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Az iranymutatas jogallasa

1. Az e dokumentumban szereplé irdnymutatadsokat az eurdpai feligyeleti
hatésag (Eurdpai Bankhatdsag) létrehozasarol, a 716/2009/EK hatarozat
modositasardl és a 2009/78/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kivil helyezésérdl
sz6l6 1093/2010/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (a tovabbiakban:
EBA-rendelet) 16. cikkének rendelkezéseivel 6sszhangban adta ki az EBA. Az
EBA-rendelet 16. cikkének (3) bekezdése szerint a hataskorrel rendelkezé
hatdsagok és pénzpiaci szerepldk minden er6feszitést megtesznek azért, hogy
megfeleljenek az irdnymutatdsoknak.

2. Az iranymutatas rogziti az EBA allaspontjat azzal kapcsolatban, hogy mi a
megfelel6 felligyeleti gyakorlat a Pénzigyi Felligyeletek Eurdpai Rendszerében
és miként kell alkalmazni egy adott terilleten belll. Ezért a Hatdsag elvarja,
hogy minden pénzpiaci szerepld és hataskoérrel rendelkezd hatdsag betartsa a
nekik cimzett irdnymutatdasokat. Az iranymutatdasok hatadlya ald tartozo,
hataskorrel rendelkezd hatésagok azzal tesznek eleget az irdnymutatasoknak,
hogy adott esetben azokat beépitik sajat felligyeleti gyakorlataikba (pl. sajat
jogi kereteik vagy feligyeleti szabalyaik és/vagy irdanymutatasi vagy feligyeleti
folyamataik moddositasaval), tobbek koézott ott, ahol az adott irdnymutatas
els6sorban intézményekre vonatkozik.

Az értesitésre vonatkozo kovetelmények

3. Az EBA-rendelet 16. cikkének (3) bekezdése értelmében az egyes
hataskorrel rendelkezd hatdsagok kotelesek értesiteni a Hatdsagot arrdl, hogy
megfelelnek-e vagy meg kivannak-e felelni a jelen Irdanymutatasnak, és ha
nem, ugy 2012. julius 16-ig tajékoztatniuk kell a Hatdsagot a meg nem felelés
indokairdl. Amennyiben a fenti hataridGig ilyen értesités nem érkezik, a Hatésag
ugy tekinti, hogy a szoéban forgd hataskoérrel rendelkez6 hatésag nem felel meg
az iranyelveknek. Az értesitéseket ,EBA/GL/2012/2"” hivatkozassal az
V. fejezetben szerepl6 formanyomtatvanyon kell megkduldeni a
compliance@eba.europa.eu cimre. Az értesitéseket olyan személyek
nyujthatjak be, akik megfelel6 felhatalmazassal rendelkeznek arra nézve, hogy
hataskorrel rendelkez6 hatésaguk nevében nyilatkozzanak azok
megfelel6ségérol.

4. A hataskorrel rendelkez6 hatésagok el6z6 bekezdésben emlitett értesitését
az EBA-rendelet 16. cikke értelmében a Hatdsag honlapjan kozzéteszik.
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I. cim - Targy, hataly és fogalommeghatarozasok

1. Targy

Az iranymutatas célja, hogy az EU-ban tevékenykedd, hataskoérrel rendelkezd
hatdsagok azonos modon értelmezzék a stresszhelyzeti kockaztatott érték (VaR)
modelljeit annak érdekében, hogy a 2010/76/EU iranyelvvel mddositott 2006/49/EK
iranyelv V. mellékletével 06sszhangban er6sitsék a felligyeleti gyakorlatok
konvergenciajat.

2. Hataly és alkalmazasi szint

1. A hataskorrel rendelkez6 hatésagok elGirjak, hogy az intézmények betartsdk a
stresszhelyzeti kockaztatott értékrdl szold jelen iranymutatdsban meghatarozott
rendelkezéseket.

2. Ez az irdnymutatas azokra az intézményekre vonatkozik, amelyek a kereskedési
konyvi tételek piaci kockazati tOkekdvetelményének kiszamitdsahoz sajat belsd
modellt (IMA) hasznalnak.

3. Ellenkez6 irdnymutatas hidnyaban az iranymutatds azon az (egyedi és/vagy
konszolidalt) szinten alkalmazanddé az intézményekre, amelyen az adott hataskorrel
rendelkez0 hatésag a modell hasznalatat engedélyezte.

3. Fogalommeghatarozasok

Eben az irdnymutatasban a kdvetkez6 fogalmak alkalmazanddk:

a. Intézmények: a 2006/48/EK és a 2006/49/EK iranyelvek szerinti
hitelintézetek és befektetési vallalkozasok.

b. Az ezen irdnymutatas 6. pontjaban emlitett antitetikus (ellentétes) adatok:
olyan armozgasok, amelyek irdanyuktdl fliggetlenll relevansnak tekintendok.

c. Az ezen iranymutatds 10. pontjaban emlitett trendtelenités: olyan kvantitativ
folyamat, amely a multbeli adatokbdl eltavolitja a trendet. Az adott trend
poziciditél és nagysagrendjétdl fliggéen eléfordulhat, hogy ha a multbeli
adatokbdél nem tavolitandnak el a trendet (drift) az arelmozdulasok
szimulalasahoz, az foként nyereséges forgatokdnyveket és csekély és limitalt
veszteségli szcenariokat eredményezne.

d. Az ezen iranymutatas 11. pontjaban emlitett helyettesité érték: likvid piacrol
szarmazd olyan megfigyelhetd valtozé vagy ar, amely a meg nem figyelhetd
és ezért pontosan nem mérhetd valtozdok helyettesitésére hasznalatos (vagy
amelyek feltételezett ara nem mély, kétirdnyd piacrél szarmazd valods
tranzakciokat tikroz). Az intézmények értékelési és kockazatbecslési célokra
egyarant haszndlnak helyettesitd értékeket. ElIméleti szempontbdl haromféle
helyettesitd érték lehetséges: az eszkozértékeléshez hasznalt helyettesito



érték (amely befolydsolhatja a kockaztatott érték és a stresszhelyzeti
kockaztatott érték mint tOkemérték elégségességét); a kockaztatott érték
szamitdsahoz hasznalt helyettesit6é érték (amelyet a stresszhelyzeti
kockaztatott érték mddszertananadl is felhasznalnak); valamint a kizardlag a
stresszhelyzeti kockaztatott érték szamitasat befolyasold helyettesito érték.

II. cim - Az intézmények stresszhelyzeti VaR modellezésére
vonatkozd kovetelmények

A. A stresszidoszak azonositasa és validalasa

4. A stresszidoszak hossza

1. A t6kekovetelmény-iranyelv (CRD) azon kovetelménye, hogy a stresszhelyzeti
kockaztatott érték kiszamitdsahoz hasznalt multbeli adatoknak egy 12 havi
folyamatos id6szakot kell lefednilik, azokra az esetekre is vonatkozik, amikor az
intézmények ugyan 12 hénapnal rovidebb idészakot hatdroznak meg, de az
intézmény portfolidja szempontjabdl ez jelentds stresszhatdsnak kitett idészaknak
mindsil.

2. Az a megkozelités, amelyet a stresszid6szak meghatarozasahoz kell alkalmazni
ahhoz, hogy az megfeleljen a 2010/76/EU iranyelvvel moddositott 2006/49/EK
iranyelv V. mellékletének 10a. pontjaban szerepld kovetelménynek — mely szerint az
intézmény a stresszhelyzeti kockaztatott értéket a portfolidja szempontjabdl
lényeges, 12-havifolytonos pénziigyi stresszhelyzet id8szakabdl szarmazé adatok
alapjan kalibralva szamitsa ki —, a modell eredményét meghatarozo leglényegesebb
elem, amelyet ezért a hataskorrel rendelkez6 hatésagoknak is jova kell hagyniuk.

5. A kalibralashoz hasznalt stresszidoszakok szama

1. Az intézmények altal kivalasztott stresszid6szak jovahagyasara az Unio teriletén
m(kodd adott intézmény feletti 6sszevont alapu feligyeletet gyakorld hataskorrel
rendelkez6 hatdsag, leanyvallalati szinten is elismert bels6 modell alkalmazasa
esetén pedig az Unid teriletén m(ikodd adott intézmény lednyvallalata felett
felligyeletet gyakorld, felel0s hataskoérrel rendelkezd hatdsag jogosult.

2. Ha a hataskorrel rendelkez6 hatésagok a 2006/49/EK iranyelvnek a 2006/48/EK
iranyelv 129. cikkére hivatkozé 37. cikkének (2) bekezdése szerint csoportszinten
meghatarozott stresszidészakot jovahagyjak, csoportszinten csak egy stresszid6szak
meghatarozasat kell elGirni.

3. Kivétel ez aldl, ha a csoportszinten meghatarozott stresszidészak a lednyvallalat
portfolidja szempontjabdl nem tekinthetd lényegesnek és a hataskorrel rendelkezd



hatdsag eltérdleanyvallalati szintl stressziddszak kivalasztasat irja el6 az Unid
tertiletén m(ikod6 intézmény részére. Egy olyan intézménynél, amelynek helyi
szinten elfogadott kockaztatott érték modellel rendelkezd lednyvallalata van,
egyetlen, az egész csoportra vonatkozd stresszidészak alkalmazasa esetén, az
intézménynek bizonyitani kell, hogy a csoportszint(i stresszid6észak a leanyvallalat
portfolidja szempontjabdl relevans.

6. A megfeleléo multbeli idoszak meghatarozasanak modszere

1. A megfelel6 multbeli idészak kalibraldsra torténd kivalasztasakor az intézmények
a jelenlegi portfolidjuk szempontjabdl Iényeges stresszidészak megallapitdsahoz
sajat mdodszertant alakitanak ki, ami kétféle megkdzelitésen alapulhat:

i. szakértdi alapu megkozelités; vagy
ii. képleten aapulé megkozelités.

2. A szakértdi alapu megkozelités lényege, hogy a kalibralas céljaira felhasznalandé
konkrét iddészakot nem részletes kvantitativ elemzés segitségével, hanem az
intézmény jelenlegi portfolidjaban rejld kockazatok és a kockazati tényezdkhoz
fliz6d6 multbeli stresszid6szakok magas szintl(i elemzése alapjan hatarozzak meg. A
fenti, megitélésalapl megkodzelités alkalmazasakor az intézmények kvantitativ
elemeket is figyelembe vesznek az elemzésnél.

3. Ezzel szemben a képleten alapulé megkozelités az intézmény jelenlegi
portfoliojara nézve  jelent6és  stresszhelyzetet jelentd  multbeli  iddszak
meghatarozasara a szakért6i értékelés mellett egy szisztematikusabb mennyiségi
elemzésen alapul. Ez a megkozelités tobbféleképpen alkalmazhaté:

i. Kockazati tényezdn alapuld megkodzelités: az intézmény meghatarozza
azokat a - korlatozott szamu - kockazati tényezOket, amelyek a
portfoliojaban bekovetkez6 értékvaltozads relevans okainak tekinthetok.
Ezutan a kockazati tényez6kre vonatkozé multbeli adatokat részletes
elemzés ala vonja, hogy megallapitsa (példaul azzal, hogy meghatarozza,
melyik id6szakban mutattdk a kockazati tényezOk a legnagyobb
volatilitast), a multbeli adatok tartomanyan belll melyik volt a legnagyobb
stressznek kitett id6szak.

ii. Kockaztatottérték-alapu megkdzelités: a multbeli id6szak meghatarozasa
ugy torténik, hogy vagy a teljes VaR modellt, vagy egy kozelitést futtatnak
le egy multbeli id6szakra vonatkozdan, majd megallapitjak, hogy a
jelenlegi portfoliora melyik 12 hoénapos id6szak eredményezi a
legmagasabb értéket.

4. Ezt a megkodzelitést akkor érdemes alkalmazni, ha a legmagasabb volatilitassal
jellemezhetd idészak egyszer(i kivalasztdsa helyett olyan multbeli idészakot
kivanunk meghatarozni, amely a legkonzervativabb tOkeeredményt biztositja.



5. Bar az intézmények mindkét megkozelitést tetszés szerint alkalmazhatjak, a
multbeli id6szak meghatarozasahoz - ahol csak lehetséges - a képleten alapuld
megkozelités alkalmazasa javasolt.

6. A képleten alapuldé megkdzelités komplex szamitasi igényének csokkentése
érdekében az intézmények a fenti két megkozelitést akar otvozhetik is. Ez ugy
oldhatd meg, hogy a szakért6i alapi megkozelités alkalmazasaval csokkentik a
képleten alapuldé megkodzelités soran figyelembe vett, multbeli adatokat tartalmazé
id6szakokat.

7. Az alkalmazott megkdzelitéstdl figgetlenll az intézményeknek bizonyitaniuk kell,
hogy a stressziddszak jelenlegi portfoliojuk szempontjabdl Iényeges szerepet jatszik,
és hogy elemzéseikben tdbb lehetséges multbeli idészakot is figyelembe vettek. Az
intézményeknek  bizonyitaniuk  kell tovabba, hogy a  stressziddészakok
meghatarozasanak alapjat képez6 portfolié reprezentativ az intézmény jelenlegi
portfoliojara nézve, (példaul a stresszid6szak megallapitasahoz hasznalt
megkozelitést mas tipikus, vagy multbeli portfoliéra is alkalmazhatd). Sok
portfoliénal elképzelhetd példaul, hogy a 2007-2008 soran elszenvedett
veszteségekhez kotheté 12 hdnapos id6szak megfeleléen tikrdozne egy ilyen
stresszhelyzetet, de az intézményeknek a jelenlegi portfolid szempontjabdl Iényeges
mas id0szakokat is tekintetbe kell vennilk.

8. A relevans multbeli id6szak meghatarozasakor vagy a stresszhelyzeti VaR
kalibraldsakor a multbeli adatok soha nem sulyozhatdk, ugyanis a stresszidészakbol
szarmazo adatok sulyozdsa nem tilkrézné hitelesen az intézmény portfolidjanak
potencialis stresszveszteségeit.

9. Végul pedig a hataskorrel rendelkez6é hatésagok eldirhatjak, hogy az intézmények
a stresszhelyzeti VaR modell kalibralasara hasznaljanak antitetikus adatokat, foként
olyan esetekben, amikor az intézmény portfolidjat gyakori pozicidvaltasok jellemzik.

7. A stresszidoszak meghatarozasanak modszerét alatamaszto
dokumentacio

1. Az alkalmazott moddszertél fiiggetlentil az intézménynek részletes
dokumentaciéval kell indokolnia valasztasat. Az aktuadlisan kivalasztott multbeli
id6szakot és annak relevancidjat a jelenlegi portfoliora minden esetben kvantitativ
értékelésekkel kell alatdmasztania. Ennek része a kockazati tényezék ismételt
el6forduldsanak modellezésérdl készilt dokumentacid is.

2. Ahol az intézmények a képleten alapulé megkézelités segitségével valasztjak ki a
stressziddszakot, a vonatkozd dokumentacidban minimalisan az aldbbiakra kell
kitérni:
i Az alkalmazott kockazati tényezdk kivalasztasanak megindokolasa
kockazatitényezo-alapi megkozelités alkalmazasa esetén és ott, ahol a



modellezett kockdzati tényezbknél kevesebb kockazati tényezot
valasztottak ki.

ii. Az egyszerUlsitések indoklasa abban az esetben, ha a multbeli id6szak
kivalasztasara egyszer(sitett VaR modellt alkalmaztak.

3. EgyszerUsitett VaR modellen alapuld képleten alapulé megkozelités alkalmazasa
esetén az intézménynek megfelel6 bizonyitékot kell szolgdltatnia arra, hogy az
egyszerlsitett mérték iranyat tekintve ugyanazt a VaR eredményt adja, mint a teljes
VaR modell (ezért tehat képes pontosan meghatarozni a legnagyobb stresszhatasnak
kitett id6szakot). Ennek aldtamasztasara empirikus elemzést is kell végezni.

4. Ha az intézmény képleten alapuld6 ~megkozelitést alkalmaz annak
meghatarozasara, hogy a figyelembe vett kockazati tényez6k esetében melyik a
legvolatilisebb id6szak, akkor kelld bizonyitékot kell szolgaltatnia arrdl, hogy a
magas volatilitdssal jellemzett idoszak megfeleld helyettesitd értéke lehet egy olyan
id6szaknak, amely magas kockaztatott értéket eredményezne, valamint hogy a
kockaztatott értékben tiukroz6d6 korrelacidk és mas tényezOk beszamitdsanak
hidnya nem teszi alkalmatlanna ezt a helyettesit6 értéket.

B. A stresszidoszak feliilvizsgalata

8. Gyakorisag

1. A toékekovetelményekrél szélé iranyelvek kdvetelménye, mely szerint az
intézményeknek legalabb évente felll kell vizsgalniuk a kivalasztott szignifikans 12
havi stresszid6szakot, azt jelenti, hogy bizonyos kortilmények - példaul a
kereskedési konyv rendkivil magas forgalma vagy a kereskedési stratégiak
valtozasa - szilikségessé tehetik a stresszid6szak gyakoribb fellilvizsgalatat.

2. Amennyiben a kivalasztott multbeli idészak a stressziddszak felllvizsgalatanak
nyoman modosul, a hatadskorrel rendelkez6 hatdésagot a javasolt valtoztatasok
tervezett végrehajtasa el6tt értesiteni kell.

9. A stresszidoszak nyomon kovetése

1. A fent emlitett rendszeres fellilvizsgalat mellett az intézmények folyamatosan,
kiulonboz6 eljardsok révén gondoskodnak arrdl, hogy a kivalasztott stresszid6szak
reprezentativ maradjon akkor is, ha a piaci feltételek vagy a portfolié Osszetétele
jelentésen megvaltozott.

2. A stresszid6szak relevancidjanak folyamatos nyomon kovetését szolgald
megbizhato eljarasok bevezetése érdekében az intézménynek dokumentalnia kell az
alkalmazott megkozelités megalapozottsagat. A nyomon kdvetés tobbféle tényezdon
alapulhat, amelyek intézményenként eltér6ek lehetnek. Az olyan tényezdket kell
tekintetbe venni, mint a piaci kérilményekben, a kereskedési stratégidkban vagy a
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portfolio-6sszetételben bekovetkezett valtozasok. E tényez6k elemzése ugy
torténhet, hogy azokat dsszevetik a piaci vagy névérték megoszlasaban, a kockazati
faktorsulyokban, a kockaztatott értékek vagy érzékenységek szintjében, a VaR vagy
az érzékenységek portfoliok és kockazati kategoridk kozotti elosztasaban, az
eredménykimutatasban és az utélagos tesztelés eredményeiben bekdvetkezd
valtozasokkal, illetve ugy, hogy megvizsgaljdk az Ujonnan besorolt termékek
hatasat a kockazati profilra.

3. A fent emlitett eljarasok mellett a stresszhelyzeti kockaztatott értéknek a
kockaztatott értékhez képesti alakuldsat is folyamatosan nyomon kell kévetni, mivel
bar elvileg az eltéré paraméter-bedllitdsok folytdn a stresszhelyzeti VaR kivételes
esetekben - és akar kezdetben is - kisebb is lehet a VaR-nal, strukturalisan nem ez
a helyzet. A folyamatos nyomon kovetés referenciaértékeként a VaR és a vonatkozd
stresszidOszak kivalasztasakor mért stresszhelyzeti VaR aranyat kell alkalmazni.
Ezen ardny jelent6s csokkenése azt jelzi, hogy a stressziddszak fellilvizsgalata
idoszerd lehet. Ha a stresszhelyzeti VaR és a VaR aranya 1 ald csdkken, az
figyelmeztetd jelzés arra, hogy a stresszid6szak felllvizsgalatat azonnal végre kell
hajtani.

C. Stresszhelyzeti VaR-modszer

10. A VaR modszerrel valé konzisztencia

1. A stresszhelyzeti VaR-mddszernek az aktudlis VaR-mddszeren kell alapulnia,
amelyadott esetben specidlis technikak alkalmazasaval - az aktualis VaR modell -
egy stresszhelyzeti kockaztatott értéket eredményezd modellé alakithatd. Ezért a
VaR modellben el6forduld kockazati tényezéket a stresszhelyzeti VaR modellnek is
tikroznie kell.

2. Mindkét mérési moddszer esetében az iranyelv eldirdsai (pl. a 99 szazalékos
konfidenciaintervallum) mellett a 10 napra szamitott stresszhelyzeti kockaztatott
érték kiszamitasahoz az intézmények az idGtartam négyzetgyokével torténd
aranyositast is alkalmazhatjak. Tekintettel azonban a szorzé bizonyos ismert
korlataira, a bels6 modell validalasi eljarasa kiterjed az ,id6tartam négyzetgydke”
szabaly alkalmazasat megalapoz6 feltevések relevanciajat igazold elemzésre is.

3. Mig az aktudlis VaR elb6irdsok egy része a stresszhelyzeti VaR modellre is
vonatkozik, masok - az iranyelv kifejezett kovetelményei vagy a stresszhelyzeti VaR
koncepcid mOddszertani 0Osszeférhetetlenségei miatt - eltéréek lehetnek. Ez
els6sorban az alabbi terlleteken igaz:

i A stresszid6szak hossza

Mivel a stresszid6szak hossza 12 hénap kell, hogy legyen, a megallapitott
stresszid0szak hossza nem cstkkenthetd vagy novelhet6 a kockaztatott érték
és a stresszhelyzeti kockaztatott érték konzisztencidjanak szikségessége
miatt.



ii Az utdlagos ellenbrzésre (back-test) vonatkozd kévetelmény

A t6kekovetelményekhez hasznalt ms szorzétényezd értéke minimum 3, amit
a VaR utélagos ellendrzésének eredményeitél fliggéen egy 0 és 1 kozotti
plusz-tényezOvel meg kell ndvelni. Mindazonaltal az utdlagos ellendrzés
onmagaban nem  feltétele a  stresszhelyzeti  kockaztatott  érték
meghatarozasanak.

iii A stresszhelyzeti VaR szamitas periodicitasa

Mivel a tékekovetelményrdl szolo iranyelvek elbirdsai szerint a stresszhelyzeti
VaR értékeket legaldabb hetente egyszer kell kiszamitani, az intézmények
donthetnek Ugy, hogy a VaR periodicitassal valé egybeesés érdekében
gyakrabban - példaul naponta - szamitjak ki a VaR értékét.

Példaul ha az intézmény ugy dont, hogy heti gyakorisdggal szamitja ki a
stresszhelyzeti kockaztatott értéket, 10 napra felskaldzott egynapos
stresszhelyzeti kockaztatott értéket feltételezve a bels6 modellen alapuld
tOkekovetelmény napi szamitasara a kovetkez6k vonatkoznak:

a) a stresszhelyzeti VaR modell lefuttatdsat kovetéen 5 egymast kdvetd
kereskedési napon keresztll ugyanazt a stresszhelyzeti kockaztatott
értéket hasznaljak;

b) az el6z6 hatvan munkanapra kiszamitott stresszhelyzeti kockaztatott
értékek atlaganak kiszamitdsdhoz az intézmények az el6z6 12
stresszhelyzeti kockaztatott érték atlagat szamitjak;

c) az intézménynek be kell tudni bizonyitania, hogy a stresszhelyzeti
kockaztatott érték kiszamitasara kivalasztott napon meglévé portfolidja
reprezentalja az intézmény hét kozben tartott portfolidjat, és hogy a
kivalasztott portfoli®6 nem eredményezi a heti alapon szamitott
stresszhelyzeti kockaztatott értékek rendszeres alulbecslését. Példaul
elegend6 bizonysagnak tekinthetd az, ha a hét stresszhelyzeti
kockaztatott érték kiszamitdsara megjelolt napjan nem mérnek
rendszeresen alacsonyabb VaR értékeket a hét tobbi kereskedési
napjahoz képest.

4. Mas korlilmények kozott, az aktudlis VaR és a stresszhelyzeti VaR modell kdzotti
moddszertani eltérések esetén a stresszhelyzeti VaR sztenderdek eltérhetnek a
normal VaR sztenderdekt6l. Példa lehet erre az aktualis VaR modszertan olyan
valtozasa, amely a stresszhelyzeti VaR értékében nem jelenithet6 meg, és a
stresszhelyzeti VaR esetében preferdlt teljes korl atértékelésen alapuldé megkozelités
helyett helyi értékelést (érzékenységelemzés/helyettesitd értékek) alkalmaznak.

5. Altalanos szabdly, hogy az intézmény VaR modelljének vagy VaR mddszertananak
valtozasait a stresszhelyzeti VaRkiszamitdasdhoz hasznalt modell/mddszertan
valtozasainak is tlkroznilk kell.
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6. Kivételes esetben, ha egy intézmény bizonyitani tudja, hogy az aktualis
kockaztatott érték moddszertani fejlesztéseit nem képes atlltetni a stresszhelyzeti
kockaztatott értékbe, az okokat dokumentalni kell, és az intézménynek bizonyitania
kell, hogy a stresszhelyzeti kockaztatott értékbe be nem épitett aktudlis VaR
valtozasok csak csekély hatassal jarnak (példaul a VaR vagy a t6kekdvetelmény
vonatkozasaban).

7. Ha egy VaR modellben a teljes korl atértékelés helyett inkabb érzékenységeket
alkalmaznak, az adott intézménynek be kell mutatnia, hogy e megké6zelités a
stresszhelyzeti kockaztatott érték szempontjabdol még nagyobb sokkok esetén is
megfelel6. A stresszhelyzeti VaR érzékenységalapu megkodzelitése magasabb rendl
derivaltak/konvexitas figyelembevételét teheti szilkségessé.

8. Az esetlegesen alkalmazott atértékelési szinteket vagy spot/volatilitds matrixokat
felll kell vizsgalni és a stresszhelyzetekben érvényesiild szélesebb korl sokkhatasok
kockazati tényezbkbe vald beleépitése érdekében ki kell terjeszteni. A stresszhelyzeti
VaR-hoz célszer( teljes korld atértékelést hasznalni, mikdzben minden kockazati
tényezo6t egyszerre kell kitenni a sokkhatasoknak.

9. Ami a piaci adatokhoz térténd kalibralast illeti, a stresszhelyzeti kockdaztatott érték
szamitasahoz trendtelenitési folyamatra nincs sziikség. Ha a piaci adatokban jelentds
drift fordulna el6, akkor a trendtelenités helyett az antitetikus adatok hasznalata
célszer(bb.

10. Az alabbi tablazat az aktualis VaR és a stresszhelyzeti VaR érték modszertani
vonatkozasai kozo6tti konzisztencia szintjével kapcsolatos, és a fentiekben vazolt fébb
kérdéseket foglalja dssze.

Sziikség van-e a VaR és a stresszhelyzeti VaR kozotti
konzisztenciara?
EllenoOrzés

Igen Nem . .
9 fiiggvényeében
Konfidenciaszint | Sulyozas Modellek valtozasai
S Utdlagos Taylor-sor kozelités
Tartasi idoszak 9 i Y ,
teszteles hasznalata

Multbeli
megfigyelési
idoszak hossza

Szamitas

. Skalazasi modszer
gyakorisaga
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11. Stresszhelyzeti kockaztatott érték helyettesito értékeinek becslése

1. Tekintettel arra, hogy a VaR-t helyettesitd értékek hasznalatat szilkségessé tevd
adatkorlatok a stresszhelyzeti VaR esetében még fontosabba valnak, illetve, hogy a
VaR-hoz hasznalt helyettesitd értékekre feltehetéen a stresszhelyzeti VaR esetében
is szilkség lesz, s6t, tovabbiakra is sziikség lehet, mikézben a multbeli adatokbdl
hidnyzé6 Uj kockazati tényez6k miatt természetszerlleg helyettesitd érték
hasznalatara van sziikség a VaR kiszamitasahoz, de csak ,ideiglenes” alapon (pl. egy
év utdn mar elegend6 valddi informacié allna rendelkezésre egy 12 havi iddsor
kialakitdsdhoz), ugyanaz a helyettesit6 érték (a multbeli id6sorok konstansabb
jellegébdl fakadodan) ,permanensebb” tényez6 lehet a stresszhelyzeti kockaztatott
érték esetében.

2. Ha egy kockazati tényez6 kimaradt a stresszid0szakbdl, mert az adott idGszak
soran nem volt megfigyelhetd (példaul egy Ujonnan jegyzett részvény esetén), az
intézmény egy masik, olyan kockazati tényezét is hasznalhat (ez esetben egy
hasonld kockazatu és Uzleti profili részvényt ugyanabbdl a szektorbdl), amelyre
vonatkozéan van rendelkezésre all6 informacid, és amely nyilvanvaldéan erds
korrelaciéban all az intézmény altal kezelni kivant tényezdével. Ha ilyen helyettesitd
értékek hasznalatara keril sor, az intézménynek mérlegelnie kell, hogy helyénvalé-e
az a feltételezés, hogy a kockazati tényez6 és helyettesité értéke kozott 100
szazalékos korrelacié all fenn.

3. Az intézmények a hidnyzé tényez6t egy hasonléd volatilitdsi (dm nem
szikségszerlien korreldld) tényezdvel is megfeleltethetik. Ebben az esetben az
intézménynek bizonyitania kell, hogy a fenti megkdzelités alkalmazasa konzervativ
és helytallo.

4. Ha egy intézmény valamilyen kockazati tényez6 hozzaadasaval tovabbfejleszt egy
VaR modellt, azt a stresszhelyzeti kockaztatottérték-szamitasaiba is be kell épitenie.
Bizonyos esetekben ez azt is jelentheti, hogy meg kell vizsgalni a multbeli adatsor
kockazati tényezéit, és be kell vezetnie egy megfeleld helyettesitd értéket. Ez
példaul akkor fordul el6, amikor a 2010/76/EU irdanyelvvel mddositott 2006/49/EK
iranyelv V. melléklete 12. pontja els60 bekezdése szerinti értékelés céljabol Uj
kockazati tényez6t épitenek be a kockaztatott érték modellbe.

5. Az emlitett helyettesito értékek alkalmazasa - ideértve az egyszerUsitéseket és az
esetleges kihagyasokat is - «csak akkor elfogadhatdé, ha ezt kelloképpen
dokumentaljak, és azok korlatozasait az intézmény tdkehelyzetének felmérésében
szem el6tt tartjak és kezelik.

12. Helyettesito értékek validalasa

1. Mig a helyettesit6 értékek validdlasa a VaR és a stresszhelyzeti VaR esetében
nagyjabol hasonldéan torténik, addig a naponta szamitott VaR céljaira jovahagyott
helyettesité érték nem fogadhatd el automatikusan a stresszhelyzeti VaR céljaira. Az
alkalmazott helyettesitd értékek megfelel6ségét rendszeresen felll kell vizsgalni és
meggy6zddni arrdl, hogy konzervativ eredményt nyujtanak-e.
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2. Ha egy intézmény a helyettesité értékeket kizardlag a stresszhelyzeti VaR céljaira
hasznalja (példaul azért, mert a kivalasztott id6szakbdl nem allnak rendelkezésre
adatok), bizonyitania kell, hogy a helyettesit6 értékként felhasznalt kockazati
tényez6 megfeleléen konzervativ.

13. A modell bemeneti és kimeneti adatainak validalasa

1. A VaR adatforrasainak kovetkezetességét, pontossagat és megbizhatésagat
ellendrizni hivatott mindségi sztenderdek a stresszhelyzeti kockaztatott értékre is
érvényesek.

2. Az olyan alapul szolgalé eszkozoket, amelyekrdl az intézménynek nem allnak
rendelkezésére az egész referencia-idoszakra kiterjedd adatok, a hozzajuk szorosan
kapcsoldodd eszkozok felhasznalasaval (azonos piac, hasonld struktira és
tulajdonsagok), kozelités révén kell sokkhatasnak kitenni. A referencia-idészakhoz
hasznalt multbeli adatok min6ségének biztositdsa érdekében az intézményeknek - a
bels6 modelljeik  vonatkozasaban engedélyezett folyamatot kovetve -
dokumentalniuk kell a hianyzé adatok azonositdsa és helyettesitése érdekében
alkalmazott moddszertant. Az intézményeknek emellett tesztelnilk kell a fenti
helyettesito értékek alkalmazasanak lehetséges hatasait.

3. Az arbitrdzs-egyenlotlenségek megdrzése tekintetében eldfordulhat, hogy az
intézményeknek a stresszhelyzeti VaR érték kiszamitdsakor adattisztitast kell
végrehajtaniuk. Ezekben az esetekben a kiugré adatok multbeli adatsorokbdl vald
eltavolitasat megfeleléen indokolni és dokumentalni kell, ugyanis a mdlveletnek
semmiképpen nem szabad mérsékelnie a széls6séges események hatasat.

4. Mivel a stresszhelyzeti kockaztatott érték természetszeriileg azzal jar, hogy sulyos
stresszforgatokdnyveket alkalmaz aktualis piaci paraméterekre, és ezért gyakrabban
eredményezhet értelmezhetetlen piaci feltételeket (pl. negativ forward arfolyamok)a
kockaztatott érték kiszamitdsa soran, ezért fontos, hogy az intézmények az
esetlegesen el6forduld kalibralasi hibakat nyomon kdvessék. Azok az intézmények,
amelyek stresszhelyzeti kockaztatott értékilk becsléséhez teljes atértékelést
alkalmaznak, gyakrabban tapasztalhatnak ilyen kalibraldsi hibakat, mint azok,
amelyek nem alkalmaznak teljes atértékelést. Nem azért, mert naluk nem fordulnak
elé6 hibak, hanem azért, mert az altaluk alkalmazott mddszertan nem is teszi
lehet6vé, hogy a kalibralasi hibakat el6fordulasuk pillanatadban észleljék.

D. Hasznalati teszt (use test)

14. Hasznalati teszt

1. A stresszhelyzeti VaR modellt hasznalati tesztnek kell aldvetni oly mddon, hogy a
stresszhelyzeti VaR értéket kockazatkezelési dontésekbe épitik be. A stresszhelyzeti
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VaR eredményének a VaR modell napi kimeneti adatdn alapuldé kockazatkezelési
elemzést kell kiegészitenie. A stresszhelyzeti VaR értékeket az intézmény felsé
vezetésének nyomon kell kdvetnie és rendszeresen felll kell vizsgalnia.

2. Ha a stresszhelyzeti VaR kimeneti adatai alapjan kideril, hogy az intézmény
bizonyos kortilményekkel szemben kilénésen sérilékeny, a szoban forgd kockazatok
megfelel6 kezelésérdl azonnali intézkedni kell.

III. cim - Végso rendelkezések és végrehajtas

15. Az alkalmazas datuma

Ezt az iranymutatast a hataskorrel rendelkezd hatésagok az irdnymutatds végsé
valtozatanak kozzétételétdl szamitott hat hdnapon belll hajtjdk végre oly mddon,
hogy beépitik azt sajat felligyeleti eljarasaikba. Ezt kovetéen a hataskorrel
rendelkez6 hatdsagoknak kell gondoskodniuk arrél, hogy az irdnymutatdsokat az
intézmények ténylegesen betartsak.
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