KOZGAZDASAGI SZEMLE, LXV. EVF,, 2018. OKTOBER (981-1005. 0.)

MERO KATALIN

A kockazatalapu bankszabalyozas
eléretorése és visszaszoruldsa -
az 6sztonzési strukturak szerepe

A globalis pénziigyi valsagot kovetoen a bankszabalyozas szemlélete jelentésen
atalakult. Ennek egyik fontos tényezdje, hogy a korabbi, kockazatalapu banksza-
balyozassal szemben megerésodtek a szabalyozas nem kockazatérzékeny elemei.
A kockazatalapu szabalyozas, vagyis a bankok belsé kockazatkezelési modelljei-
nek szabalyozasi célu elfogadasa a valsag elotti bankszabalyozas (Bazel-II.) leg-
fontosabb fejleménye volt. Ezzel a szabalyozéhatosagok elismerték, hogy a bankok
jobban, pontosabban képesek sajat kockazataikat mérni, mint a szabalyozo- és fel-
iigyeleti hatdsagok. A valsag idején azonban nyilvanvalova valt, hogy a kockazat-
alapu szabalyozas, els6sorban a rossz 6sztonzési strukturak miatt, jelentésen alul-
becsiili a kockazatokat. Ez okozta a valsag utani visszarendez6dést: a Bazel-III.
szabalyozas oly médon csokkenti jelentdsen a szabalyozas kockazatérzékenységét,
hogy szamos nem kockazatalapu elemet is beépit eszkoztaraba. Ez a visszarendez6-
dés erdsen vitatott, hiszen elsé ranézésre nem mas, mint visszalépés a régi, elavult
szabalyozasi rendszer felé. A tanulmany a kockazatalapu szabalyozas valsag elotti
eloretorését és valsag utani visszaszorulasat vizsgalva arra a kovetkeztetésre jut,
hogy a kevert rendszerek jobbak, mint akar a pusztan kockazatalap, akar az egy-
altalan nem kockazatérzékeny rendszer.*
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A 2008-t6l kibontakozé globalis pénziigyi valsag (Global Financial Crisis, GFC) tobb
szempontbol is alapvetéen megvéltoztatta a bankszabalyozas szemléletét. E valto-
zasok koziil a legmarkansabb a makroprudencidlis szabalyozas térnyerése. Emellett
abban is komoly valtozas tortént, hogy a szabalyozds milyen mértékben tamaszkodik
alegjobb banki gyakorlatokat jelentd, a bankok sajat belsé kockazatkezelési modellje-
ib6l szarmazo eredményeknek a tékekovetelmény-szamitashoz torténd elfogadasara
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és azoknak a szabalyozasba val6 integraldsara. Cikkiinkben ez utébbi kérdéskorrel
foglalkozunk: a bankszabélyozds egyre er6sebben kockazatalaptva valdsaval a glo-
balis pénziigyi valsag el6tt, majd ennek a folyamatnak a megtorésével és visszafor-
dulasaval a valsagot kovetSen.

A valsag el6tti évtizedben a bankszabalyozdi gyakorlatot az jellemezte, hogy egyre
er6sebben tdmaszkodott a bankok altal kifejlesztett és eredetileg csak bels6é kockazat-
kezelési célokra hasznalt modellekre. Ezzel a szabalyozas azt ismerte el, hogy a ban-
kok sokkal jobban ismerik és ezaltal pontosabban képesek mérni az altaluk vallalt
kockazatokat, mint a szabalyozdéhatdsagok.

Els6 lépésként a bankok kereskedési konyvi pozicidinak modellezésére dltaldnosan
hasznalt kockaztatottérték-modelleket (Value-at-Risk models) emelte be a szabalyozas a
t6kemegftelelési el6irasok eszkoztaraba (BCBS [1996]). A folyamat csticspontjat jelentette
a Bazel-II. t6keszabalyok 2004-es elfogadasa (BCBS [2004]) és alkalmazasanak beveze-
tése kozvetleniil a valsag el6tt.' A Bazel-11. szabélyozés a magas kockazattudatossdggal
és kiemelked6 kockazatkezelési gyakorlattal rendelkezd bankok szamara megengedte,
hogy belsé modelljeiket felhaszndljak a szabalyozasi hitelkockazati tékekovetelmény
meghatarozasdhoz. Ez az intézmények szamara nem azt jelentette, hogy teljes egészében
sajat modelljiik alapjan tortént volna a tékekovetelmény-szamitas, hanem azt, hogy a
szabalyozok fejlesztették ki azt a hitelkockazati modellt, amelynek bizonyos paraméte-
reit a bankok becstilhették. Az 4j el6irasok leginkabb megenged6k a miikodési koc-
kazat Bazel-II. szabalyozas dltal bevezetett t6kekovetelmény-szamitasanal voltak: a
legfejlettebb kockazatkezelési rendszert alkalmazé bankok fejlett mérési modszereik
(Advanced Measurement Approach, AMA) keretében szinte teljesen szabadon model-
lezhették a miikodési kockazati tékekovetelményt.

[gy 6sszességében a bankok mindhdrom legfontosabb kockdzati tipusédnal (hitel-,
piaci és miikddési), ahol tékekovetelményt irt eld a szabalyozds,” azt meghatérozhat-
tak a sajat banki modelljeik hasznalataval is, ha a feligyeleti hatdsag az ugynevezett
modellvalidacios eljaras keretében jovahagyta.

Els6 ranézésre a modellek hasznédlatanak szabalyozdi elfogaddsa hatalmas eldre-
lépésnek latszik, hiszen 6sszhangban van azzal, hogy a t6ke legfontosabb funkcioja,
hogy veszteségelnyel6 pufferként viselkedjen a banki kockdzatokkal szemben, és igy
a betétesek pénzének legfébb védelmezdje legyen (Diamond-Rajan [2000]). Ennek
megfelel6en a Bazel-II. szabalyozas egyik deklaralt alapelve volt, hogy azzal is elis-
merje a modellalapt szabdlyozas magasabbrendiségét, hogy a pontosabb kocka-
zatmérést lehetévé tevé modellek fejlesztésének és alkalmazasanak koltségét kisebb
fajlagos t6kekovetelménnyel honoralja, szemben a pontatlanabb és igy nagyobb

' Az EU-ban 2007-t6] lehetdség, 2008-t6] pedig kotelezd volt a Bazel-II. szabilyok implementé-
lasa. A Bazel-II. szabdlyrendszer eurdpai megfeleléjét az EU tékemegfelelési iranyelve, a Capital
Requirement Directive (CRD) jelentette.

* A Bazel-I1. harompilléres rendszerében az elsd pillér keretében a bankoknak a hitelkockézatok, a
piaci kockazatok, valamint a m{ikodési kockazatok mogé kell tékét allokalni. A mdsodik pillér kereté-
ben - a feliigyelet feliilvizsgalati eredményének fiiggvényében - a feliigyeletek ugyanezen kockézatok-
ra kiegészit6 jelleggel tobblett6két is eldirhatnak, illetve a bank mds kockdzatai mégé is hatdrozhatnak
meg t6kekovetelményt.
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feltilbecslést igényl6 standard modszerrel. A globalis pénziigyi valsag, illetve az ennek
soran bekovetkezé bankvalsagok azonban megkérdéjelezték, hogy a bankok belsé
kockazatkezelési modelljeire timaszkodo tékekovetelmény-szamitas valoban akkora
eldrelépést jelent-e, amekkoranak elsé ranézésre latszott. Bar a Bazel-II., vagyis a
modellalapu t6keszamitasok 2007/2008-as bevezetése miatt a valsag kitorésekor még
csak minimalis empirikus anyag allt rendelkezésre ennek hatasairdl, az mar 2008-ra
is nyilvanvalé volt, hogy a modellalapu t6keszamitasokkal meghatarozott t6keszint
egyrészt til alacsony, masrészt olyan beépitett 9sztonzéket tartalmazott, amelyek a
banki stabilitas ellen hatottak. A valsagot kovets Bazel-III. szabalyozas keretében
megszlint a mikodési kockazatok szabad modellezhetGsége (vagyis kivezetésre keriilt
az AMA-modszer), alapvetéen megvaltozott a piaci kockdzatok modellezésének elvi
keretrendszere, és szamos korlatozas épiilt be a szabdlyozasba a hitelkockdzati model-
lekbdl szamitott tékekovetelmény alkalmazasaval kapcsolatban. Ez a cikk a modellek
hasznalatdra, illetve korldtozasdra vonatkozé szabélyozasi lépések koziil kizardlag a
hitelkockazati modellek szabalyozéi megitélésének valtozasaval foglalkozik. Ennek
keretében mindkét szabédlyozoi szemléletl fordulatot (vagyis a hitelkockazati model-
lek iranyéaba valo nyitést, majd ezek hasznalatdnak korlatozasat) elemezi, nemcsak a
modellek hatékonysdga, hanem a mogottes 6sztonzési strukturak szempontjabol is,
vagyis azt a kérdést is felteszi, hogy a szabalyozas vajon a maganérdeket vagy a koz-
érdeket szolgalja (Barth és szerzétdrsai [2005], [2013]).

A cikk felépitése a kovetkez6: el3szor a kockazatalapt bankszabalyozas fogalmat,
valamint el6retorésének folyamatat és motivacioit tekintjiik at. Majd azokat a kocka-
zatokat elemezziik, amelyek a kockazatalapu szabdlyozas haszndlatahoz kotédnek.
Ezt kovetSen azt mutatjuk meg, hogy miért van sziikség a kockazatalapu banksza-
balyozas hatokorének korlatozasara és kiegészitésére nem kockazatalapu szabalyozoéi
eszkozokkel. Az utolsé rész tartalmazza a kovetkeztetéseket.

A kockazatalapu szabalyozas fogalma és térnyerése

Kidolgozasa és bevezetése iddszakaban - az 1980-as évek mésodik felében, illetve az
1990-es évek elején — az els6 bazeli tékeegyezményt is kockazatalapt szabélyrendszer-
nek tekintették. Egyrészt ez vezette be az eszkozok kockazati sulyozasat (risk weighted
assets, RWA). Bar csak négy kockazatisuly-kategoriat hasznalt (0, 20, 50 és 100 szaza-
1ékos), ezek a sulyok az egyes eszkozkategdridk kiilonboz6 kockazatossagara reflektal-
tak. A szabalyozas elismerte, hogy az orszagkockazat az egyes orszagok sajat pénzne-
mében és bizonyos orszagok esetében devizaban is nullahoz kozeli (0 kockazati sily);
hogy a jellemzden likviditaskezelési célokra szolgalé bankkozi hitelek kockazata joval
alacsonyabb, mint a vallalati hiteleké (20 szazalékos kockazati suly); hogy a lakossagi
jelzaloghitel-portfoli6 erésen diverzifikalt és fedezett (50 szdzalékos kockazati suly); s
ekozben 100 szdzalékos kockazati sulyt rendelt minden vallalati hitel mogé. Masrészt
a Bazel-1. szabélyozas tjdonsdga volt az is, hogy nemcsak az egyes eszk6zok, hanem a
meérlegen kiviili tételek mogé is eldirt kockazattal stlyozott tékekovetelményt, hiszen
azok — ha mérlegtétellé valnak — ugyanolyan banki kockazatokat keletkeztetnek, mint
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a mérlegtételek. Ezt az ugynevezett hitel-egyenértékesitési kockazati sulyokkal (hitel-
egyenértékesitési tényezdékkel) oldottak meg.

Lényegében tehat a Bazel-1. szabalyozas dltal bevezetett nyolcszazalékos t6keko-
vetelmény egy olyan szabalyozdi kockazati becslés, amely a banki mérlegen beliili
és mérlegen kivili tételek hitelkockazatat fejezte ki, vagyis azt az 6sszeget, amely-
lyel a tulajdonos befektetésének, nem pedig a bankbetéteknek kell szemben allnia a
vallalt kockdzatokkal. Ennek megfeleléen a Bazel-I. szabalyozas elfogadasat kove-
téen, de még a tényleges bevezetése eltt szamos tanulmany elemezte az 6j kocka-
zatalapu t6keszabalyozds hatasat (lasd példaul Avery-Berger [1991], Eyssell-Arshadi
[1989], Cordell-King [1995], Kane [1995], Cooper és szerzdtdrsai [1991]). Ezek a tanul-
manyok jellemzGden a bazeli tékeegyezményt megel6z6, a tékeattétel mértékének
korlatozdsara épiilé szabalyozason alapuld tékekovetelményt hasonlitottak dssze a
Bazel-I. szerinti t6kekovetelménnyel, amelyet kockazatalapu tékekovetelménynek
neveztek. A késébbiekben, ahogy a kockdzatok modellalapti mérése egyre integran-
sabb részévé valt a banki tékeszabalyozasnak, mar nem nevezték kockazatalapunak
a Bazel-I. szerinti t6kekovetelményeket. A Bazel-II. szabédlyozas kialakitasaval és
bevezetésével a kockazatalapt bankszabalyozdson a banki kockazatkezelési model-
lek szabalyozoi elfogaddsan és azoknak a szabalyozasi tékekovetelmény meghataro-
zasara vald felhasznalasan alapul6 rendszereket, vagyis a Bazel-II. tékeszabalyozas
keretében kidolgozott, fejlettebb kockazatmérési modszereket értjiik.

A Bazel-I. t6keszabdlyozassal szemben megfogalmazott legfontosabb kri-
tika éppen az volt, hogy nem kell6en kockazatérzékeny, és igy nagyon koénnyen
arbitralhaté. Azaz, ha ugyanazon a kockazati stlyozasu eszkozkategdrian beliil a
bank noveli az egységnyi eszkoz visszafizetésének kockazatossagat, akkor nem val-
tozik a tékekovetelménye, mikozben nagyobb kockazatot véllal magasabb profitki-
latassal. Példdul, ha egy bank a vallalati hitelezés soran noveli a kockazati étvagyat,
és nagyobb nemteljesitési (visszafizetési) kockdzatu hiteleket nyujt magasabb koc-
kazati felar mellett, akkor a tékekovetelménye nem valtozik, a feliigyeleti hatdsag
sem kifogasolhatja a tékeszintjét, mikozben a valtozatlan szintl téke mar kevésbé
képes a potencialis veszteségek elnyelésére, és igy a betétesek pénzének védelmére.
Emellett, annak ellenére, hogy elvileg maga a nyolcszdzalékos tékekovetelmény is
egy olyan mesterséges valtozo, amely a banki kitettségek értékének kockazatossa-
gat fejezi ki, ezt semmilyen érdemleges empirikus elemzés nem tamasztotta ala.
A toékekovetelmény nyolcszazalékos szintje politikai alku eredménye volt, ez volt
az a szint, amit a tékeerésebb amerikai és eurépai bankok viszonylag kénnyen
tudtak teljesiteni, mikozben a gyengébb t6keerejli japan bankoknak is még éppen
elfogadhaté volt (Cook [1990], Tarullo [2008]). Vagyis az a hitelkockdzati tékeko-
vetelmény, amelyet abban az idében kockazatalapunak hivtak, egyaltalan nem volt
kozvetlen kapcsolatban a bank hitelezési kockdzatanak tényleges szintjével (Jones-
Mingo [1998], Kirdly [2002]). 1999-re mintegy 100 orszag vezette be a Bazel-I. t6ke-
egyezményen alapul6 bankszabalyozast (BCBS [19994]), azonban az elvi kritikdk
ellenére a Bazel-I. hatdsait elemz6 tanulmanyok nem talaltak arra mutaté6 bizonyi-
tékot, hogy a bankok szabalyozasi arbitrazs céljabol valdoban megnovelték volna a
kockazati étvagyukat (Sheldon [1996], BCBS [19994]).
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Ekozben az 1990-es évek mdsodik felében a nemzetkozileg aktiv nagybankok,
annak érdekében, hogy a kockdzataikat pontosabban tudjak mérni, sajat hitelkocka-
zati modelleket fejlesztettek ki. Szamos modell vélt dltalanosan elfogadotta és széles
korben hasznalttd, mint példaul a J. P. Morgan altal fejlesztett CreditMetrics vagy a
Credit Suisse CreditRisk+ modellje (Gordy [2000]). Ezeknek a modelleknek a segitsé-
gével a bankok képessé valtak arra, hogy meghatarozzak hitelezési kockazatuk ugyne-
vezett ,,gazdasagi” tokeszintjét, vagyis azt a tékenagysagot, amelyre sajat szamitasaik
szerint sziikségiik van ahhoz, hogy a hitelezési kockazataikat tékével tudjak fedezni.
A modellek legfontosabb felhasznalasi teriiletét a bankok belsd, kockazatalapt téke-
allokacios rendszere jelentette, amelynek segitségével a bankok legfontosabb jovedel-
mezGségi mutatdjukat, a kockazattal korrigalt tékemegtériilést (risk adjusted return
on capital, RAROC) tudtdk szdmitani. Nyilvanvalé, hogy minél kozelebb van egy-
mashoz a bankok szabélyozas szerinti tékekovetelménye és a gazdasagi tékesziikség-
lete, annal nagyobb a banki t6kebefektetések hozama, a sajattGke-aranyos jovedelem
(ROE). Minél inkabb meghaladja a bankokra vonatkozé szabélyozasi tékekovetelmény
nagysaga a gazdasagi t6kesziikséglet bank altal szamitott szintjét, anndl kedvezétle-
nebb a banki szabalyozasnak a ROE-re gyakorolt hatdsa, mikozben a gazdasagi t6ke
szintje feletti szabalyozoi tékekovetelmény felesleges szabalyozoi koltségnek latszik a
bank szempontjabol. Ennek megfeleléen a bankok erés érdekévé valt, hogy nyomast
helyezzenek a szabalyozokra azért, hogy a szabalyozas fogadja el a banki legjobb koc-
kazatkezelési gyakorlaton alapulé modelleket, és engedje meg azok felhasznalasét a
hitelkockazatok szabélyozéi tékekovetelményeinek meghatarozasahoz.

Az1990-es évek masodik felének banki és egyéb pénziigyi intézményi valsdgai a sza-
balyozdéhatdsagokat is a tékeszabalyozas megujitdsara 6sztonozték. Ahogy arra Jones—
Mingo [1998] (60. 0.) ramutatott, bar a bankok 4ltal kifejlesztett bels6 modelleknek
voltak problémai, a szabalyozohatésagoknak abban az idében nem volt mas, hosszabb
tavon is miikdd6képesnek latszo alternativ megolddsi javaslatuk, mintsem lehetévé
tenni a belsé hitelkockazati modellek alkalmazdsat a hitelkockdzati tékekovetelmény
szamitasdhoz. A Bazel-II. szabalyozasi rendszer kidolgozasara valo felkésziilés része-
ként a Bazeli Bizottsag attekintette és Osszegezte a bankok hitelkockazati modellezési
gyakorlatat (BCBS [1999b]), hogy donteni tudjon a modellek szabalyozasban val6 hasz-
nélatardl. Az elemzés a hitelkockazati modellek hasznalatanak tobb elényos vondsat is
kiemelte, mindenekel6tt azok kockdzatérzékenységével, rugalmasségaval és a kocka-
zatkezelés fejlesztésére iranyuld 6sztonzési hatdsaval kapcsolatban.

Mindezen elényos tulajdonsagok ellenére a Bazeli Bizottsag arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy a szabalyozasi célra valé haszndlat el6tt még szdmos problémat meg
kell oldani (BCBS [1999b] 4. 0.). Néhany hénappal késébb, 1999 juniusaban a Bazeli
Bizottsag kozzétette a Bazel-II. szabdlyozasi rendszerre vonatkoz6 els6 konzultacids
dokumentumat (BCBS [1999¢]), amely nagyon komoly lépést jelentett a kockazat-
alapu hitelkockazati t6kekovetelmény-szabalyozas irdnyaba. A dokumentum rovid
tavra még elutasitotta a teljes kord hitelkockazati modellezés szabalyozasi célra vald
elfogadasat, azonban hosszabb tavon lehetségesnek tartotta az intézmények sajat
belsé hitelkockdzati modellezésén alapuld szabalyozasi tékekovetelmény elGirasat.
A dokumentum leszogezte azt is, hogy a Bazeli Bizottsag elkotelezett amellett, hogy a
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szabalyozasi tékekovetelmény szamitdsa a korabbiaknal sokkal kockdzatérzékenyebb
legyen, oly médon, hogy a bankok sajat, belsé mindsitési rendszereit is felhasznalja
a tékekovetelmény meghatdrozasdhoz. Vagyis, bar a szabalyozas nem engedte meg,
hogy a bankok a sajat fejlesztésti hitelkockazati modelljeik alapjan hatarozzdk meg
alapjaul szolgdl6 legfontosabb paramétereiket maguk modellezék. A szabalyozas-
nak ez a jellemzéje a konzultaciés periddus soran nem valtozott, végleges valtozata
(BCBS [2004]), akarcsak eurdpai megfeleldje, a tékemegfelelési iranyelvek (Capital
Requirement Directives, CRD)’ megengedte a bankoknak, hogy a szabalyozasi t6ke-
szitkséglet szamitasa soran belsé kockdzatkezelési modelljeikkel hatarozzdk meg a
legfontosabb hitelkockdzati paramétereket, feltéve, hogy az alkalmazott mdédszereket
a feliigyeleti hatosag elfogadja és jovahagyja.

A szabalyozasi célra hasznaland¢ hitelkockazati modellt — a bankok legjobb koc-
kazatkezelési gyakorlatdnak 0sszegzése alapjan — a Bazeli Bizottsag fejlesztette ki.
Azon bankok szdmara, amelyek fejlett, de nem a legfejlettebb kockazatkezelési gya-
korlatot folytattak, a szabalyozas lehet&vé tette az igynevezett belsé mindsitésen ala-
pulé alapmodszer (Foundation Internal Rating Based Approach, alap-IRB) hasznéla-
tat, vagyis azt, hogy a szabalyozéi modellnek kizarélag a legfontosabb paraméterét,
az tigyfél nemteljesitésének a valdszintiségét (probability of default, PD) sajat maguk
becsiiljék, mig a tobbi paramétert a szabalyozas hatdrozta meg. A legfejlettebb koc-
kazatkezelési rendszert alkalmaz6 bankok nemcsak a nemteljesitési valoszintiséget,
de a szabalyozoi modell tobb paraméterét [a nemteljesitéskori veszteségratat (loss
given default, LGD), a nemteljesitéskori kitettség értékét (exposure at default, EAD)
és a kitettség nemteljesitéskori lejaratat (maturity, M)] is maguk becsiilhették az ugy-
nevezett belsé mindsitésen alapul6 fejlett modszer (Advanced Internal Rating Based
Approach, fejlett IRB) keretében.

A szabalyozasi hitelkockdzati modell egy egytényezés modell, amelyben a kocka-
zati tényez6 az eszk6zok nemteljesit6vé valdsanak korrelacids koefficiense egy adott
portfélidszegmensen beliil, s ez a portfolidszegmens rendszerkockazatat (nem diver-
zifikalhat6 kockazatat) fejezi ki. Minél nagyobb a modellben a beépitett korrelacids
koefficiens, annal nagyobb a portfélidba tartozo tigyfelek egyiittes nemteljesitésének
bekovetkezési valdszintisége, azaz a modell altal eldirt tékekovetelmény. Ennek meg-
feleléen mind a modellbe beépitett korreldcids koefficiens, mind a modell bankok
altal becsiilt vagy a szabalyozo altal el6irt tobbi paramétere jelentds hatdssal van a
szabalyozoi tékekovetelmény nagysagara.

A bankok lobbiereje a szabalyozasi paraméterek csokkentése érdekében mar a
Bézel-I1. szabalyozéds konzulticiés periédusaban is igen erételjes volt. Igy példaul a
korai konzulticiés dokumentumokban a fedezetlen vallalati hitelek alap-IRB sze-
rinti hasznalatahoz tartozé szabalyozo6i nemteljesitéskori veszteségrata (LGD) 50
szazalék, mig a beépitett lejarati id6 hdarom év volt (BCBS [2001]), s ez a konzultacids
periddus végére 45 szazalékra, illetve 2,5 évre csokkent, ami szamottevéen mérsé-
kelte a modell alapjan szamitott tékekovetelményt. A kockazati tényez6ként hasznalt

*2006/48/EK és 2006/49/EK irdnyelvek.
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korrelacids koefficiens portfélioszegmensek szerinti értékeinek meghatdrozasahoz
a G10 orszagok feliigyeleti adatgyijtése mellett durva becsléseket alkalmaztak, ami
erésen esetlegessé tette annak szintjét. Ezt maga a Bazeli Bizottsag is elismerte az
IRB-fiiggvényt magyarazé dokumentumaban (BCBS [2005] 12. o.), amikor leirta,
hogy az alkalmazott korrelacids koefficiens két igen fontos tulajdonsaga az empiri-
kus tények mellett intuicidkon is alapult. Az egyik ilyen tulajdonsag, hogy a korre-
lacié a nemteljesités valdszintiségének novekedésével csokken, a masik pedig, hogy
avallalati méret novekedésével emelkedik. A konzulticids periddus sordn a korrela-
cios koefficienst két esetében is csokkentették: a rulirozo lakossagi hitelek kitettsé-
gek és az egyéb (nem jelzalog és nem rulirozo) lakossagi kitettségei esetében. Ellen-
példat — vagyis olyan esetet, amikor barmilyen paramétert noveltek volna — nem
talalunk a tobbéves konzultacios periodusbdl.

A Bazel-II. kockazatalapu t6kekovetelményének bevezetésével kapcsolatban mar
a konzultacids idészak elejétdl fogva megfogalmazddott az a kritika is, hogy erésen
prociklikus lehet a tervezett szabalyozds. Szamos olyan tanulmany sziiletett ebben az
idgszakban, amely amellett érvelt, hogy az Gj szabalyok nem fogjak erdsiteni a bankok
eredendden prociklikus viselkedését (Lindquist [2004], Ayuso és szerzétdrsai [2004],
Gambacorta-Mistrulli [2003], Catarineu-Rabell és szerzétdrsai [2003]), mig mas elem-
zések a szabalyozas erdsen prociklikus jellegét hangsulyoztdk (Danielsson és szerzd-
tarsai [2001], Segoviano-Lowe [2002], Danielsson-Shin [2003], Griffith-Jones-Spratt
[2003], Goodhart és szerzétdrsai [2004], Kirdly-Méré [2004]). A vitak eredményeként
két, nem tul erds anticiklikus elem keriilt beépitésre a szabalyozasba: a cikluson ativeld
nemteljesitési valdszintiség (PD) szamitasanak az elve és a szabalyozas altal elfogadott
biztositékok csokkend értékének feltételezésével szamitott nemteljesitéskori veszteség-
rata (az igynevezett downturn LGD) el6irasa. A két elem azonban nem volt meghata-
rozé tényezdje a Bazel-II. szabalyozasnak, sokkal inkabb csak ,,jokivansagként”, sem-
mint erds anticiklikus elemként kertiltek bele. Meg kell azt is jegyezni, hogy a cikluson
ativel6 nemteljesitési valoszintiség szamitasa, bar valoban anticiklikus elem, nyilvan-
valdan alulbecsli a valsagid6szakok nemteljesitését, és igy a t6kekovetelményt is. A sza-
balyozas a modell eredményeinek felskalazasaval sem kezelte mindezen modellezési
bizonytalansagokat, hiszen a modellbe beépitett hatszdzalékos szorzé inkabb csak
szimbolikusnak volt tekinthetd. Tehat a Bazel-II. egyezmény kidolgozasi szakasza-
ban a bankok szabalyozasi tkekovetelményt minimalizdld, a részvényesek maganér-
dekét szolgalo tékeoptimalizalo torekvése jelentés mértékben befolyasolhatta a sza-
balyozasi tékekovetelmény nagysagat, ami tobb esetben erésebbnek bizonyult, mint a
magasabb t6keszint eléirasaval biztosithato, nagyobb pénziigyi stabilitas kozérdeke.

A kockazatalapu szabalyozas kockazatai

A hitelezési kockazatok banki modelleken alapul6 szabalyozasi tékekovetelményé-
nek eléirasaval kapcsolatban harom kockazati tényez6t kiilonithetiink el: 1. a model-
lek megfeleldségének kockazata, 2. a szabdlyozas éltal elfogadott modellek pontos-
saganak és megfeleld, egységes implementdlasanak kockazata és 3. az 6sztonzési
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problémakbdl fakad6 kockazatok. A szakirodalom az 1. és 2. kockazattipust egy-
arant modellezési kockdzatnak hivja, azonban a modellkockazat elemzésekor bizo-
nyos szerzék a modellek elvi megfelel3ségére, mig masok a pontatlansagbdl és a nem
megfelel6 implementaciobdl fakadé kockdzatokra helyezik a hangsulyt.

E tanulmany a kétfajta modellezési kockazatot elkiiloniilten, megkiilonboztetett
jelentéstartalommal vizsgalja. A modellek megfeleldségének kockazata azt jelenti,
hogy a modellek egyédltalain nem képesek megfeleléen leirni a kockazatokat, és
igy a hasznalatukon alapulé szabalyozasi tékekovetelmény nem alkalmas a ban-
kok potencialis veszteségének fedezésére. A modellek megfeleldségének hianyabol
fakadé kockazatokat jelenlegi tudasunk szerint nem lehet a modellek javitasaval
kikiisz6bolni, mivel ma még egyaltalan nem allnak rendelkezésre adekvat hitelkoc-
kazati modellek. Ett6l az értelmezéstél megkiilonboztetve, a modellek pontossaga-
nak és megfelel6 implementaciéjanak hianyabdl fakadé kockazatok egyrészt abbol
fakadnak, hogy a modelleknek nem kell6en pontos a magyarazo és elérejelzé ere-
jiik, masrészt abbdl, hogy a bankok a modelleket nem egységesen implementaljak.
Ezzel nemcsak a versenysemlegesség elvét sértik, hanem az implementalas soran
alkalmazott ,innovativ’ médszerek segitségével a szabdlyozas elvi elvarasatol elma-
rad¢ tékeszinttel is képesek megfelelni a szabalyozas bettijének. A modellkockazat-
nak ez az értelmezése a modellek fejlesztésével és az implementaciora vonatkozd
el6irasok pontositdsdval szamottevéen csokkenthetd.

A modellek megfeleléségével kapcsolatos fenntartasok mar a 2000-es évek legele-
jén megfogalmazddtak (lasd példaul Danielsson és szerzétdrsai [2001]). Ahogy azt
Danielsson [2008] hangsulyozza:

»Ezek amodellek hasznosak a gyakran bekovetkez6, kis események mérésére, de nem alkal-
masak a rendszerkockazati szempontbdl fontos eseményekére.” (Danielsson [2008] 1. 0.)

A szerz6 azzal érvel, hogy a modellek sszetettsége és bonyolultsaga nem jelenti azok
megfelel6 mindségét, hiszen a fizika szabalyai nem hasonlitanak a pénziigyi folya-
matok szabalyaihoz, mert az utébbiak sokkal komplexebbek. A modellek alkalmat-
lansaganak okat Danielsson-Shin [2003] a kockazatok endogén természetében latja,
vagyis abban, hogy a pénziigyi rendszert érintd sokkok - kiilondsen valsagid6sza-
kokban - nem kiilsé adottsagként jelentkeznek, hanem magan a pénziigyi rendsze-
ren beliil generalédnak. A kockazatok endogén jellege mellett Danielsson [2008] a
modellekhez hasznalt feltételezések és adatok eredend@en rossz minéségét is hang-
sulyozza. Mivel a modellek torvényszertien szamottevéen leegyszertsitik a kockdzat
szempontjabdl relevans tényezdket, az Gjonnan felépiil6 vagy a nehezen modellezhet
kockazatok konnyen a modell értelmezési tartomanyén kiviilre keriilnek. Danielsson
[2008] arra is ramutat, hogy mivel a modellezéshez hasznalt adatok mindsége az id6
muldsaval is szamottevGen valtozhat, a historikus adatok hasznalatara épiil6 model-
lek megfeleldsége eleve megkérddjelezhetd. Ezeket a megallapitdsait bebizonyitotta
mind a piaci kockdzati modellek, mind a gyenge mindségti, ugynevezett szubprime
hitelek kockdzatossdganak mérésére hasznalt hitelkockdzati modellekre. Néz6-
pontja szerint a modellek célja az, hogy maximalizaljak az egységnyi t6kével vallal-
hat6 banki kockazatok szintjét, vagyis az, hogy olyan mddszertant adjanak, amely
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»biztonsagossa” teszi a bankok szamadra a kockazati kitettségek novelését a tékéhez
képest, igy a modellek fejlesztésének legjobb gyakorlata tulajdonképpen nem mads,
mint versengés a lehet6 legkisebb t6keszintért (race to the bottom).

Greenspan [2008] nagyon hasonl6 véleményt fogalmazott meg: ramutatott arra,
hogy a banki kockazatkezelés legfébb célja a kockazattal korrigalt tOkemegtériilés
(RAROC) novelése, ami erdsen 0szténzi a buborékok fujasat, az euféridkban valod
részvételt. A modellek azonban nem képesek el6re jelezni a ciklusok fordulépontjait,
mivel a fordulopontok mindig a piaci jelenségekre adott irracionalis emberi vélaszre-
akcidkon alapulnak, amit Greenspan a ,hianyz6 magyardzo valtozénak” hiv. Azzal
érvelt, hogy az eleve nem megfelel inputok biztosan alaassak a modellek megbizhato-
sagat. Véleménye szerint a modellek eredményének mesterséges megvaltoztatasa fel-
tétleniil szitkséges ahhoz, hogy ezt a hidnyzé magyarazé véltozot valamelyest potolni
lehessen. Hangsulyozta azonban, hogy a modellek eredményének valtoztatasa annak
implicit beismerése, hogy a modellek nem megfelel6k.

Az el6z6 véleményeket ugy foglalhatjuk 6ssze, hogy a modellek normal piaci koriil-
mények kozott jol segitik a bankok kockazatkezelését, segitenek a RAROC optima-
lizalasaban. Ellenben még a legjobb modellek sem képesek a pénziigyi turbulenciak
megfelel6 kezelésére, a pénziigyi valsagok modellezhetdségének hianya miatt, mert
a ciklusfordulépontok nem modellezheték, mivel a kockazatok a rendszeren beliil
generalodnak, vagyis endogének. Az endogén kockazatok — technikai értelemben -
a veszteségek egyiittes bekovetkezése miatt extrém mddon megnovekedett korrela-
cidt jelentenek, ami egyhez kozeli korrelacids koefficienst feltételezne az alkalmazott
modellekben, ami viszont normal id6kben 4llitana a bankok szdmara értelmetlen-
nek tiiné magas tékekovetelményt. A bazeli szabalyozasi keretrendszerben (Bazel-
I1.-ben bevezetve, de ez a tényez6 nem valtozott a valsag utdni szabélyozdsi modosi-
tasok Bazel-III. rendszerében sem) az IRB-modellekben a vallalati és az dllami koc-
kézati kitettséget hordozo eszkozportfélioban 24 szédzalék a legmagasabb korrelacios
egyitthat6, mig a lakossagi szegmensben 16 szazalék.

Mivel az IRB-modell szerint minden eszkozportfélioban a magasabb nemteljesitési
valészintiségekhez (PD-khez) alacsonyabb korrelacios egyiitthato tartozik, a PD
novekedésével jellemezhetd id6szakokban a nagyobb PD miatti tékekovetelmény-
novekedést ellensulyozza a nagyobb PD-hez tartozé kisebb korrelacids egyiitthat6
tékekovetelményt csokkentd hatasa. A korrelacids egyiitthatokkal kapcsolatban a
Bazel-III. egyetlen valtoztatdsa az, hogy a nagyméretti pénziigyi intézmények, vala-
mint a nem szabalyozott szféraba tartozo6 pénziigyi intézmények esetében a korabbi
korrelacids egyiitthatot megszoroztak 1,25-tel. Ebben az esetben a maximalis kor-
relacios egyiitthato 30 szazalék lett. Vagyis — a piaci kockdzatok mérésére alkalma-
zott VaR-modellekhez hasonldan - az IRB-modellek is a ,,békeiddk” tékekovetel-
ményét képesek jol mérni, nem pedig azokét a turbulens idészakokét, amelyekben a
korrelaciok extrém moédon megnovekszenek. Marpedig a betétesek pénzének védel-
mére éppen ezekben az iddszakokban van a legnagyobb sziikség. Ez az a pont, ahol
a makroprudencidlis szabalyozas és a kockazatalapu szabalyozas kérdéskore ossze-
kapcsolddik: a cikluson ativeld PD és a csokkené fedezeti értékek feltételezésével
szamitott nemteljesitéskori veszteségrata (LGD) el6irasa, valamint — az elvileg - a
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rendszerkockazatokat kifejez6 korreldcios egyiitthaté® ellenére az IRB-modell ere-
dend6en mikroprudencialis szemlélet(i. Ennek titkrében nem véletlen, hogy a Bazel-
I1I. keretrendszerbe integralt makroprudencialis szabalyozdeszkozok jellemzben az
IRB tékekovetelményén kiviili eszkozoket jelentenek: az IRB-alapu tékekovetelmé-
nyen feliil hatdroznak meg kiilonboz6 tékepuffereket annak érdekében, hogy a banki
t6ke a rendszerkockazatokkal szemben is védje a betétesek pénzét.

A bankok képvisel6i, de tobb szabalyozo- és feliigyel6hatdsag is, az el6z6knél szii-
kebb értelemben hasznaljak a modellkockazat fogalmat, kizarolag a modellek kell6
pontossaganak és egységes implementaldsanak hidnyabol fakado kockdzatokat értik
rajta. Azt feltételezik, hogy a hitelkockazati modellek alapvetéen megfelel$ szabélyo-
z6eszkozOk, de szitkség van a finomitasukra, valamint az implementaldsukra vonat-
kozo egységes elvek és eljarasok kidolgozasara. Ebben a megkozelitésben a kocka-
zatalapu szabdlyozas legnagyobb hidnyossaga, hogy a nem megfelel6 modellezési
gyakorlat, illetve a nemzeti feliigyeleti hatdsdgok eltéré modellvalidacidja aldassa a
bankpiaci versenysemlegességet. 2015-ben az Eur6pai Bankhatosag az IRB-rendszer
jovéjérél kezdeményezett konzultécids folyamatot (EBA [2015]). Vitaanyagdban nem
kérdojelezte meg az IRB-modellek alapveté megfeleldségét, s6t kiinduldpontként
leszogezte, hogy azok altalanossagban a szabélyozas j6 fejlédési irdnyat jelentik, csak a
modellek pontossagabol és eltéré implementacidjabol fakad6 kockazatokra helyezte a
hangsulyt. A konzultacié célja ennek megfeleléen — a cimben jelzett kérdésfeltevéssel
ellentétben — nem altaldnossagban az IRB jov6jérél szolt, hanem arrol, hogy hogyan
lehetne a modellhasznélatot a jovében pontosabbad, egységesebbé tenni. Megkozeli-
tésének megfelel6en a dokumentum 25, erésen technikai jellegti kérdést fogalmazott
meg a konzultacié kiindulépontjaként.

Az EBA a konzulticiés kezdeményezésre 28 valaszt kapott, koziiliik 22 érhet6 el
nyilvdnosan. Nem meglepé mddon a konzultacié eredményeit 6sszegzé dokumen-
tum (EBA [2016]) ugyancsak a fent emlitett megkozelitést tartalmazza. A valaszadok
hangsulyozzak, hogy az IRB-modszer alapvetSen jo. Azt elismerik ugyan, hogy az
IRB-modszer kiilonb6z6 implementalasa szabdlyozasi arbitrazsra ad alkalmat, de
hangsulyozzak, hogy ez a hatranya a kevésbé kockazatérzékeny szabdlyozasnak is
megvan, mikozben az IRB szamos elénye miatt sokkal jobban miikédik, mint a nem
kockéazatérzékeny rendszerek, elsésorban, mert hatékonyabb.

A banki modellek alkalmazasanak kiilonb6z3ségébdl fakadé kockazatok csok-
kentése érdekében mind a Bazeli Bizottsag, mind az EBA attekintette a bankok
altal alkalmazott kockdzati sulyozas konzisztencidjat. A Bazeli Bizottsag az IRB-
madszert haszndl6 35 nemzetkozileg aktiv nagybank lakossagi és kis- és kozépval-
lalati eszkozeinek stlyozasat elemezte (BCBS [20164]). Azt taldlta, hogy az atlagos
kockazati sulyok a lakosséagi jelzaloghitelek esetében bankonként 5,2 és 81,1 szaza-
1ék kozott mozogtak, 16,9 szazalékos medidnnal, mig a kis- és kézépvallalatokra

* A modellnek az a sajatossiga, hogy a nemteljesitési valészintiség (PD) novekedésével jellemezhe-
t6 idészakokban cs6kkend korrelacios egytitthatot alkalmaz, még mikroprudenciélis szemléletben is
megkérddjelezhetd, hiszen példaul a rossz hitelezési gyakorlat a nem vart (vagyis tékével fedezendd)
veszteségek korreldlt novekedését okozhatja. Ilyen esetben minél nagyobb a PD (minél rosszabb a bank
altaldnos hitelezési gyakorlata), annal nagyobb a bukasok esélye.
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vonatkozo6 kockdzati sulyok 46,2 szazalék és 91,2 szazalék kozott alakultak, 59,8
szazalékos medidnnal, ami extrém médon nagy eltéréseket jelent, és nyilvanvaléan
nem magyarazhato kizarolag a bankok kockazati profiljabol fakado tényezékkel. Az
EBA felmérése (EBA [2017a]) 22 EU-tagéllam 102 IRB-mddszert alkalmazé bankjara
terjedt ki. Ez az elemzés — 6sszhangban a Bazeli Bizottsag altal kapott eredmények-
kel - szintén azt taldlta, hogy a bankok altal szamitott nemteljesitési valoszintiségek
nagymeértékben kiilonboznek egy-egy adott kitettségi osztdlyon beliil. A felmérés
Osszegezése azonban kiemeli, hogy ez az eltérés nemcsak a PD-modellek kiilonbo-
26ségébdl fakadhat, hanem a felmérésben részt vevé bankok kiilonb6z6 kockazati
profiljabdl is. Ezért is lehet kiemelt jelentésége a modellek 6sszehasonlitdsa szem-
pontjabol annak a hipotetikus portfélidelemzésnek, amelyet ugyancsak az EBA
készitett (EBA [2017b]). Ennek keretében a tobb mint 100 részt vevd banknak az
alacsony nemteljesitési valdszintiségl portfliészegmensekre’ kellett az adott bank
sajat kockazati modelljével kiszdmolnia — ugyanarra a hipotetikus portféliora sza-
molva -, hogy mekkora lenne a bank teljes kockazati koltsége, vagyis az értékvesztés
és a tokekoltség osszege. A felmérés eredménye azt mutatta, hogy a teljes kockazati
koltség ugyanarra a hipotetikus portféliora vonatkozoan 8 szazalék és 147 széza-
lék k6z6tt mozog. Ennek az extrém nagy kiilonbozdségnek 61 szdzaléka indokol-
hat¢ a kiilonféle bankspecifikus kockazati tényezékkel, mig 39 szazaléka kizarolag
a modellezési gyakorlat banki sajatossagaival magyarazhato.

Az 6sztonzési problémak a modellkockazatok mindkét tipusahoz, vagyis a
modellek megfelel¢ségének mint pontossaganak és implementdldsdanak kockaza-
tdhoz kothetSk. A modellek megfeleldségének kockazatat mar Danielsson [2008]
és Greenspan [2008] is dsszekapcsolta a modellhasznalat lehetdségébdl fakadd
6sztonzési problémakkal. Mindketten hangstlyoztak, hogy a bankok érdeke a
RAROC novelése, ami messze nem esik egybe a pénziigyi stabilitas kozérdekével.
A modellek megfeleldségének kockazatat az 6sztonzési problémékkal és a Bazeli
Bizottsag valsdgot kovetd szabalyozasi csomagjaval egyiitt elemezve Hellwig [2010]
»a kockazat mérhetdségének illuzioja” kifejezést hasznalta (6. o.). Véleménye sze-
rint, a Bazeli Bizottsag hibat kovet el, amikor azt gondolja, hogy a kockdzatalapu
szabdlyozds hidnyossdgai olyan technikai problémak, amelyek javithatok. Azzal
érvel, hogy a bankok bonyolult kockazatkezelési technikait a banki kockazatke-
zelési szakemberek fejlesztették ki, annak érdekében, hogy a lehet6 legkisebb, a
szabalyozas szamara még éppen elfogadhat6 tékeszint mellett miikodhessenek.
Kizarolag a bankoknak van pénze arra, hogy megvasaroljdk a legjobb modellez6
szakembereket, a piacon mas szegmensekben elérheté fizetést messze meghaladd
javadalmazdssal - azért, hogy t6ketakarékos hitelkockdzati modelleket fejlessze-
nek ki. A feliigyeleti hatosdgok pedig a banki szakma mogott kullognak a model-
lek validacidja soran, vagyis a modellfejlesztés motorja mindig a bankok magéanér-
deke. Ezt a logikat koveti Admati [2016] is, amikor a Bazel-1I1. szabalyozasi rend-
szert ,elmulasztott lehetéségnek” nevezi, mivel nem noveli meg kell6 mértékben

® Ezek: a szuverén kockazatot hordozé portfélidszegmensek, a pénziigyi intézmények szegmense és
a nagyvallalati szegmens.
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a banki tékekovetelményt, ami pedig a valsag alatt kritikus médon kevésnek bizo-
nyult. Admati ebben a cikkében is - akarcsak Hellwiggel kozosen irt konyvében
(Admati-Hellwig [2013]) — amellett érvel, hogy a bankoknak, mas ipardgakban
tevékenykedé vallalkozasokhoz hasonldan, sokkal nagyobb mértékben kellene a
sajat tékéjiikre timaszkodniuk tizletmenetiik finanszirozasa soran, részben profit-
juk visszaforgatasa, részben pedig Uj részvények kibocsatasa segitségével. Az ala-
csony tékekovetelmény megengedi, hogy a bankok magas t6keattételt (leverage-t)
épitsenek fel, azaz tevékenységiik nagy részét ne sajat tokével finanszirozzak, ami
a téketulajdonosok egységnyi tékére jutd nyereségét és veszteségét is megtobb-
sz6rozi. Ennek kovetkeztében jé idékben kiemelkedéen magas profitra tehetnek
szert, mig rossz idészakokban konnyen elveszthetik a befektetésiiket. Azok a koz-
vetett és kozvetlen garanciak azonban, amelyek a betétbiztositasi rendszerben és
az esetleges allami bankment6 csomagokban testesiilnek meg, er6sen csokkentik
ezt a veszteség iranyaba mutatdé kockdzatot, mikozben nem csokkentik a jo id6-
szakok nyereségét. Ezért is olyan nagy a bankok kockazati étvagya, ezért épitenek
fel a szabalyozas keretén belill minél nagyobb tékeattételt, és ezért invesztalnak
sokat a kockazatokat méré modellek fejlesztésébe.

A modellek pontossaganak és implementaldsanak kockazata is szoros kapcsolatban
all az 6sztonzési problémakkal. Szamos tanulmany mutatja ki, hogy azok a kockazati
sulyozasi rendszerek, amelyeket a bankok maguk épitenek ki, tul alacsony sulyokat
hasznélnak, mert a modellek eredménye erdsen lefelé torzit a bankok érdekének meg-
feleléen (1asd példaul Acharya és szerzétdrsai [2014], Mariathasan-Merrouche [2014],
Behn és szerzdtdrsai [2016], Calomiris [2017], Plosser-Santos [2014]). Ennek megfe-
lel6en a modellek pontossaga és megfelel6 implementélasi gyakorlata er6sen meg-
kérddjelezheté. Néhany tanulmany kozvetleniil kapcsolja 6ssze a bankok kockazati
modellezési gyakorlatat és a kockazatalapu szabalyozds 6sztonzési strukturdjat, és
azt nézi, hogy mekkora a banki PD-k torzitdsa ennek kovetkeztében. Plosser-Santos
[2014] az Egyesiilt Allamok szindik4lt hiteleinek adatain azt nézte meg, hogy egy-egy
szindikalt hitelszerz6dés esetében, amikor ugyanannak a hitelfelvevének tobb bank
egy id6ben adott hitelt, hogyan kiilonb6zott az egyes bankok modelljei altal szamitott
PD-k értéke. Azt tapasztaltdk, hogy a banki PD-k kozott jelents eltérés mutatkozik,
és hogy a gyengébb t6kehelyzetli bankok modelljei rendre alacsonyabb PD-t adnak,
vagyis esetitkben a modellek alabecsiilik a kockazatokat.

Mariathasan-Merrouche [2014] a kockazattal sulyozott eszkozérték osszes esz-
kozhoz viszonyitott aranyat vizsgalta 21 OECD-orszag 115 IRB-mddszert haszndlo
bankjanak adatain - kozvetlen azel6tt és azutan, hogy a bank az IRB-moddszer hasz-
nélatdra vonatkozo feliigyeleti engedélyt megkapta. A szerz6paros eredményei egy-
értelmtien arra mutatnak, hogy a bankok altal szamitott hitelkockdzati szint az IRB-
engedély megszerzését kovetGen csokken, vagyis a modelleket stratégiailag hasznal-
jak arra, hogy manipuldljak az alkalmazandé kockazati stlyozast. A vizsgalat azt is
kimutatta, hogy a gyengébb tékehelyzet(i bankok esetében a validalas el6tti és utdni
kockazati stlyozas kozott nagyobb az eltérés.

Behn és szerzdtdarsai [2016] német adatokat elemezve jutott hasonlé eredményre.
A szerzbék konkrét hitelekhez kapcsolodé PD-értékeket hasonlitottak ossze olyan
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bankok esetében, amelyeknél az IRB-moédszer még validalas alatt allt, illetve olya-
nokéban, amelyek mar IRB-t hasznaltak. Azt tapasztaltdk, hogy ugyanannak a
hitelfelvevonek ugyanabban az idépontban a mar IRB-t hasznal6 bankok joval
alacsonyabb nemteljesitési valoszintiséget tulajdonitanak, mint azok a bankok,
amelyek még az IRB-rendszeriik feligyeleti elfogaddsara varnak. Azt is kimu-
tattak, hogy az IRB-t hasznalé bankok alacsonyabb nemteljesitési valoszintisé-
geihez Osszességében magasabb tényleges veszteség tartozik, mint a magasabb
nemteljesitési valoszintiséget mér6, validalas alatt allo bankok tényleges vesztesége.
Ez éppen ellenkezdje annak, ami a kockazatalapu szabdlyozas eredeti elvi célja,
hogy a magasabb kockazatvéllaldshoz magasabb t6keszint tarsuljon. A szerzék a
kapott eredményeket azzal magyarazzak, hogy a bankok alapvetd érdeke a szaba-
lyozasi t6kekovetelmény alacsonyan tartdsa, ami arra osztonzi 6ket, hogy alulbe-
csiiljék az tigyfelek nemteljesitési valoszintiségét.

Az amunka, amelyet az Eurépai Bankhatdsdg és mas szabalyozohatdsagok végez-
nek, korlatozhatja a bankok maganérdekébdl fakado, a kockazatokat aldbecsld
»innovativ’ modellek haszndlatat, a modellek manipulacidjat. A bankoknak azon-
ban mindig is tobb eréforrasa volt (lesz) a modellek fejlesztésére, mint a szaba-
lyozdéhatdésagoknak, mivel ez a raforditas teljes mértékben az érdekeiket szolgalja.
Koriilbeliil ugy jellemezhetjiik ezt a helyzetet, mint a programozok és a hackerek
vagy a zarfejlesztdk és a ,mackosok” versenyét. A banki modellez8k és a szabélyo-
zOk folyamatos versenyben allnak egymassal, mindkett igyekszik a masik szan-
dékat kikémlelni és megérteni, hogy 1épésel6nyre tehessen szert. A kockazatalapu
szabalyozas ellenben nem képes hatékonyan szolgalni a pénziigyi stabilitast mint
kozérdeket, még abban a feltételezett esetben sem, ha sikeriilne a modellek pontos-
saganak hianyabol és implementacidjanak kiillonboz6ségébdl fakadd kockazatokat
teljesen kikiisz6bolni, amit a gyakorlatban igen nehéz elképzelni. Kovetkezéskép-
pen, a bankok maganérdek-érvényesitésének visszaszoritdsdhoz arra van sziikség,
hogy a szabdlyozds ne csak kockdzatalapu elemekbdl épiiljon fel, legyenek ennek
negativ 6sztonzési hatasait ellenstlyozé eszkozei is.

A kockazatalapu és a nem kockazatalapu elemek keveréke
a globalis pénziigyi valsag utani szabalyozasi eszkoztarban

Az el6z6 részben leirtakkal 6sszhangban a Bazeli Bizottsag a Bazel-III. szabalyozas
szitkségességének indoklasakor ugy fogalmaz, hogy

»...léteznek a kockdzati sulyok minimalizaldsara irdnyul6 6sztonzdék a belsé modellek
haszndlatahoz kapcsoloddan. Ezen tulmenden bizonyos eszkoztipusokat — mint példaul
az alacsony nemteljesitési valoszintiségekkel jellemezhet6 eszkozoket — nem lehet meg-
bizhatoan és robusztusan modellezni. A reformok korldtozasokat vezetnek be azokra a
becslésekre vonatkozdan, amelyeket a bankok a szabalyozoi tékekovetelmény megallapi-
tasdra szolgal6 bels6 modelljeikhez hasznalnak, és néhany esetben még meg is sziintetik
a modellhasznélat lehet6ségét.” (BCBS [2017b] 1. 0.)
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A hitelkockazati tékekovetelmény szamitasaval kapcsolatban a Bazel-III. harom-
téle korlatozast tartalmaz, amelyekrél elmondhato, hogy a modellek hasznalatat
korlatozzak. Ezek: 1. a kockazati sulyozas nélkiili tékeattételi rata (leverage ratio),
2. minimalis kiiszobértékek meghatarozasa a modellek bizonyos inputjaira (input
floors) és eredményének felhasznalhatdsagara (output floor) vonatkozdan, és 3. maga-
nak az IRB-mddszer hasznélatanak a korlatozasa néhany portfoliészegmensre és koc-
kazati kitettségi kategdridra vonatkozdan. A kovetkezékben ezt a harom modszert
elemezziik, és arra keressiik a valaszt, hogy vajon ezekkel az eszkozokkel valoban
hatékonyan csokkentheték-e a modellek pontossagaval és implementalaséval kapcso-
latos kockdzatok, és ezek az eszk6zok hogyan valtoztatjak meg a modellek hasznala-
tahoz kapcsolddo 6sztonzési strukturdkat.

A tékedttételi rdta szabdlyozdsa

A szakirodalom utdlagosan a globdlis pénziigyi valsagot megel6z6 idGszak egyik
legfontosabb sebezhetdségi okaként a nagyon magas banki tékeattételt azonositotta.
Ahogy azt Acharya-Schnabl [2009] kimutatta, a magas tékeattétel f6 oka az értékpa-
pirositashoz k6t6d6 szabélyozasi arbitrazs volt, abban az esetben is, amikor a ban-
kok hitelportfolidjukat értékpapirositas utdn kiilsé befektetéknek adtak el, és akkor
is, amikor hitelezés helyett AAA mindsitésti CDO-kat és CLO-kat vasaroltak. Ezt a
jelenséget tékeattételi jatszmdénak (leverage game) nevezik. Es valéban, ez a szabd-
lyozdéhatdsagok és a szabalyozott intézmények folyamatos jatszmaja volt. Utélago-
san nem is annyira a konkrét arbitrazstechnika az érdekes, hiszen az tjabb és tjabb
arbitrazstechnikédk kifejlesztése a bankok eredendé érdeke. A kockazatalapu szaba-
lyozasi kornyezetben olyan uj termékek kifejlesztése, amelyeknek az éppen érvényes
szabalyozds alabecsiili a kockazatait, és igy a termékek potencialis veszteségének
fedezésére szolgald tékekovetelményt is, azonnali profitot jelentenek a bank szamara.
A szabalyozasi arbitrazs ellenstlyozasara azonban Acharya-Schnabl [2009] nem az
attételi rta szabalyozasanak szigoritdsat javasolja, hanem azt, hogy atfogé indika-
torrendszeren alapuld feliigyeleti megitéléssel probaljak megel6zni a szabalyozoi toke
arbitrazsat. Eurépaban, ahol az értékpapirositas kevésbé volt fejlett, mint az Egyesiilt
Allamokban, volt még egy specialis oka is a magas t8keattételek felépiilésének: az
eurdoovezeten beliil nulla kockazati silyozast lehet hasznalni az euréban denominalt
szuverén kockazati kitettségekre — igy példaul a gorog allamkotvényekre —, amivel a
bankok magas hozamra, de tékelekotés nélkiil tudtak befektetni.

Admati [2016] szintén azt hangsilyozza, hogy a szabalyozasi arbitrazs a kockazati
stlyozason alapul6 rendszerek elkeriilhetetlen velejardja, ami — az alacsony sajattSke-
kovetelménnyel egyiitt — rendkiviil magas tékeattételhez vezethet. O a szabélyozdsi
arbitrazs harom konny( mddjat sorolja fel. Ezek:

—abanki modellek figyelmen kiviil hagyjak a ritka események kockazatat (tail-risk);

® Az Egyesiilt Allamokban mindig létezett attételirdta-szabalyozas, szemben az EU-val, ahol ezt EU-
szint{i szabaly nem irta eld, és a tagdllamok sajat hatdskorben sem alkalmaztdk.
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- a bankok képesek az IRB-rendszeren beliil manipulalni a kockazati sulyokat és
ezen keresztiil a tékekovetelményt;

- a szabalyozok néhdny kitettségi osztalyt kedvezményesen kezelnek, mint példaul
a szuverén kockazatokat.”

Mivel a bankok profitérdeke nem a nagyobb stabilitast biztosit6 alacsonyabb tékeét-
tétel, hanem a nagyobb profit, Admati-Hellwig [2013] 30 szazalékos - kockazatokkal
nem sulyozott - szabalyozasi tékekovetelmény bevezetését javasolja. Javaslatuk sze-
rint ebbdl 20 szazalék lenne a sulyozatlan sajattéke-rész, tovabbi 10 szazalék puffert
pedig a banki profit visszaforgatasaval kellene képezni, hasonléan a Bazel-III. sza-
balyozas tékemegdrzési pufferének képzési mechanizmuséhoz.

A globalis pénziigyi valsag utani bankszabalyozdsi reform mar nem kertilhette
meg a modellhasznalatbdl fakadé kockdzatokat, igy a stlyozatlan t6keattételre vonat-
koz6 szabalyozast, kiegészitd jelleggel, beemelte a szabdlyozas eszkoztaraba. Azonban
ennek mértéke messze elmarad az Admati-Hellwig [2013] altal javasolttdl, mindosz-
sze a mérlegen beliili és kiviili eszk6zok sulyozatlan értékének 3 szazalékat irja el6.
S6t még ezt sem a bank sajat tékéjével kell teljesiteni, hanem az tigynevezett alapvetd
tékeelemekkel (Tier 1 capital), ami mar bizonyos mennyiségi hibrid kotvény, hitel
vagy specialis részvényelem tékekénti figyelembevételét is megengedi (BCBS [2014a4]).
A Bazel-III. végs6 valtozataban (BCBS [2017a]) ezt még egy extra tékeattételi puf-
fer is kiegésziti a globalisan rendszerszinten jelent6s bankok (Globally Systematically
Important Banks, G-SIB) szamara.t

A pufferkovetelmény az érintett bankok kockazattal sulyozott eszkozértékei alap-
jén szamitott G-SIB-t8kepuffereinek’ az 50 szdzaléka, és majd csak 2022-t81 kell meg-
képezni. A t6keattételi szabalyozas ebben a formajaban azon bankok szamadra, ame-
lyek nem tartoznak a harminc G-SIB bank kozé, alapvetd tékeelemeik nagysdgandl
33,3-szor nagyobb mérlegen beliili és kiviili eszkozallomany felépitését engedi meg,
ami - tekintettel az alapvet t6kébe beszamithat6 hibridekre - a sajat t6kéhez viszo-
nyitva 44,33-szoros limitet jelent. Ez nyilvanvaléan nem ellensulyozhatja a szaba-
lyozéi arbitrazsra valé 6sztonzést. A Pénziigyi Stabilitasi Tandcs (Financial Stability
Board, FSB) " legfrissebb, 2017. novemberi listaja szerint a harminc G-SIB bank kéziil
17-nek mindossze egyszazalékos a G-SIB-pufferkovetelménye, vagyis ez fél szaza-
lékkal, harom szazalékrol 3,5 szdzalékra noveli a rdjuk vonatkozé tékeattételirata-
kovetelményt, igy még ezek a bankok is a sajat t6kéjiik 38-szorosanak megfelelé
mérlegen beliili és kiviili eszkozallomanyt tudnak felépiteni (FSB [2017]). Jelen élla-
pot szerint a legnagyobb (2,5 szazalékos) G-SIB-t6kepuffer kizaroélag a J. P. Morgan

7 Itt nemcsak a korabban emlitett, EU-n beliili, a teljes euréovezetre adott kedvezményekrsl van
sz0, hanem arrol is, hogy a hazai pénznemben denominalt szuverén addssagok kezelése dltalanossag-
ban is kedvezményes.

®Jelenleg harminc bank tartozik ebbe a kategériaba.

® A G-SIB-puffer a bank nemzetkozi rendszer-kockazatossaganak mértékétsl fiigg6en a kockazat-
tal sulyozott eszkozérték 1-3,5 szazaléka lehet, ahol a 3,5 szdzalékos el6irds jelenleg még tires halmaz,
de a bankok névekedésével elképzelhetd, hogy a jovében majd effektivvé vélik.

2009 4prilisaban hoztak létre a G20 orszagok, a korabbi Financial Stability Forum (FSF) nagyobb
felhatalmazast utédaként, a nemzetkozi pénziigyi stabilitds tdmogatdsara.
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Chase bankra vonatkozik, ami azt jelenti, hogy ennek az egy banknak 4,25 szézalé-
kos alapvet6 tokével szamitott sulyozatlan attételi ratat kell teljesitenie, ami — ha a
hibrid tékeelemek beszamithatdsagat is figyelembe vessziik — a sajat tékéhez képest
még mindig 31,3-szoros eszkozallomany felépitését engedi meg. Vagyis a tékeattételi
szabalyok egyaltalan nem kérdéjelezik meg a kockazatalapti szabalyozés tovabbélését,
hiszen a Bazel-III. keretében bevezetett kovetelmény olyan alacsony, hogy alig korla-
tozza a bankokat abban, hogy idegen forrasokbdl finanszirozzak a tevékenységiiket,
nem noveli érdemben a sajat téke veszteségvisel$ képességét, és igy nem korlatozza a
bankok maganérdekének érvényesiilését.

Mindemellett, a tékedttételirata-szabalyozas, még ha kell6en szigoru is, nem lehet
alkalmas arra, hogy a rendszerkockazatokat szamottevé mértékben csokkentse. Ennek
oka a t6keattételi szabalyozas — a piaci aron nyilvantartott eszkoztételek értékelése
miatti — cikluserdsit6 jellege. Ahogy azt Adrian-Shin [2010] bemutatja, mind az esz-
kozértékek novekedése, mind azok csokkenése olyan alkalmazkodasi folyamatot indit
be a bankok részérél, amely felerdsiti a banktevékenység eredendd prociklikussagat.
Az eszkozok piaci dron valo értékelése dltalanos gyakorlat a bankok mérlegében 1évé
pénziigyi instrumentumok esetében, de a hitelek piaci dron valo szerepeltetése sem
elhanyagolhaté mértéki. Vagyis a piaci drazast haszndlé szamviteli kornyezet eseté-
ben a tékedttételirata-szabalyozas nem képes kikiiszobolni a rendszerkockazatokat,
s6t magas eszkozar-volatilitas esetén még fel is erdsitheti azokat, mivel névekvd piaci
arak mellett a t6kekovetelmény né, csokkend piaci arak esetén pedig mérséklodik.

Minimalis kiiszobértékek meghatdrozdsa a modellek bizonyos inputjaira
és eredményének felhaszndldsdra vonatkozéan

A modellek inputszintjéhez rendelt minimumkaovetelmények és a modelleredmények
felhasznalhatosaganak korlatozasa mér része volt a Bazel-II. rendszernek is. A Bazel-
II. szabalyozas az inputok esetében a véllalati és lakossagi kitettségek nemteljesitési
valoszintiségére (PD) minimum haromszazalékos kiiszobérték alkalmazdsat irta eld,
nulla PD-t kizarélag a szuverén kockazatok és a pénziigyi intézmények esetében lehe-
tett alkalmazni. A Bazeli Bizottsdg 2016-ban kibocsatott konzultaciés dokumentuma
(BCBS [2016b]), majd maga a Bazel-III. csomag azonban ennél jéval tobb inputra hata-
rozott meg minimum-kiiszobértékeket, és jellemzGen megnovelte a mar meglevé érté-
keket is. A lakossagi és vallalati PD-k minimalis kiiszobértékét 5 szazalékra emelte
(a rulirozé lakossagi hitelekét 10 szazalékra), és néhany portfélidszegmens esetében
kiiszobérték-minimumokat vezetett be a nemteljesitéskori veszteségratara (LGD-re) is.
Igy péld4ul az Gij szabalyozas a fedezetlen vallalati hitelek esetében 25 szazalékos, a fede-
zetlen rulirozo lakossagi hitelek esetében 50 szazalékos, mig a lakossagi jelzaloghitelek
esetében 5 szazalékos LGD-minimum-kiiszobértéket hataroz meg.

A szabalyozas az inputminimumok mellett limitalta a modelleredmények téke-
kovetelmény-meghatarozashoz valé felhasznalasat is. Az erre vonatkozo kiiszob-
érték szintén része volt mar a Bazel-II. szabdlyozasnak is azért, hogy megelézze az
akkor még teljesen 4j logikaju t6kekovetelmény-szamitds esetleges meglepetésszerti,
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hirtelen, altalanos tékekovetelmény-szintet csokkenté hatasat. Ezzel a szandékkal
osszhangban, a szabalyozas eredetileg atmenetinek szanta a tékekovetelmény mini-
malis szintjét befolyasold kiiszobértékek (output floor) rendszerét. A Bazel-1I. IRB-
modszerét hasznald bankok szamara az IRB-t6kekovetelmény minimuma a Bazel-I.
szerint szamitott tGkekovetelmény 80 szazaléka volt. A kibontakozé globalis valsag
hatdsdra azonban 2009-ben a Bazeli Bizottsag gy dontott, hogy tartésan megtartja
a minimumértékre vonatkozé el6irast (BCBS [2009]), amelyet a szakzsargon Bazel-
2,5-nek hiv. A minimumérték szabalyozdi meghatarozasa a kockazatalapu szaba-
lyozas hatokorét gy csokkenti, hogy megérizi a korabbi, nem kockazatalapu sza-
bélyozas el6irasat mint referenciaértéket. 2014-ben a Bazeli Bizottsag a minimum-
szint-el6irdsokra vonatkozo6 konzultacios dokumentumot adott ki (BCBS [2014b]),
egyrészt arrél, hogy a jovében nem atmenetinek, hanem dllandénak gondolja az out-
put floorok rendszerét, masrészt arrdl, hogy milyen jév6beli minimumrendszerben
gondolkodik. Ennek lényege, hogy tobbé mar nem a Bézel-I. jelenti a minimum-
szintek viszonyitasi alapjat, hanem a Bazel-III. keretében bevezetendd, 1j standard
modszer, amely kiilonosen a hitel 6sszegéhez viszonyitott alacsony érték jelzalog-
fedezetii lakossagi jelzaloghitelek megnovekedett kockazati sulyozasa miatt jelent
nagy tékekovetelmény-novekedést. A Bazel-III. szabalyrendszer végleges valtozata
szerint a t6kekovetelmény minimalis kiiszobértékének mértéke 72,5 szazalék (BCBS
[2017a]), vagyis az IRB szerinti tékekovetelmény a modellalapon szamitott t6keko-
vetelmény és a standard mddszer szerinti tékekovetelmény 72,5 szazaléka koziil a
magasabb érték, amely szabalyt majd 2022-t6]1 kell alkalmazni.

A kiiszobértékek minimumainak dllandésitasa visszalépést jelent a kockazatalapu
szabalyozas alkalmazasatol a korabbi, kevéssé kockazatérzékeny rendszerek felé. Ezt a
szemléletet sokan és erésen vitatték a konzultdcids periddus soran." A kérdés olyannyira
fontos volt a bankok és néhany nemzeti szabalyozohat6sig szamara, hogy a szilik szak-
mai forumok mellett a szélesebb kozvéleményt célz6 szakmai sajto és a bankok honlapja
is rengeteg ellenvéleményt tett kdzzé a témaval kapcsolatban.”? A Deutsche Bank egye-
nesen ugy érvelt, hogy a kotelezd és allandé minimumérték alkalmazasa a szabélyozas
startvonaldra — vagyis az elavult, sokat és joggal kritizalt Bazel-I. szabalyok rendszeré-
nek szintjére — veti vissza a bankrendszert (Matherat [2016]). Az Eurdpai Bankfoderacio,
a bankok eurdpai érdekvédelmi szervezete pedig a minimum-kiiszobértékekben latta
a legfébb prudencialis akadalyat annak, hogy az EU-ban a bankok képesek legyenek a
gazdasagi novekedést finanszirozni (Mijs-Sabatini [2016]).

A Bézeli Bizottsag minimum-kiiszobértékekre vonatkozo javaslatanak értékelé-
sére és eurdpai bevezetésének el6készitésére az Eurdpai Parlament 2016 novemberé-
ben nyilvanos meghallgatast szervezett. Ehhez el6zetesen harom elemzés is késziilt.
Mind a haromnak ugyanaz volt a cime és az alcime: ,,A bankok bels6 minésitésen ala-
pulé modelljei - itt az id6 a valtozasra? — A »floorok rendszere«, ahogyan azt a Bazeli
Bizottsag javasolta” (Resti [2016], Haselmann-Wahrenburg [2016], Huizinga [2016]).

"' A Bézeli Bizottsag részére kiildott észrevételek a kovetkezd helyen érhetdk el: https:/www.bis.
org/bcbs/publ/comments/d306/overview.htm.
" Lasd példaul Levring [2017], Verhoeven [2016], van Nieuwkerk-de Vries [2015].


https://www.bis.org/bcbs/publ/comments/d306/overview.htm
https://www.bis.org/bcbs/publ/comments/d306/overview.htm
https://www.bloomberg.com/news/articles/2017-12-07/sweden-says-it-won-t-mechanically-raise-standards-after-basel
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A harom tanulmdny nagyon kiilonb6z6 érvelés alapjan eltéré kovetkeztetésekre
jutott. Resti [2016] szerint a bevezetésre javasolt minimalis kiiszobértékek egy valodi
problémara adnak hibas valaszt. Véleménye szerint a banki modellezési gyakorlat és a
feltigyeleti validalas javitasaval és egységesitésével a kockazatalapu szabalyozds mind-
sége szamottevGen javithatd, ami feleslegessé teszi, hogy annak hasznalatat tovabbi
minimum-kiiszobértékek bevezetésével korlatozzak.

Restihez hasonléan Haselmann-Wahrenburg [2016] is a minimalis kiiszobérté-
kek ellen érvelt, mert ez nem csokkenti a modellezéssel kapcsolatos legnagyobb
problémat, nevezetesen, hogy azokat a bankok nagyon eltéréen hasznaljak. A szer-
zGparos véleménye szerint a tékedttételi ratara vonatkozo korlat az a hatasos sza-
balyozasi eszkoz, amely a kockazatalapu szabalyozas hidanyossagait ellensulyozza.
Mas, hasonlé funkciéji korlatra nincs sziikség. Ugyanakkor a nemteljesitési valo-
szintiségekre mint inputra vonatkoz6é minimum-kiiszobértékeket elfogadhatonak
tartjak abban az esetben, amikor kevés a rendelkezésre allé6 nemteljesitési adat,
azért, hogy ellensulyozzak a tilzott banki optimizmust, és ezzel is segitsék az egy-
séges modellezési gyakorlat kialakitasat.

Velitk szemben Huizinga [2016] nem gy tekint a modellek eredményének haszna-
latat korlatozé minimumeértékekre, mint a banki kockazatkezelés fejlédését és haté-
konysagat gatlo tényezdre, hanem mint olyan eszkozokre, amelyek ellensulyozzak a
bankok modellmanipulaci6ibol fakadd alultkésitettségét. Emellett hasznosnak tartja
az IRB-modellbe beallitandd, a bankok altal meghatarozhat6 paraméterek értékeire
vonatkoz6 minimum-kiiszobértékeket is, mert azok csokkenthetik a paraméterek
mérési hibdjabdl fakado6 hatasokat.

Osszességében elmondhatjuk, hogy a minimum-kiiszobértékek erésen vitatott meg-
itélésiik ellenére nyilvanvaloan olyan szabalyozasi eszkozt jelentenek, amelyek annal
erésebben képesek a banki maganérdek visszaszoritasara, minél magasabban van-
nak megallapitva. A minimum-kiiszobértékekre vonatkozd korlatoknak egyszerre
kell kellen magasnak lenniiik ahhoz, hogy hatdsosak legyenek, és kell¢en alacsony-
nak lenniiik ahhoz, hogy ne hassanak a banki kockazatkezelés fejlesztésére valo 6sz-
tonzés ellen. A standard mddszer eredményéhez viszonyitott 72,5 szazalékos alsd
kiiszobérték, ami maximum 27,5 szazalékos t6kemegtakaritast enged meg, elég sok
teret ad arra, hogy megmaradjon a bankok 6sztonzottsége a kockazatmérés és koc-
kazatkezelés fejlesztésére. Ugyanakkor nincs arra vonatkozé bizonyiték, hogy mek-
kora mozgastér az, amely elegendd erre a célra. Vajon mar a 10 vagy 20 szazalékos
t6kemegtakaritds is elegend6 lenne, vagy valoban a 27,5 szazalékos szintre van sziikség?

Az IRB-mdédszer haszndlatdnak korldtozdsa

Az IRB-alapu t6kekovetelmény hasznalatara vonatkozé megszoritasok voltak az
utolsok azon megszoritdsok soraban, amelyeket a Bazeli Bizottsag abbodl a célbol
bocsatott konzultaciora, hogy bizonyos portfélidszegmensek esetében csokkentse a
kockazatalapu szabdlyozas hatokorét azzal, hogy ezen szegmensekben vagy egyalta-
lan nem engedi meg az IRB-modszer hasznalatat, vagy csak az alap-IRB-moddszert
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engedélyezi, és nem teszi lehetdvé a fejlett IRB hasznélatat (BCBS [2016b])." Az
IRB-modszer hasznalatanak korlatozasara vonatkoz6 megszoritasok formalédasa
is igen jol példazza a bankok lobbierejét.

A Bazeli Bizottsag eredeti javaslatdban kizaroélag a standard médszer hasznalatat
engedte volna meg a pénziigyi intézmények és a nagyvallalatok'* esetében (BCBS
[2016b]). Az ennél kisebb, de még mindig a nagyvallalati szegmens fels6 részébe tar-
toz6 vallalkozasok'® szamdra pedig csak az alap-IRB-modszer hasznalatét javasolta.
A javaslat azon a felismerésen alapult, hogy a kevés szamu nemteljesitési esemény-
nyel rendelkez6 portfolioszegmensek esetében kiilonosen nagy a modellek pontos-
saganak kockdzata. A bankok ezt a javaslatot is erésen ellenezték,'® mert csokkenti
a t6kekovetelmény kockdzatérzékenységét, tovabb noveli a tékekovetelményt, és a
standard mddszer el6térbe helyezése révén noveli a hitelmindsitékre valo tamaszko-
dast. Azt is hangsulyoztak, hogy a tervezett attételi rata és a t6kekovetelmény-mini-
mum kiiszobértékére (output floor) vonatkozd szabalyozas célja is az, hogy a modell-
kockdzatokat csokkentse, mikozben a Bazeli Bizottsag egyaltalan nem vizsgalta meg
azt, hogy ezeknek a fékeknek milyen k6lcsonhatasaik vannak. Az IRB hasznalatara
vonatkozé korlatozasok helyett a bankok képviseldi amellett tették le a voksukat,
hogy inkdbb a modellekere és implementaciéjukra vonatkozé szabalyozdi el6iraso-
kat kellene tovabb egységesiteni. A Bazel-III. végs6 verzidjaban az IRB-hasznalat
korlatozasara vonatkozd el6irasok is nagymértékben elmozdultak a bankok érdekei
felé: az IRB hasznalatanak kivezetése a pénziigyi intézmények és a nagyvallalatok
esetében lekeriilt a napirendrél, csak a fejlett IRB haszndlatat tiltottak meg a bankok
és egyéb pénziigyi intézmények, valamint egy harmadik médon definialt nagyvalla-
lati szegmens esetében.”” Az IRB hasznélatét kizdrolag az értékpapirositasi pozicidk
esetében tiltotta meg az Uj szabdlyozas.

Van még egy olyan szabalyozasi eszkoz, amely potencialisan alkalmas lehetett
volna arra, hogy a globalis pénziigyi valsag utan alacsonynak bizonyuld banki téke-
kovetelményeket megnévelje, gy, hogy kozben a szabalyozas kockazatalapu jellege
nem véltozik. Ez az IRB-modellekbe beépitett 1,06-0s szorzo (skaldzo tényezd) nove-
lése lehetett volna. A modell eredményeihez kot6dé szorzé nagyon hasonld hatasme-
chanizmusu eszkoz, mint a tékekovetelmény-minimum kiiszobértékét meghatarozd
szabdlyozas, hiszen mindketté a modellszamitas eredményeként kapott t6kekovetel-
ményt noveli. Van azonban a kett6 kozott egy lényeges kiilonbség: a skalazoé tényez6
esetében a tékekovetelmény szdmitasanak kizarélagos alapja tovabbra is a modell altal
adott eredmény, igy egydltalan nem valtoztat a t6kekovetelmény kockdzatalapisagén,

" Ez ugyanaz a konzultéciés dokumentum, amelyben az inputkiiszobértékekre vonatkozé javas-
lat is szerepel.

" Azok a vallalatok, amelyek olyan vallalatcsoporthoz tartoznak, ahol a csoport konszolidalt éves
arbevétele meghaladja az 50 millidrd euroét.

5 Azok a vallalatok, amelyek olyan vallalatcsoporthoz tartoznak, ahol a csoport konszolidalt éves
arbevétele 200 milli6 és 50 millidrd eurd kozott van.

' A konzultéciés idészak alatt a Bazeli Bizottsignak kiildott vélemények megtalélhatdk: https:/
www.bis.org/bcbs/publ/comments/d362/overview.htm.

7 Azok a vallalatok, amelyek olyan vallalatcsoporthoz tartoznak, ahol a csoport konszolidalt éves
drbevétele meghaladja az 500 millié eurot.


https://www.bis.org/bcbs/publ/comments/d362/overview.htm
https://www.bis.org/bcbs/publ/comments/d362/overview.htm
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és emiatt az abban foglalt 6sztonzési strukturan sem. Ennek j6 oldala, hogy nem fogja
vissza a kockdzatmérés és kockazatkezelés fejlesztésére iranyuld 6sztonzést, mig rossz
oldala, hogy nem csokkenti a jelenlegi rendszer rossz 6sztonzéit.

A Bazel-III. végs6 véaltozata azonban nem megnévelte, hanem eltorolte az IRB-
fuggvénybe eredetileg beépitett skdlazé tényezét, arra hivatkozva, hogy a tékekovetel-
mény-minimum kiiszobértékét mar nem a Bazel-1. moédszerrel, hanem az 4j standard
modszerrel szamitott tékekovetelményhez koti. A torténethez még az is hozzatarto-
zik, hogy mikozben a tékekovetelmény-minimum kiiszobértékérdl nagy nyilvanos-
sag el6tt folyt a vita, a skalazo tényezd eltorlésének kérdését egyaltaldn nem vitattdk
meg széles korben és a nyilvanossag el6tt, a végsé dokumentumban egy ldbjegyzet
tartalmazza az indoklasat (BCBS [20174] 2. 0.). Ez szintén a bankok er&s lobbierejére
utal, az IRB-mddszert alkalmazé bankok szabélyozoi valtozasok miatti, szandékolt
tékenovelését szinte ,titokban” hat szazalék erejéig ellenstlyozza a szabalyozas a ska-
lazé tényez6 utolso pillanatban vald eltorlésével.

Kovetkeztetések

A bankszabalyozas fejlddése jol kivehetd iranyokat kovet, a valsag el6tt a kockdzat-
alapu bankszabalyozas eléretorése, mig a valsagot kovetden annak visszaszorulasa
figyelheté meg. A kockazatalapu szabdlyozas nem kockazatérzékeny elemekkel tor-
téno kiegészitésének az a célja, hogy csokkentse a kockazatalapu szabalyozasnak azo-
kat a hidnyossagait, amelyek a globalis pénziigyi valsdg idején nyilvanvaléva véltak.

A tanulmany a hitelkockdzati tékekovetelmény véltozasainak szempontjabdl ele-
mezi a két iranyvaltast. A hitelkockazati modellezésen alapulé IRB-mddszert ele-
mezve kiilonbséget tesz a modellkockazatok két tipusa: a modellek megfelel§ségé-
nek kockdzata és a modellek pontossaganak és egységes implementalasanak kocka-
zata kozott. Ez a megkiilonboztetés fontos, hiszen ennek segitségével lehet ramutatni
arra, hogy a modellkockazatoknak van egy olyan szegmense, amely jobb modellezési
gyakorlattal sem csokkenthetd. Ezzel szemben a modellek pontossaganak és egységes
implementaldsanak kockazata jol mérsékelhet6 a pontosabb és részletesebb model-
lezési utmutatokkal és validacios mdédszerekkel. Az erre iranyuld valtozasoknak is
erds korlatjat jelentik azonban az 9sztonzési strukturak, hiszen a bankok legfonto-
sabb érdeke a kockazattal korrigalt tékemegtériilés (RAROC) novelése, fiiggetleniil
attol, hogy milyen szabalyozasi eszk6z6k vannak érvényben.

Ennek titkrében az a szabdlyozasi szemléleti fordulat, amely a valsag el6tt a koc-
kazatalapu szabalyozas elGretorését eredményezte, ,egy lépés elére, egy 1épés hatra”
tipusu fordulatnak tekinthet6. Képes volt arra, hogy szamottevSen csokkentse a sza-
bélyozas kockazatérzékenységének hianyabol fakado6 pénziigyi stabilitasi probléma-
kat, de egyben 1j, nem kevésbé stlyos problémakat teremtett. Ekdzben a banki koc-
kazatkezelés latvanyos fejlddése azt az illaziot keltette, hogy a bankok szabalyozasi
tékekovetelménye egyre erésebben aranyos a bankok 4ltal vallalt kockazatokkal,
és ezért megfelel6 eszkoz a betétesek pénzének védelmére. Az IRB-modellek kifej-
lesztése valoban hozzdjarult ahhoz, hogy a bankok jobban kezeljék a kockazataikat
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a valsagtol mentes idészakokban. Azonban, a Goodhart-torvénnyel 6sszhangban,
amint a modellalapt szabélyozds (kockazatmérés) szabalyozoi standardda vélt, meg
is szlint megfelel6 mérési modszer lenni.

A valsag utan a Bazel-III. szabédlyozas keretében bevezetett, nem kockazatérzékeny
szabalyozasi eszkozok, a tékedttételirata-el6irds, az IRB-modell bank éaltal meghata-
rozhatdé paramétereire és az IRB-modellel szamolt tékekovetelmény szintjére vonat-
koz¢ kotelezé6 minimum-kiiszobértékek eléirasa, valamint az IRB-modszer egyes
részportfoliok hasznalatara vonatkozo korlatozasa kapcsan elemeztiik azok hatasos-
sagat, tovabba, hogy miként befolyasoltdk az 6sztonzési strukturdkat.

Azt talaltuk, hogy a tékedttételi rata szabalyozasa potencidlisan jo kiegészit6 eszkoz
a kockazati silyozas negativ 6sztonzdinek ellenstlyozdsara és a szabalyozasi tékeko-
vetelmény emelésére, azonban az el6irt szintje annyira alacsony, hogy nem valészin,
hogy a gyakorlatban képes lesz ezen célok szolgalatara. Hasonloképpen: az IRB-
modellel szamitott tkekovetelmény felhasznalasat korlatozé minimum-kiiszobérték
csokkenti a kockazati silyok manipuldlasanak terepét, ugyanakkor a kockazatkeze-
1és fejlédése ellen is hathat. 72,5 szazalékos szintje viszont elég alacsonynak tekint-
het6 ahhoz, hogy megmaradjon a bankok modellfejlesztési érdekeltsége, de kérdé-
ses, hogy elég magas-e ahhoz, hogy a modellmanipuldciok ellen hatasos legyen. Az
IRB-hasznalatra vonatkozé korlatozasok pedig oly mérték(i kompromisszumokkal
terheltek, hogy aligha lesz komoly hatasuk akar a szabalyozas hatasossagara, akar
pedig mogottes 6sztonzési strukturdkra.

A cikk legfébb kovetkeztetése, hogy a kevert, kockazatalapt és nem kockazat-
érzékeny szabélyozoeszkozoket tartalmazo szabélyozas alapvetéen jobb, mint a tel-
jesen kockazatalapu vagy az egyaltalan nem kockazatérzékeny szabalyozas. A kevert
rendszerek el6segithetik, hogy sem a kockazatalapu, sem pedig a nem kockazat-
érzékeny szabalyozas rossz 6sztonzési rendszere ne tudjon teljesen érvényesiilni,
hiszen joval nehezebbé teszi a szabalyozasi arbitrazs kivitelezését a két rendszer eltérd
Osztonzési struktiraja miatt. A jelenlegi bankszabalyozasi rendszer azonban olyan
bonyolultta és nehezen kovethetévé vélt,'” hogy a mogottes dsztonzési strukturdk
is csak menet kozben fognak kikristalyosodni, ami szdmos nem vart mellékhatdst
eredményezhet a jovében. A tanulmany arra is ramutatott, hogy a kockazatalapu és
a nem kockazatérzékeny szabalyozas kozotti vagy ennek valamilyen keverékére ird-
nyulé dontést hibas pusztan kockazatkezelési technikai problémaként kezelni, mert
az legalabb annyira politikai, mint modellezési kérdés.
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