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A hitelkockazathoz kapcsolodo partnerkockazat

tokesziikséglet szabalyai médosulnak

A hitelkockazathoz kapcsoldédod partnerkockazati keretrendszerben szereplé derivativ
ugyletek kitettség értékének kiszamitasahoz az 575/2013/EU (CRR) rendelet jelenleg

az intézmeények szamara harom valaszthaté mddszertant biztosit: a sztenderd modszer

(SM), a piaci arazas szerinti moédszer (MtMM) és az eredeti kitettség szerinti modszer
(OEM). Ezek a megkozelitések azonban nem ismerik el megfeleléen a biztositékok
kockazatcsokkentd jellegét a kitettségekben. Kalibralasuk elavult, és nem tukrozik a pénzugyi
valsag soran megfigyelt magas volatilitasi szintet. E hidanyossagok kezelése érdekében a
Bazeli BankfelUgyeleti Bizottsag (BCBS) ugy dontott, hogy az SM-t és az MtMM-et egy

Uj, sztenderd modszerrel helyettesiti, mely az Ugynevezett Standardised Approach for

Counterparty Credit Risk (SA-CCR).

2017. decemberében az EBA konzultacié céljabdl
vitairatot tett kozzé a CRR2 soran felllvizsgalt piaci
kockéazat és a partnerkockazat keretrendszerek
EU-n bellli bevezetésérdl. A dokumentum az
FRTB és SA-CCR megvaldsitdsanak legfontosabb
technikai és operativ kihivasait targyalta, koztuk

a szarmaztatott Ugyletek kockéazati kategoriakra
torténd leképezését is. Valaszul az EBA RTS?
tervezeteket dolgozott ki, melyek az EU valamennyi
intézményét kozos eszkozzel szandékoznak ellatni
a szarmaztatott ugyletek kockéazati kategdériakba
torténd leképezésében és gyakorlati megoldassal
szolgalnak a fellgyeleti delta-korrekcié negativ
kamatkornyezetben torténd kiszamitasara.

Az RTS-ek ezen tulmend célja az egyenld
versenyfeltételek megteremtése, az intézményi
gyakorlatok konvergenciajanak elémozditédsa

és a szavatolotéke-kovetelmények unids szintl
0sszehasonlithatésadganak tdmogatéasa.

A BCBS 2014 marciusdban dontott az SA-CCR
elfogadasarol, mellyel a partnerkockazat tekintetében
alapértelmezett kitettség (EAD) mérésére szolgald
nem belsé modelleket (OEM és SM) szdndékozik
kivaltani. 2016 novemberében az Eurdpai Bizottsag
jogalkotasi javaslatot adott ki a CRR mddositasardl
(CRR2), amely bevezeti az unids jogszabalyokba

az SA-CCR alkalmazasat is. Az RTS tervezet
elkészitésekor figyelembe vett véltozat az Eurdpai
Parlament 2019. aprilis 16-i jogalkotéasi &llasfoglalasa?
volt. Mindekdzben a CRR2 elfogadésa és az Eurdpai
Unioé Hivatalos Lapjdban valo kihirdetése junius 7-én
megtortént és a kihirdetését kovetd huszadik napon
hatalyba is lép.

Az uj modszertan

Az SA-CCR szerint az EAD-ot két komponens, a
helyettesitési koltség (RC) és a potencidlis jovébeni
kitettség (PFE) 0sszege adja, szorozva az alfa
fellgyeleti szorzdéval. A PFE a tranzakcids érték
potencidlis valtozdsat az Ugylet futamidejének vagy
a letéti elszdmolasok frekvenciajanak megfeleld, de
legfeljebb egy éves idéhorizonton méri. A PFE két
elembdl all: egy szorzébdl, amely lehetédvé teszi a
tobbletbiztositékok részleges elismerését, és egy —
minden SA-CCR szerint figyelembe vett kockazati
kategoriara kifejlesztett — aggregalt kiegészitd (add-
on) komponensbdl.

A kiegészité komponens kiszamitdsahoz hasznalt
egyik paraméter a felligyeleti delta az opcids
Ugyletek esetében. A szintetikus értékpapirositas
opcidira és részleteire kulon képlet vonatkozik.

1 https://eba.europa.eu/documents/10180/2711846/EBA+CP+draft+RTS+on+SA-CCR.pdf
2 http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-8-2019-0369_EN.html?redirect
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Minden més tranzakci6 esetében a felligyeleti delta
+1, attél fuggden, hogy long vagy short Ggyletrdl
beszéllnk.

Az add-on komponens meghatarozasanak
legfontosabb Iépése a derivativ Ugyletek leképezése
egy vagy tobb, a CRR2 javaslatban szerepld
kockazati kategéridra. Az egyes ugyletek kockazati
kategoériakba torténé besorolasat, amely a CRR
jelenlegi véltozatahoz képest Ujdonsag, az egyes

derivativ Ugyletek Iényeges kockazati tényezdi
alapjan kell elvégezni.

A CRR2 javaslat - 6sszhangban a BCBS-sel -
ugyanazokat a kockazati kategéridkat javasolja,
amelyeket a Bazeli szabvéanyok is: kamatkockazat,
arfolyamkockézat, hitelkockazat, részvénykockézat és
arukockazat. Tovabba egy hatodik kockéazati kategoéria
is bevezetésre kerult az ,,egyéb kockazatok”
figyelembevétele érdekében.

Lista az eszk6zok kockazati kategoriaba val6 leképezéséhez

Kockazati kategoria
Kamatkockazat

Kockazati tényez6

Az érintett deviza
hozamgorbéje

Kritérium és példak

Eszkozok, melyek pénzaramai csak a kamatlabtol vagy az
inflaciotol fliggnek.

Pl.: IR swap; IR future; valtozé kamatozasi megallapodés

ha az alapul szolgéalé eszkoz(ok) ugyanabban a pénznemben
vannak, mint az elszamolasi pénznem.

FX kockazat

Az adott devizapér
arfolyama

Eszkdzok, melyek pénzéramai csak a devizaarfolyamoktol
faggnek.

Pl.: FX forward; FX future; FX swap

Hitelkockazat

Referencia entitas

Azok az instrumentumok, amelyek pénzarama csak a
hitelminéségtdl vagy a spreadektdl figg.

Pl: CDS single name vagy index

ha az alapul szolgéalé eszkoz(ok) ugyanabban a pénznemben
vannak, mint az elszamolasi pénznem.

nyersanyag ara (energia,

fémek, mezégazdasagi
termékek, éghajlati
viszonyok és egyéb
aruk)

Részvénykockazat Részvényarfolyamok és | Eszkdzok, melyek pénzforgalma csak a részvényarfolyamoktdl
kifizetések és az osztaléktol fugg.
Pl.: részvényre sz6l6 hataridés lgylet, részvény index future;
részvény swap
ha az alapul szolgalé eszkoz(dk) ugyanabban a pénznemben
vannak, mint az elszdmolasi pénznem.
Arukockazat A vonatkoz6 &rutipus Azok az eszkozok, amelyek pénzarama csak az aruk arfolyamatol

flgg.
Pl.: hataridés aruligyletek

ha az alapul szolgélé eszkdz(ok) ugyanabban a pénznemben
vannak, mint az elszdmoldsi pénznem.

Bar a legtobb derivativ terméknek Iétezik egy
nyilvanval6 kockéazati tényezdje (pl. kamatlab

swap esetében (IRS) kamatlab, FX opcidknal
devizaarfolyam, hitelderivativaknal a referenciaegység
hitelminésitése), a bonyolultabb eszkozok azonban
tobb kockazati tényezével is rendelkezhetnek.

Az egyes Ugyletek kockéazati kategoridkba valo
besorolasahoz csupan magas szintl elvek talalhatok
meg a bazeli szabvanyokban, amelyek kimondjak,
hogy: , Ha ez az elsédleges kockazati tényezé
egyértelmlien azonosithatd, az Ugylet a fent leirt
eszkozosztalyok egyikébe kertl” (151. bekezdés)
mig ,,Az olyan dsszetettebb Ugyletek esetében,
amelyeknek tobb kockézati tényezdje van (pl. tobb
eszkoz vagy hibrid derivativak), a bankoknak az
elsédleges tényez6 meghatarozasakor figyelembe
kell vennilk a mogottes termékek érzékenységét és
volatilitasat” (152. bekezdés).
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Ezen éltaldanos elveken kivll a bazeli szabvanyok nem
tartalmaznak konkrét moédszertant a tranzakcidk egy
vagy tobb eszkdzosztalyra torténé leképezésére.
Kovetkezésképpen a CRR2 279a cikk 3. bekezdése
az EBA-t bizza meg olyan szabdlyozastechnikai
standard kidolgozasaval, melyek meghatarozza

a kockazati tényez6k azonositasanak maédijat. A
CRR2 véglegesitésére szamitva és az abban foglalt
felhatalmazas alapjan az EBA mar elézetesen RTS
tervezetet dolgozott ki a szarmaztatott Ugyletek
kockazati kategoéridkra torténd leképezésérdl, a
kamatlab opciok felligyeleti delta-képletérdl és

a partnerkockazat sztenderd megkozelitésében

a hosszu vagy rovid poziciok meghatarozasarol.

Az EBA a konzultacios dokumentumban
el6terjesztett valamennyi javaslatra és kulondsen

a feltett kérdésekre 2019 augusztus 2-ig vérja az
észrevételeket.
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A kockazati kategodriakba sorolas
altalanos megkozelitése

Az EBA a konzultaciés dokumentumban haromoldall
megkdzelitést javasol a szarmaztatott Ugylet
kockéazati kategoriaba sorolaséra.

Abban az esetben, ha az egyedi kockazati tényezét
nem lehet egyértelmUen azonositani, akkor

a tranzakcidé materidlis kockazati tényezdinek
meghatérozasa egy érzékenység vizsgalaton alapuld
maodszertan alkalmazésaval torténik. Ezt az esetet
célozza a masodik megkdzelités. Egy kvantitativ
maodszer abbol a szempontbdl is megfelelének
tekinthetd, hogy lehetévé teszi az intézmények kozti
homogén kezelést.

Ugyanakkor meg kell jegyezni, hogy az
érzékenységre vonatkozé informéaciék nem minden
tranzakcié esetében allnak rendelkezésre, ezért

egy alternativ megkdzelitést kell biztositani az olyan
esetekre, amelyeknél a legjelentésebb kockazati
tényezdk azonositasa lehetetlen vagy tul nehézkes
lenne. Az ilyen esetek kezelésére szolgal a harmadik
megkozelités.

A fentiek eredményeképpen a kovetkezé harom
megkozelités szerinti strukturalt elosztasi folyamatot
kell meghatarozni:

1. megkozelités

Az Un. ,plain vanilla” termékek esetében, melyeket
egyetlen kockéazati tényezé jellemez (vagy tobb
kockéazati tényezbje egyértelmlen egy kockazati
kategoriara utal), az egyetlen kockdazati kategoéria
kdzvetlenll azonosithatd, kovetkezésképpen a
kockéazati kategériaba sorolas soran lehetéség

van egy kvéazi-automatikus dontés kialakitasara. A

kvalitativ megkozelités elénye, hogy intézmény szerte

biztositja az elsé megkozelités alatt azonosithatd
eszkozok egységes kezelését és (technikai
egyszer(iségébdl adodoan) korlatozza az SA-CCR
altalanos mukodési koltsegeit.

2. megkozelités

Azok a tranzakciok, amelyek nem azonosithaték

az 1. megkozelitésben, feltételezhet6en tobb
Iényeges kockazati tényezével rendelkeznek, ami

a tranzakciod kockazati tényez6inek részletesebb
értékelését koveteli meg. Ez a megkdzelités
megkoveteli a derivativ Ugylet valamennyi
kockazati tényez&jének azonositasat, az azonositott
kockazati tényez6k materialitasanak értékelését.
igy azonosithatok a materidlis kockazati tényezdk,
valamint ezek kdzul a legjelentésebb is. Az Ugyletet
az 0sszes olyan kockazati kategdériaba be kell
sorolni, amelybél legaldbb egy materialis kockéazati
tényezd azonositasra kerdlt. A legmaterialisabb
kockazati tényezé azonositasénak az egyes fedezeti
halmazokba (egyetlen nettdsitasi halmazon bellli

ugyletekbdl szarmazé kockazati pozicidk 6sszessége),

vald besoroldsanal lesz jelentés szerepe.
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A materialitds meghatarozasahoz ki kell szamolni
az adott tranzakcié egyes tényezékre vald
érzékenységét, megszorozni azokat a megfeleld
kockazati sullyal, majd aggregalni kell azokat

az egyes kockazati kategoériak mentén. Ezek

utan csokkend sorrendbe rendezve a kockéazati
kategodriakra aggregalt értékek abszolut értékét,

a legnagyobbtél a legkisebb felé haladva meg
kell vizsgéalni az adott kategéria értékének a teljes
értékhez (az egyes kockazati kategoériak értékének
0sszege) viszonyitott aranyat. Amennyiben ez az
arany meghaladja az elére definialt kiszobértéket
(jelenlegi tervek szerint 50% vagy 60%), akkor az
adott kockazati tényezd lesz a legmaterialisabb.
Ugyanakkor mivel igy bizonyos esetekben (pl.

ha a masodik kockazati kategéria aranya 39%)
materialisnak tekinthetd kockéazati tényezék nem
kertlnének figyelembe vételre, egy masodik
kUszobérték meghatarozasa is varhatd, melynek
értéke az elsé kuszobérték megvalasztasatél fog
flggni: ha az elsé klszobérték 60% lesz, abban
az esetben a masodik 25%, ha az elsé 50% lesz,
akkor a masodik 30%. A legjelentésebb kockazati
tényezé minden esetben a legnagyobb kockazattal
sulyozott abszolut érzékenységgel rendelkezé
kockéazati tényez6 lesz. Masként megfogalmazva
olyan tobblépéses megkozelitésrél van szo,
melynek soran egy eszkdz minden érzékenységét
kiszamitjak, majd relativ relevanciajuk szerint
rangsoroljak és az dsszes kozll is a leginkadbb
relevans lesz végul a materialis tényezé.

Az érzékenységek mellett a mogottes eszkdzok
volatilitasa szintén figyelembe vehetd tobb kockéazati
tényez6 materialitdsanak meghatarozasakor. Fontos
megjegyezni, hogy nem feltétlenul a legmagasabb
érzékenységgel jar6 kockazati kategoéria lesz majd
az, amely az SA-CCR szamitas soran a legmagasabb
kitettséghez vezet.

3. megkozelités

Végul, ha a masodik Iépésben leirt értékelés
nem végezhetd el (példaul nem all rendelkezésre
érzékenységi adat) egy alternativ minéségi
megkdzelitésre van szikség. Ez a megkdzelités
varhatéan konzervativabb lesz, mint az elsé és
masodik, mivel az dsszes azonositott kockéazati
tényez6t materialisnak itéli meg.

Feliugyeleti delta képlet a kamatkockazati
kategoriakhoz

Miutén a derivativ Ugyletet kockazati kategéridkba
soroltuk, az intézményeknek még egy felligyeleti
delta korrekciét is kell végeznie a feltételezett
0sszeg kiigazitasara annak érdekében, hogy
kifejezzék a tranzakcio iranyat. Az elsédleges
kockézati tényezé irdanya (hosszu vagy rovid) és a
derivativ Ugylet tipusa hatarozza meg a felligyeleti
delta el6jelét és nagysagat. A call és put opcidkra
vonatkozé fellgyeleti delta képlete mar szerepel a
CRR2-ben:
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A szamitas a Black-Scholes opciés arazasi modellen
alapul, mivel a modell széles korben alkalmazott az
opcids piacokon. A Black-Scholes modellnek azonban
feltétele, hogy az alapul szolgalé kockazati tényezé
pozitiv legyen. Tekintettel arra, hogy a természetes
logaritmus csak pozitiv értékekre értelmezhetd,
negativ P vagy K esetén a képlet nem alkalmazhato.
A kozelmultbeli pénzigyi valsag kovetkeztében
azonban szdmos kdzponti bank vezetett be negativ
kamatpolitikat az gazdasagi stabilitas biztositédsa
érdekében, amelyek a bankkozi kamatokat és
allampapirhozamokat is a negativ tartomanyba terelték.

A konzultacié olyan kiigazitdsokra dsszpontosit,
amelyek lehetévé teszik a negativ kamatladbak
alkalmazasat anélkul, hogy a fenti képletet
alapvetéen megvaltoztatnak. A piac negativ
kamatlabakhoz valé igazodasa soran szerzett iparagi
tapasztalatokat is szem el6tt tartva ajanlott a A
valtozd hozzdaddasa a szabalyozdéi képlethez, ami

Ugy befolyasolja a kotési arat és az alapul szolgalé
eszkoz arat, hogy a (P + A)((K + A) arany pozitiv
tartomanyba keruljon. Természetébdl adéddan A
egy Vvaltozé paraméter, amely kdveti a kamatlabak
mozgasat és fokozatosan éri el az alsé korlatjat,

a nullat, miutan a kamatlabak visszaallnak pozitiv
tartomanyba.

A A\ paraméternek elegendéen nagynak kell lennie
a kamatlab pozitiv teruletre valé athelyezéséhez,
viszont elég kicsinek is ahhoz, hogy a felligyeleti
delta szamitas eredményében ne Iépjen fel
felesleges torzitas. A BCBS a A pontos értékének
meghatarozasara sem kdzolt modszertant,
csupan iranyelveket. A kdzos specifikacié hidnya
lehetéséget nyUjtana a bankok szamara sajat
modszertan alkalmazésara, ami egyenlétlen
feltételeket és tisztességtelen versenyt teremtene
az uniés bankszektorban, miutédn az azonos vagy
nagyon hasonlé Ugyletekkel rendelkezé bankok
eltérd tékekovetelménnyel rendelkeznének a
partnerkockazat tekintetében.

A put és call opciok felligyeleti delta képlete az
aldbbiak szerint alakul:
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A pozicio iranyanak meghatarozasa
a lényeges kockazati tényezében

A CRR2 meghatarozza az elsédleges kockazati

A 325. cikkel 6sszhangban az intézmények
kotelesek kiszamolni az emlitett kockéazati tényezék
érzékenységét. Az EBA megprébalta csokkenteni az
intézményekre nehezedd terhet az adott kockazati
hogy ugyanazokat az elemeket (azaz cash flow-

kat és érzékenységeket) sziikséges felhasznalni a
szamitdsban, amelyeket a kockazati kategéridkba
sorolas soran is. A tranzakcié a lényeges kockéazati
tényezében hosszu poziciénak tekintendd,
amennyiben a megfeleld érzékenység pozitiv és
rovidnek, ahol az érzékenység negativ.

Mi varhato a bevezetés
kovetkezményeként?

Az SA-CCR szamitas kockazati szempontbol
érzékenyebb, mint az SM és az MtMM, ezért az
intézmények derivativ Ugyleteivel kapcsolatos
kocké&zatokat jobban tlkrozé tékekovetelményhez
vezet. Ugyanakkor néhany olyan intézmény esetében,
amely jelenleg az MtMM-et hasznélja, az SA-CCR
implementélasa tulsdgosan bonyolultnak bizonyulhat.

Azok az intézmények, amelyek megfelelnek az

elére meghatdrozott jogosultsagi kritériumoknak, és
amelyek konszolidalt alapon teljesitik a kritériumokat,
lehetéséguk van az SA-CCR egyszerUsitett
valtozatat (,,simplified SA-CCR") bevezetni. Mivel

az egyszerUsitett valtozat kevéshé érzékeny a
kockazatokra, az Eurdpai Parlament éllasfoglaldsa*
kiemeli, hogy az engedélyezett megkozelitések
megvalasztasaban az intézményeket egyértelmden
meghatéarozott (az intézmény derivativ tevékenységének
meéretén alapuld) kritériumokkal kell tAmogatni.

3 https://eba.europa.eu/documents/10180/2711846/EBA+CP+draft+RTS+on+SA-CCR.pdf
4 http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-8-2019-0369_EN.html?redirect
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http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-8-2019-0369_EN.html?redirect

A modositast kovetéen a CRR 273a. cikk 1.
bekezdésének értelmében a kisebb intézmények
mentesulnének az SA-CRR hasznélatatél és
hasznélhatjdk az egyszerUsitett SA-CCR mddszertant,
ha a mérleg szerinti és mérlegen kivuli szadrmaztatott
ugyleti tevékenységuk nagysaga a kovetkezé
kUszobértékek egyikénél sem nagyobb:

a. azintézmeény osszes eszkozének 10 %-a;
b. 300 millio EUR.

Olyan intézmények esetében, amelyek korlatozott
szarmaztatott kitettséggel rendelkeznek, és amelyek
jelenleg az MtMM -et vagy az OEM-et hasznaljak,
mind az SA-CCR, mind az egyszerUsitett SA-CCR
bevezetése komplex feladatnak bizonyulhat. Ezért

a CRR 273a. cikk 2. bekezdésének értelmében
lehet8ség nyilik az eredeti kitettség modszerének

(OEM) &tdolgozott véltozatanak alkalmazasara
az olyan kis intézmények szamara, melyek
meérleg szerinti és mérlegen kivuli szarmaztatott
ugyleti tevékenységének nagysaga a kdvetkezé
kUszobértékek egyikénél sem nagyobb:

C. azintézmény 6sszes eszkdzének 5 %-a;
d. 100 millié EUR.

A CRR2 rendeletet (a megnevezett kivételektd!
eltekintve) 2021. junius 28-tél kell alkalmazni. A
feladatok nagysaga és a jovébeli Gzleti/kockazati
stratégia kialakitdsa érdekében érdemes idében
elkezdeni a felkészulést. Az partnerkockéazatra
vonatkozd szabalyozasok implementacidjaval
kapcsolatos kérdéseivel keresse bizalommal a KPMG
pénzlgyi kockazatkezelési tanadcsadoit.

Kapcsolat

Soltész Jozsef
menedzser

M: +36 70 370 1766

E: jozsef.soltesz@kpmg.hu

Szalai Péter

igazgato

M: +36 70 370 1739
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Firon Fanni

szenior tanacsado
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Wieder Gerg6
menedzser

M: +36 70 333 1471
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