedvezétlen gazdasagi helyzetben a TTC-
megkdzelités alacsonyabb tékekdvetelményt eredményezhet. Kérdés a két alternativa 6sz-
szevetése szempontjabol, hogy a TTC-szemléletben képzett toketartalék mekkora valoszi-
ntséggel nyujt fedezetet a PIT szerinti tokekdvetelményre ugyanazon megbizhatdsagi szint
esetében. Ez a valdszinliség az alabbi gondolatmenet alapjan hatdrozhatd meg:

p(pPps2 < PD%?W)_

PIT t+1 —

o] 7t Bu—p©09.9%)| _ [ v =B +p @ 09.9%))| _
[_ ) < (\/m p)qu 99.9%) J _ (D[(W _ p)cpfl ©9.9% )] ot
B

Ugyanez a valdszinliség hibrid megkozelités esetében (TTC-ratingrendszer alapti, hosz-
szu tavu, atlagos csédvaloszinliség és PIT-szemléletli tokekovetelmény) az alabbiak szerint
hatarozhat6 meg:

PPy < PD(H) 27) =
. q{qﬂ (PDNT+B7 By, +p0” (99,9%)] < q)[cp‘ (PDy )+ p” (99,9%)} _
ﬁ_pz h_pz
P [_ )< o (PDTTC)ﬁ(l_W)J _ (D[CDI (PDTTC)ﬁ(l—\Il +p 2)}

A fenti eredményeket mutatja kiilonb6z6 PD-k esetében a 2. dbra:
2. dbra
PIT szerinti tokekovetelmény teljesitésének valosziniisége TTC-ratingrendszer esetében

100%

80% -\
60% -
40% A
....... TTC
— Hibrid
20% -
0% . !
0% 5% PD 10% 15%

12 f=p=0,24. Fontos megjegyezni, hogy ez az dsszefiiggés hosszu tavon igaz,, hiszen PIT-rendszerben, rovid

tivon PD, . . nem valosziniiségii valtozo.
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Az abra alapjan tehat az id6fiiggetlen (TTC-) megkozelités szerinti eredmény a PIT-nek
megfeleld tokekovetelményt joval magasabb valoszintiséggel képes fedezni. Szembetling az
is, hogy a hibrid megkozelités szerint a vizsgalt valosziniiség a PD ndvelésével jelentdsen
csokken.

A jogszabalyalkotd tehat PIT-megkozelités szerinti tokemegfelelést var el, a kapcsolodo
Osszefiiggést ennek megfelelden hataroztuk meg. Ebbdl kovetkezéen a TTC-ratingrendszer
alkalmazasa a prociklikussag enyhitése érdekében két szempontbol is problematikus. Egy-
részt az idofiiggetlen, gazdasagi ciklusokon ativeld jelleggel meghatarozott tékekovetel-
mény ellentétes a szabalyozoi szandékkal. Masrészt az eldirt képlet alapjan egy olyan hibrid
megoldast kapunk, ami a kozgazdasagilag indokolt szintnél még idofiiggetlen esetben is
alacsonyabb tékekovetelményt eredményez; akar 1,5-2-es korrekcios faktor alkalmazasa
is indokolt lehet. A TTC jellegti tokekovetelmény PIT-szemléletben is magas, 90%-o0s va-
l6szintiségli tokemegfelelést eredményez, mig a hibrid megoldas esetében ez lényegesen
alacsonyabb.

4. A BAzEL I1. SZERINTI MODELLBEN ALKALMAZOTT KORREKCIOK
HATASAINAK VIZSGALATA

Az el6z6 fejezet ismertette a tokekovetelmény meghatarozasanak alapjaul szolgalo kozgaz-
dasdgi modellt. A Bazel II. egyezmény szerinti végsd fliggvényben azonban még tovab-
bi korrekcios faktorokat is alkalmazunk a kdvetkezdk szerint. A képletben szerepel egy-
részt egy futamidd-korrekcio, amit a csddvaldszinliség és az ligylet futamideje befolyasol,
masrészt az egyenletekben szerepld eszkozkorrelacio is fiigg a PD-tél (0,12 < p(PD) <
0,24)8. Mindkét tényez6 a PD novekedésével parhuzamosan csékken, ami végsd soron a
PIT-szemléletben meghatarozott tékekdvetelményt is csokkenti. Ez a karakterisztika tehat
jelent6sen mérsékli az el6irt téketartalékolas prociklikussagat.'*

Tovabbi korrekcidt jelent, hogy a jogszabalyi tokekdvetelménybdl a varhatd vesztesé-
get levonjuk, ezt az értéket viszont céltartalékkal kell fedezni.® A tanulmanyban szerepl6
elemzések esetén a varhato veszteséggel valo csokkentéstdl eltekintettem. A gondolatmenet
szempontjabdl ugyanis irrelevans, hogy a jovébeli veszteségeket tokébdl vagy céltartalék-
bol kell-e finanszirozni; ezek dsszesitett mértéke a kérdés, és nem az egyes tételek finanszi-
rozasanak a szamviteli jellege.

A korrekciok egyiittes hatasainak vizsgalata érdekében a 3. dbra a jogszabalyi (CC),
valamint a kiilonb6z6 modellekkel (PIT, TTC) meghatarozott tokekovetelményt szemlélteti,
fedezetlen iigyletet feltételezve. Fontos megjegyezni, hogy az dsszehasonlitds soran alapve-
téen arrol kaphatunk képet, hogy PIT/TTC jellegti besorolashoz tartozo PD alapjan mekkora
tékekovetelmény adodik. Ugyanazon vallalkozédshoz tartozé tékekovetelmények jelentdsen
eltérhetnek, hiszen a gazdasagi ciklustol fiiggd PD-bdl kell kiindulni a PIT esetében.

13 A fenti tartomany a nonretail esetre vonatkozik.

14 A vonatkoz6 EU-direktiva szerint a végsé tékekovetelményt tovabbi 6%-kal sziikséges megemelni; de ez az
elemzés szempontjabol nem relevans.

15 Amennyiben nem all rendelkezésre elegendé céltartalék, a kiilonbozetet t6kébal kell biztositani.
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3. dbra
Bazel I1. (CC), PIT és TTC tokekovetelmény-modellek 6sszehasonlitasa
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Az 4bra azt mutatja, hogy az alkalmazott korrekciok eredményeként az 1% csédvaloszi-
niiség felett az elméleti modellek alapjan meghatarozott értékhez képest a jogszabalyi toke-
kovetelmény joval mérsékeltebben valtozik. Az 1% alatti PD-tartomanyban eltéré dinamika
figyelhet6 meg, mivel a PIT jellegti tokekovetelmény a legalacsonyabb. A fenti abra alapjan
nehéz megallapitani, hogy a prociklikussag tekintetében tompitott jogszabalyi tokekdve-
telmény az elméleti modellek melyik tipusa felé kozelit, 6sszességében inkabb egy kiilon
utnak tekinthetd.

Az ¢el6z0 fejezetben lattuk, hogy a TTC-szemléletben meghatarozott, idéfiiggetlen t6-
kekovetelmény az alkalmazott feltételezések esetén 90%-os valoszintiséggel fedezi a PIT-
modszerrel szamitott, idében valtozo értéket. Ennek érdekében viszont a hibrid megkoze-
lités szerinti értéket jelentdsen novelni sziikséges. A 4. abran egy Osszehasonlitas lathato
a Bazel II. szerinti Osszefiiggés alapjan arrdl, hogy TTC-ratingrendszer esetében milyen
mértékll korrekcio sziikséges a PIT jellegli tékekovetelmény 90%-os valosziniiségii fede-
zéséhez. Ezzel tehat biztositani tudjuk, hogy 90% valosziniiséggel a PIT-ratingrendszer ¢s
a kapcsolodo PD alkalmazasaval kapott tokekovetelmény fedezve legyen.'® Az abran azt
lathatjuk, hogy a faktor értéktartomanya joval sziikebb, ezaltal a jogszabalyi tékekdvetel-
mény esetében alkalmazott modositasok eredményeként a hibrid, illetve TTC-szemléletii
megkdzelitések kozotti eltérés miatt indokolt korrekcid 1ényegesen stabilabb.

16 TTC-megkozelitésben a mogottes modell kiértékelése esetén az elézd fejezetben azt tapasztaltuk, hogy 90%-os
valoszintiséggel a PIT szerinti tékekdvetelmény is teljesiil. Ezen megbizhatosagi szint mellett tehat §ssze tud-
juk hasonlitani a Bazel I1.-es és az alapmodelleket, abbol a szempontbol, hogy PIT jellegii ratingrendszerek
esetén a tékekovetelmény kilengését mennyire tompitjak a prociklikussag mérséklése érdekében alkalmazott
korrekcios tényezok.
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4. abra

A PIT-tokekovetelmény 90%-os valosziniiséggel torténé fedezéséhez sziikséges
korrekcios faktor idofiiggetlen, hibrid esetben
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A végso, Bazel II. szerinti képletben alkalmazott eszkzkorrelacio és futamidé-korrek-
ci6 jelentésen mérsékli a prociklikus hatast. Ett6l fiiggetleniil — ha szerényebb mértékben
is — PIT-megkdzelitésben a tokekovetelmény tovabbra is fluktual. Ezen tal egy esetleges
idofiiggetlen esetben a PIT jellegii tokekdvetelmény 90%-os fedezéséhez sziikséges korrek-
ci6 valamivel stabilabb. Ezek alapjan tehat a Bazel II. tékekovetelményben kedvezd korrek-
ciok torténtek, viszont ennek kozgazdasagi hattere az eldz6 fejezet szerinti alapmodellekkel
(PIT, TTC) tortént dsszevetés alapjan nem evidens; a végeredmény valahol a két megkdze-
lités kozott talalhato.

5. A TOKEKOVETELMENY PROCIKLIKUSSAGANAK MERSEKLESERE
VONATKOZO AJANLASOK

A prociklikussag problematikussadganak felismerése a Bazel 1. szerinti irdnyelvekkel 6sz-
szefliggésben nem 1j keleti. Tobbek kozott ennek a sajatossagnak tulajdonithatéoan mar
2001-ben, az akkor még tervezet formdjaban 1étezé dokumentumot az akadémiai korokbdl
heves biralatok érték.!” A szerzék szerint ugyanis ennek eredményeként a pénziigyi krizisek
valdszintisége ndhet, de a teljes gazdasag (a redlgazdasagot is beleértve) destabilizalodhat
a konjunkturalis ingadozasok erdsitésébdl adéddan. A szerzdk szerint a tékekovetelmény
prociklikussaganak tompitasa érdekében megfeleld érv lehet a konjunkttratdl fiiggd koc-
kazati sulyok alkalmazésa. A szerzék ugyanakkor ezt a megolddst problémasnak talaljak a
konjunkturalis eldrejelzések modszertani nehézségei, masrészt a ndvekedésért ¢s stabilita-

17 J. DaNiELssON, P. EMBRECHTS, C. GOODHART, C. KEATING, F. MUENNICcH, O. RENAULT and H. S. SHIN: An Academic
Response to Basel 11, LSE Financial Markets Group, an ESRC Research Center, Special papers Series No. 130.,
2001. majus
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sért felelds gazdasagpolitika, valamint a szabalyozas kiilonvalasa miatt. Az is kérdés, hogy
egy ilyen tipust szabalyozasban, valamint kézpontilag meghatarozott modellben milyen
moédon lehetne azt figyelembe venni, hogy az intézmények eltéré mértékben érzékenyek
a konjunkturalis ingadozasokra. Univerzalis eldirdsok szerint igy akar mesterségesen in-
dokolatlan versenyelényok/hatranyok is generalédhatnak. Ezen okokbol a tanulmanyban
valds javaslat nem fogalmazodik meg, a szerzd inkabb tovabbi gondolkodast javasol errdl a
témakorrdl a végleges megoldas meghatarozasa elott.

A FED elemzdi is részletesen vizsgaltak a kérdéskort, sot konstruktiv javaslatot is tettek
2003-ban a probléma kezelésére's, alapvetéen harom témakor mentén.

Az alkalmazott modellekkel kapcsolatos elsd javaslat értelmében torekedni kell arra,
hogy a mindsitd rendszerek, valamint paraméterbecslések gazdasagi ciklusokon ativeldk
legyenek (TTC). Ezaltal viszont a mindsité rendszerek dontéen nem az aktualis gazdasagi
helyzetnek megfeleld kockazati profilt tiikkrozik, igy pedig az tizleti felhasznalas nehezen
valdsithaté meg.

Egy masik megoldas a kockazati paraméterekben bekdvetkezd valtozasok tompitasa
lehetne. Ezzel a dramai tékekdvetelmény-valtozasok kisimithatok lennének, viszont a sza-
mitott értékek nem a bank aktualis kockazati szintjét, valamint a révid tavon varhaté vesz-
teségeket tiikroznék.

A harmadik irany a tokemegfelelésre vonatkozo eldirasok dinamikus kezelésére vonatkozik.
Ennek alkalmazasi nehézsége mogott a korabbi részekben mar ismertetett érvelés all, amely a
gazdasagi konjunktira jovobe tekintd modellezésének problematikajaval kapcsolatos.

A tékekovetelmény modositasanak, kisimitdsanak egy masik lehetséges modja az ered-
mények mozgod atlagolasa.”” Ez az eszkoz egyszer(, a gazdasagi ciklusoktol fiiggd tartalé-
kolasi iranyelveknél objektivebb, az intézmény kockazati profiljaval inkabb &sszhangban
allo megoldast jelenthet.

Ezek alapjan tehat a prociklikus tokekovetelményre vonatkozo megoldasi irdnyok mar
joval korabban is kdrvonalazodtak, de az is latszott, hogy ezekhez kapcsoloddan még sza-
mos problémakor kezelése sziikséges. A Bazel 11. egyezmény 2004-es véglegesitéséig, va-
lamint az elmult évben tet6z6 valsagig ebben a kérdéskorben jelentdés modositas nem tor-
tént. Ezt egyébként a tanacstalansag mellett az is taplalhatta, hogy a 2001-es ,,dotcomlufi”
kipukkanésat kovetd stabilizacié utan kockazati szempontbol kiilondsen nyugodt allapot
jellemezte a vilaggazdasagot.

6. A PROCIKLIKUSSAG MERSEKLESERE ALKALMAZOTT ESZKOZOK
A BAZEL II. EGYEZMENYBEN

A tokekovetelmény-szamitasra vonatkozo jogszabalyi eldirdsok esetében mar jelenleg is
léteznek olyan eszkdzok, amelyek a prociklikussag hatasat hivatottak enyhiteni. A mogot-
tes modellben szerepld eszkozkorrelacids faktor ugyanis a Bazel II. egyezmény végleges

18 Is 8% for all reasons?, Risk Magazine, 2003. majus
19 M. Gorbpy—B. HowkLLs: Procycliality in Basel II: can we treat the disease without killing the patient?, paper
presented at the Workshop ,,Accounting, transparencyand bank stability”, Bazel, 2004. majus 17-18.
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formajaban 0,24 r6l 0,12 re csokken a PD ndvekedésével (nonretail portfoliok esetére). PIT-
szemléletli mindsitd rendszerek alkalmazasa esetén tehat a korrelacio csokkenése tompitja
a tokekovetelmény névekedésének litemét, mérsékelve annak prociklikus jellegét. Az al-
kalmazott 6sszefiiggés tehat egyértelmiien mutatja, hogy a Bazeli Bizottsag mar korabban
is torekedett a prociklikussag enyhitésére, hiszen a mogottes kdzgazdasagi modell azt fel-
tételezi, hogy a PD ndvekedésével a vallalatok egyedi kockazatanak sulya megnd, a szisz-
tematikus kockazatok hatdsa pedig csokken. Ezzel szemben viszont nemzetkozi elemzések
azt mutatjak, hogy ezzel ellentétes jelenség érvényes, vagyis a szisztematikus hatasok joval
jelentésebbek rosszabb mindsitésii vallalatok esetében.?’ Az eszkdzkorrelacion tal a tékeko-
vetelmény futamiddé-korrekcios tényezdje (MA) is hasonlo jelentségii a csddvaloszinliség
szempontjabol. A kovetkezd abran a két faktor ereddjének hatdsa lathatoé egy korrekciok
nélkili esetet feltételezve, ahol tehat az eszkozkorrelacid konstans?', tovabba a futamidd-
korrekeid is fliggetlen a csddvaldszinliségtdl; az abra kiilon mutatja a csddvaldsziniliségtol
fliggd eszkozkorrelacio — p(PD) — hatasat is.

5. abra
A Bazel I1. tokekovetelmény prociklikussaganak mérséklése
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Az abrabdl lathato, hogy az eszkdzkorrelacion, valamint futamidé-korrekcion keresztiil
jelentds, akar 60%-os tokekovetelmény-mérséklés is megvalosul a jelenlegi Osszefiigge-
sek alapjan. Ugyanakkor viszont az is kitlinik, hogy PIT jellegli mindsitd rendszerekkel a

20 L. L. ALLEN—A. SAUNDERS: A survey of cyclical effects in credit risk measurement models, BIS Working Papers
No. 126., 2003. januar, 9. o.

21 Es ez ugyebar a korabbiak értelmében még mindig optimista megkozelités, hiszen a tapasztalatok szerint a
korrelacié inkabb emelkedik a PD novelésével.
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ratingek romlasanak eredményeként a tokekovetelmény még mindig jelentésen ingadozhat.
Ennek megsziintetése (a tokekdvetelmény-fliiggvény meredekségének tovabbi csdkkentése)
persze nem is lehet cél, mert sz&lsOséges esetben ez a mindsitési kategoriatol fliggetlen t6-
kekovetelményt eredményezne. Ez pedig alapvetden ellentmond annak a szabalyozdi szan-
déknak, hogy a tokekovetelmény kockazatérzékeny legyen.

A Bazel 11. egyezmény lehetdvé teszi hosszu tavi ratingrendszerek (TTC) alkalmazasat
is, amelyek besorolasa a gazdasag aktualis allapotara kevésbé érzékeny. Ilyen eszkdzok
alkalmazasa joval stabilabb tokekovetelményt eredményez. Hatrany viszont, hogy ezek a
modellek tizleti dontésre (arazas, limit, biztositéki hanyad) kevésbé alkalmasak, hiszen az
adott tigyfélnek nem az aktualis, hanem a hosszl tavu viselkedését irjak le. A hitelezési
folyamathoz kapcsolédd kondiciok meghatarozasa szempontjabdl tehat gondot jelent, hogy
itt fontosabbak a rovid tavu kilatasok. TTC-mindsitérendszerek alkalmazasa abbol a szem-
pontbdl is problémas lehet, hogy a PSZAF ugyancsak el6irja a tékekovetelmény szamitasa-
hoz hasznalt ratingrendszerek iizleti felhasznalasat; ez viszont, mint lattuk, ilyen esetekben
gondot jelent. A fentiekbdl kifolyolag tehat a bankoknak hosszu tavu, gazdasagi ciklusokon
ativeld megoldas alkalmazasa nem eldnyds, elsdsorban az iizleti felhasznalas, valamint az
erre vonatkozd PSZAF-el6iras miatt. Ezen tul azt is fontos megemliteni, hogy a tokeko-
vetelmény-képletet alapvetden PIT-rendszerhez hataroztdk meg, TTC-szemlélet esetén et-
tol eltérd képlet lenne indokolt jelentds korrekcioval, amint azt mar kordbban bemutattam.

A jogszabalyban eldirt tokemegfelelési mutaté minimumkovetelményt jelent; a tényle-
ges tokeellatottsagot illetden természetesen ennél magasabb szint is lehetséges. Prosperald
gazdasag esetén a jogszabalyi minimumnal magasabb tékeszint biztositasaval a pénzinté-
zetek elébe mehetnek a tékekdvetelmény-novekedésnek, ami recesszié idején a portfolio
kockazati szintjének emelkedése miatt kdvetkezik be, ilyen esetekre tehat alacsonyabb t6-
kemegfelelést megcélozva. Ezt az motivalhatja, hogy ilyen esetekben a kockazati étvagy
altalanos csokkenésének eredményeként a tokéhez vald hozzaférés nehéz és koltséges. Ez a
megkdzelités azt is feltételezi tovabba, hogy a bankok megfelelé modellekkel rendelkeznek
a gazdasagi ciklus szakaszainak azonositdsara, masrészt hajlanddak felvallalni, hogy ked-
vezObb gazdasagi kornyezetben a PIT jellegli mindsitd rendszerrel meghatarozott jogszaba-
lyi minimumot 1ényegesen meghaladé tékeellatottsaggal rendelkezzenek. Az ilyen megkd-
zelités alapvetden hosszu tava szemléletet tiikkroz.

A rovid tavon jelentkezd, magasabb tokekoltségekkel szemben a hosszabb tavon, egy
esetleges dekonjunktira esetében sziikségessé valo tokeemelés elkeriilése all. Rovid tavon
a magasabb tdketartalék versenyhatranyt jelenthet, ezért a bankok kdnnyen hattérbe szo-
rithatjak a hosszu tavu elényoket, eltekintve egy jelentds tokepuffer alkalmazasatol. Ez a
megkdzelités nagyon érett, kockdzattudatos és hosszu tava gondolkodast feltételez a pénz-
intézetek részérdl, valamint a probléma megoldasanak 6nalldo kezdeményezését is jelenti.
[llazi6 lenne azonban azt gondolni, hogy a piaci 6nszabalyoz6é mechanizmusok ezen elvek
mentén konzisztens és hatékony eszkdzrendszert eredményeznek. A révid tava szempon-
tok, a piaci verseny, a piaci szereplok kozotti informacios aszimmetria mind-mind gatjai le-
hetnek az ilyen jellegii torekvéseknek, ezért a feliigyeletek intenziv 6sztonzése is sziikséges.
Ennek eszkdzei egyébként mar a jelenlegi keretrendszerben is megtalalhatok, els6sorban a
2. pillérben (ICAAP), amelynek az eldirasai alapjan hosszu tavu téketerveket kell késziteni,
és stresszteszteket is sziikséges alkalmazni.
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A Bazel II. keretrendszer a 2. pillérben — az 1. pillér szerinti modellen feliil — eldirja
az intézmény miikodéséhez megfelelden illeszkedd modszert, sajat gazdasagi tékekdvetel-
mény-szamitast is. Ezen eszkdzok esetében a bankoknak lehetdségiik nyilik olyan jelensé-
gek modellezésére is, amelyekre az 1. pillér nem ad megfeleld valaszt. Végsd soron azonban
az 1. pillér szerinti eléirasoknak megfeleld tokét is meg kell képezni; igy a 2. pillérben vég-
rehajtott tevékenység hasznos, de semmi esetre sem elégséges a prociklikussag kezelésére.

A bazeli egyezmény stressztesztek alkalmazasat is eldirja az intézmények tokemegfele-
lésének hosszabb tavu értékelése soran. A bankok ennek értelmében kotelesek szélsdséges,
de azért még realisztikus makrokdrnyezetben is a tokemegfelelést értékelni, és megfeleld
ellenintézkedéseket megtervezni, amelyekkel a kivant tékemegfelelési szint biztosithatd.?
Ezzel a modszertannal tehat az intézmények képet kaphatnak tékekovetelményiik jovobeli
realisztikus értékérdl. Fontos kérdés azonban, hogy ezek az eredmények az tizletpolitikat,
valamint a rendelkezésre allo tokét illetden milyen intézkedéseket eredményeznek. A jog-
szabalyi el6irasok e vonatkozasban finoman szolva is aluldefinialtak. Persze, azt is illuzid
lenne elvarni, hogy az intézmények stresszhelyzetnek megfelelden alakitsak tizletpoliti-
kajukat, illetve a toketartalékolasukat. Sokkal inkabb elvarhato, hogy a bankok megfeleld
monitoringrendszert dolgozzanak ki arra, hogy azonositsak a varhat6 palyatol valo szig-
nifikans eltérést, tovabba olyan akcidtervekkel rendelkezzenek, melyekkel a kedvezétlen
hatasok jelentésen és idében mérsékelhetoek.

Mindezek alapjan megallapithat6, hogy mar a Bazel I1. keretrendszer jelenlegi formaja-
ban is szdmos eszkoz all rendelkezésre, amellyel a tokekovetelmény prociklikussaga csok-
kenthetd. Ezek a kezdeményezések igen hasznosak, de korantsem elégségesek a probléma-
kor megnyugtatd kezelésére, illetve bizonyos esetekben a hasznalhatosaggal kapcsolatban is
komoly kételyek meriilnek fel, ezért tovabbi megfontolasok sziikségesek.

7. UJABB KEZDEMENYEZESEK A TARTALEKOLAS PROCIKLIKUSSAGANAK
MERSEKLESERE

A prociklikus tartalékolasi eldirasok kezelésére vonatkozoan létezik mar kidolgozott példa
Eurdpaban.?® Spanyolorszagban 2000-ben vezették be azt a dinamikus rendszert, amely a
hitelezési veszteségek utan képzett tartalékra vonatkozik. Szamos szakértd szerint ennek
is koszonhetd, hogy 2008-ban a spanyol bankszektor viszonylag kismértékli veszteséget
szenvedett el. A mddszer mellett érveldk szerint a dinamikus tartalékolas sziikségessége
abban rejlik, hogy a portfélioban lehetnek olyan realizalatlan veszteségek, amelyek csak
késébb, valamint a gazdasagi visszaesés eredményeként fognak jelentkezni. A példa azért
is kivald, mert rdmutat arra, hogy a prociklikussag kezelését a tokekovetelmény-eldirasokon
talmutatdan kell megoldani.

22 Fontos koriilmény, hogy a stressztesztek alkalmazasa soran az intézmények tovabb orokithetik a tokekovetel-
mény-szamitashoz hasznalt rendszerekkel kapcsolatos problémakat, igy ezek alapjan is prociklikus eredmény
adodhat. Ezért a stressztesztek felhasznalasa is kérdéses lehet, hiszen a hitelezési tevékenység visszafogasat,
illetve a rendelkezésre 4116 toke novelését gazdasagilag egyébként is problematikus idészakban indukalja.

23 Accounting boards: Spain’s dynamic provisoning not the way forward, Risk Magazine, 2009. aprilis
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Az alkalmazott modszertan, illetve a dinamikus tartalékolas ténye jelentdsen megosztja
a nemzetkozi szakmai kozvéleményt. Az IFRS jelenlegi szabalyrendszerébe ez a megko-
zelités nem fér bele, a profitot ténylegesen a mar realizalt veszteségek (incured loss) utani
tartalékkal lehet csak csokkenteni. Az ezen tilmutatd, gazdasagi ciklusokon ativeld tar-
talékok képzése megengedett ugyan, de ezekkel a kimutatott profit nem csdkkenthetd. A
szamviteli megkdzelités szerint egyébként is kényelmetlen olyan veszteségeket kimutatni,
illetve tartalékolni, melyek még nem realizaloédtak, hiszen a pénziigyi beszamoldknak az
aktualis pénziigyi helyzetet kell tiikroznie (ebbe pedig jovében realizalandd veszteségek
nehezen férnek bele).

Tovabbi alapvetd ellenvetés a tartalékolds esetleges dinamikéjat meghatarozo feltétel-
rendszerrel kapcsolatos szkepticizmus. Kézenfekvo kérdés ugyanis, minek az alapjan dont-
hetd el, hogy konjunktura, illetve recesszio felé tart-e a gazdasag. Az is redlis felvetés, hogy
recesszio idején varhato-e a tartalékolasi eldirasok lazitasa a szabalyozok részérdl, abban
bizva, hogy a ,,jobb id6kben” felépitett tartalékok elegenddéek maradnak. Személy szerint
én inkabb szigoritast, de legalabbis szinten tartast varok; csdkkenést pedig nemigen valo-
szintisitek.

Egy masik példa a prociklikussag hatasainak enyhitésére az Egyesiilt Kiralysagban ép-
pen most van kialakuloban.?* Ez a kezdeményezés alapvetéen a tokekdvetelményt célozza.
A reform eredményeként az alapvetd tokearanyt valtoztatnak 4 és 7% kozott, vagy egy
tokepuffert kellene képezni, amelyet recesszié esetén csokkenteni lehet. Az elézetes infor-
macidk szerint a tékekovetelmény konjunktirafiiggd meghatarozasa a szabalyozok donté-
se, illetve egy elére meghatarozott képlet alapjan torténne. Ez utébbi megoldas nagyobb
stabilitast és transzparenciat eredményezne, hiszen a dontés nem lenne kitéve szubjektiv
mérlegelésnek, és kiilonbozo érdekcsoportok lobbitevékenysége sem befolydsolnd. Fontos
célkitizés, hogy a jovoben a bankoknak minél nagyobb aranyban jobb mindségt tokével
kell miikddniiik, annak érdekében, hogy a gazdasagi sokkokkal szembeni ellenalld képessé-
giik javuljon, és végsd soron csillapitsak — ne pedig erdsitsék — a gazdasagi valsagokat.

Az elobbi bekezdés szerinti preferalt megoldas lenne, ha a konjunkturafiiggd eldira-
sok egy eldre meghatarozott képleten alapulnanak. Ez persze jogosan veti fel azt a kérdést,
hogy minek az alapjan torténjen az dsszefiiggés meghatarozasa, illetve mi garantalja, hogy
ugyanaz a modell az intézmények donté hanyadanak megfeleld. Ezek a problémak persze az
egységes Bazel II. IRB-formula alkalmazasa kapcsan is felmeriilhetnek. Azt is sziikséges
tovabba mérlegelni, hogy a prociklikussag csokkentése jar-e annyi elénnyel, ami ellensi-
lyozni képes egy univerzalis modell esetleges torzitasat, azaz eltéré mértéki illeszkedését a
bankok tényleges kockazati jellegéhez.

A Bazeli Bizottsag ajanlasaiban az alkalmazott ratingrendszerek TTC-jellegét szorgal-
mazza. Ezen tilmenden az Eurdpa Parlamenti is felkérte a Bizottsagot, hogy a prociklikus
hatasokkal kapcsolatos aggodalmak kezelésére készitsen egy jelentést javaslatokkal 2009
végéig. Ebben a jelentésben arra kell valaszt adni, hogy miként lehet gazdasagi ciklusokat
ativel tokepuffert meghatarozni.

Az alapvetden PIT-fokuszu, kockazati alapt tokeképzes is szamos kritikat kapott. Ennek
az alapjan ugyanis konjunktura esetén a bankok batoritva vannak magasabb hitelezési ak-

24 FSA plans new capital formula for banks, Risk Magazine, 2009. marcius
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tivitasra; mindennek pedig szdges ellentéte kovetkezik, ha beall a recesszio. A TTC jellegt
megkdzelités — mint lattuk — valaszt adhat erre a kérdésre, ilyen esetekben viszont egy-
részt az alkalmazott rendszerek tizleti felhasznalasa er6sen kérdéses, masrészt az alkalmazott
modell korrekciora szorul. Osszességében a mindsitd rendszerek iizleti felhasznalasanak fon-
tossdga miatt a PIT jellegli mindsitd rendszerek alkalmazasa célszeriibb megoldasnak tiinik.

OSSZEFOGLALAS

A tanulmany részletesen bemutatta a tékekovetelmény prociklikussaganak elméleti hatte-
rét, 6sszhangban a Bazel 1. szerinti modellel. A tékekovetelmény fluktuald jellege egyenes
kovetkezménye annak, hogy a mogottes modell alapvetden a rovid tava kilatasok mérlege-
1ésén alapul. Gazdasagi ciklusokon ativelé mindsité rendszer €s tartalékolasi kdvetelmény
(TTC) esetében a tokekdvetelmény ingadozasa csokkenthetd, ugyanakkor ez a megkdzeli-
tés ellentétes a mogottes modell feltételezéseivel. Ettdl fliggetleniil, a mindsité rendszerek
koziil a hosszu tavh kockazati viselkedésen alapuld (hibrid) megkozelités alkalmazhato a
jogszabalyi kovetelmények teljesitése soran. Ebben az esetben viszont az elemzés szerint —
a jogszabalyban meghatarozott dsszefiiggést alkalmazva — a kozgazdasagilag indokoltnal
lényegesen alacsonyabb tékekovetelmény adodik eredményiil.

A jelenlegi eldirasok kialakitasa soran az iranyelvek készitdi igyekeztek jelentdsen tom-
pitani a prociklikussag hatasat, a végeredmény azonban igy is jelentésen ingadozhat. Ra-
adasul a tékekovetelményen kiviil a veszteségek utani tartalékolasi eléirasok, valamint a
banki eszk6z0k piaci arakon torténd kiértékelése is jelentds mozgast mutathat. Ebb6él ad6do-
an a tokekdvetelmény-szamitason tulmutatoéan kell a probléma megoldasat keresni.

A toékekovetelmény kedvezodtlen ingadozasanak mérséklésére mar korabban is szamos
javaslat sziiletett. Az egyik iranyt a hosszu tavu ratingrendszerek alkalmazasa jelenti. Ez
a megkozelités viszont alapvetd szemléletvaltast jelent a szabalyozas eredeti szandékahoz
képest, amely szerint a kockazatokat a rovid tavu kilatasok alapjan kell meghatarozni. Az
is problémat jelent, hogy az ilyen tipust mindsité rendszerek {izleti célokra csak korlatozott
mértékben hasznalhatok fel. Ennek pedig az lehet az eredménye, hogy a bankok parhuza-
mosan a rovid tava kilatasokat tiikr6z6 modelleket kényszeriilnek alkalmazni. A javaslatok
masik csoportja a fluktualo tékekovetelmény kozvetlen kisimitasat foglalja magaban. Ez
torténhet egyrészt a gazdasagi ciklus aktualis fazisat tiikroz6 korrekcié alkalmazasaval,
masrészt az eredmény mozgdatlagolasaval. Az elébbi megoldas megvaldsitasa azonban —
mint lattuk — szamos tovabbi kérdést vet fel az eldirasok transzparenciajara, a modellezési
nehézségekre ¢s ezzel dsszefiiggésben az egyes intézmények egyediségének figyelembe vé-
telére vonatkozoan.

Az elméleti javaslatokon til mar gyakorlati kezdeményezések is mutatkoznak a tarta-
lékolasi kovetelmények idébeli kisimitasara. Az implementacios nehézségek ellenére, ezek
jelentds elorelépések, és a segitségiikkel fontos, nemzetkdzi szinten is hasznosithatd tapasz-
talatokat szerezhetiink.

25 L. TTC és hibrid tékekovetelmény dsszehasonlitasa, 1. abra



