30

Santa Livia: A jegybankok szerepe
a valsagkezelésben - hogyan segitik ezt
a valsagszimulacios gyakorlatok?

A jegybankok alapvetd felelGssége és feladata a pénziigyi stabilitds fenntartdsa és erdsitése. Ennek megualdsitdsa érdekében a
jegybankok minden lehetséges eszkiziikkel a vilsdgok megelSzésére torekednek, a vdlsdg kialakuldsa esetén pedig kiemelt sze-
repet jdtszanak annak hatékony kezelésében. A hatésdgok, igy a jegybank vdlsdgmegel6zd tevékenysége ellenére sem keriilhetd-
ek el teljes mértékben a krizishelyzetek. A modern bankrendszerekben potencidlisan kialakulé vdlsdgokat alapvetSen a pénziigyi
piacok nem tokéletes mitkidése idézheti el6, de emellett kiilsé sokkok is kivdlthatjdk azokat. A pénziigyi kbzvetitd rendszer sta-
bilitdsanak tdmogatdsa céljabdl, illetve a piaci bizalom helyredllitdsa érdekében sziikség lebet a jegybankok dltaldnos, a piac
egészét érintd likviditdsbSvits intézkedéseire, illetve egyedi mérlegelés alapjdn a ,,végsd mentsvdr” funkcié alapjin rendkiviili
hitelnysjtdsra. A gyors és hatékony jegybanki dontés érdekében sziikséges a vilsdgkezelés, illetve az ebhez kapcsolédo eszkoztdar
folyamatos fejlesztése, melynek egyik lényeges eleme a vilsdgszimuldciés gyakorlatok tartdsa.

Az Eurépai Unién beliil is kiemelt hangsilyt kapott a hatésdgok hatékonyabb egyiittmitkodését célzé vdlsdgkezelési keretrend-
szer kialakitdsa, miutdn az elmilt id6szakban jelentSs szami, hatdron dtnyilé bankcsoport jott létre Eurépa-szerte. Egy eset-
leges nagyobb bankcsoportot érint& vilsdg az anyabank orszdgdban és a — csoporton beliili kapcsolatokon keresztiil — a ledny-
bankok orszdgdban is veszélyeztetheti a pénziigyi kozvetit rendszer stabilitdsdt. A cikk bemutatja, hogy a jegybanki dontések

tdmogatdsa mellett a hat6sdgok kozti egyiittmitkodés fejlesztéséhez is milyen jelentds segitséget nyijtanak a szimuldciés gya-

korlatok.

BEVEZETES

Az elmult 20-30 évben szamos rendszerszintd, valamint egye-
di hitelintézetet érintd valsag alakult ki vildgszerte, melyek ki-
valt6 okai sokrétiiek. A bankvilsigokat el§idézhetik makro-
gazdasagi, strukturalis-intézményi (pl. szabélyoz4si hidnyossi-
gok a pénziigyi liberalizaci6 idején), és mikrogazdasagi okok
(pl. tal gyors novekedés, nem hatékony kockazatkezelési

médszerek) is.

A modern bankrendszerekben potencidlisan kialakulé valsa-
got alapvetSen a pénziigyi piacok hatékonytalan, nem tokéle-
tes miikodése, illetve a piacokon kialakul6 aszimmetrikus in-
formaciok idézhetik elS. De pénziigyi krizist valthatnak ki
egyedi sokkok is." Felerdsithetik a valsaghelyzet kialakulasat,
hogy Eurépa-szerte szidmos, hatiron 4tnyul6 tevékenységet
folytat6 bankcsoport jott 1étre. A valsidg koncentrdlédhat csak
egy adott orszdgra, de a tulajdonosi, finanszirozasi csatorndk
kovetkeztében a krizis kénnyen 4tterjedhet més orszdgok
pénziigyi kozvetits rendszerére is. Tovabba a valsagok kiala-
kul4sat elSsegitheti, hogy az ut6bbi idGszakban felerds6dott a

pénziigyi piacok integricidja, egyre Osszetettebb pénziigyi ter-

mékek jottek létre, melynek sordn a kockazatkezelés nem
mindig tart lépést a termékek komplexitasaval.

Kiegyensilyozott gazdasigi kdrnyezetben ugyan kisebb val6-
szinliséggel alakulnak ki valsdgok, de negativ hatdsuk, a pia-
cok, illetve termékek komplexebbé valisa kovetkeztében si-
lyosabb lehet. Amennyiben a pénzpiacon 4ltalanos bizalomhi-
any alakul ki, illetve az érintett hitelintézet(ek) vilsiga veszé-
lyezteti a pénziigyi kozvetits rendszer stabilitasat’, igy a biza-
lom helyreallitidsa, a pénziigyi stabilitds tAimogatasa céljabol
sziikség lehet a jegybankok altalanos likviditasbvits intézke-
déseire, illetve a ,végs§ mentsvar” funkcié alapjin egyedi
bankok szdmara térténd rendkiviili hitelnytjtasra.’

Kiemelt aktualitast ad a jegybankok valsigkezelésben, illet-
ve a likviditasi problémik megold4siban betsltdtt fontos
szerepének az, hogy az amerikai masodlagos (subprime) jel-
zélogpiaci valsdg begy(rlizott az eurdpai pénz- és tékepiac-
ra. Ennek kovetkeztében a jegybankok — Eurépai Kézponti
Bank, Bank of England - altaldnos, az egész piacot érint§
likviditasbSvits intézkedései mellett sziikség volt egyedi

jegybanki beavatkozisra, rendkiviili hitelnyajtisra is (pl. a

' Pl.a 2001. szeptember 11-i terrortamadas altal kivaltott pénzpiaci sokk.

? Egy valsag akkor veszélyezteti a pénzligyi kozvetitd rendszer stabilitdsat, ha az jelentds negativ hatdst valt ki a hitelintézetek korében, a pénziigyi piacokon, a pénz-

gyi infrastruktdraban és a realgazdasagban.

* A Magyar Nemzeti Bankrdl sz6l6 torvény értelmében ,amennyiben olyan koriilmény all fenn, amely miatt a hitelintézet m(ikddése a pénziigyi rendszer stabilitasat ve-
szélyezteti, az MNB a hitelintézetnek a monetaris finanszirozas tilalmanak betartasaval rendkivili hitelt nyujthat.”
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Bank of England rendkiviili hitelnytjtdsa a Northern Rock
hitelintézet szdmara).

A cikk egyrészt bemutatja a jegybankok valsigkezelésben be-
toltott szerepét, masrészt pedig képet ad arrél, hogy a
valsdgszimulacids gyakorlatok hogyan timogatjak, erdsitik a
likviditasi problémak, illetve a krizisszitudciok minél hatéko-
nyabb megoldésit. A szimulaciés gyakorlatok altaldnos célja-
nak, sikerességének, tanulsigainak bemutatdsin tal a cikk ki-
tér az MNB-nek a gyakorlatok kialakitasiban, szervezésében

betoltott kiemelt szerepére is.

A JEGYBANKOK SZEREPE
A VALSAGKEZELESBEN

Az elmult néhdny évben a pénziigyi piacok erdteljes integra-
ci6ja, az egyre bonyolultabb pénziigyi termékek, tovabba a
hatdron atnytl6 tevékenységet folytaté bankcsoportok létre-

jotte 4j alapokra helyezte a kockazat-, illetve valsigkezelést.

A komplex pénziigyi termékek el@segitik a kockazatok rugal-
masabb, hatékonyabb teritését a pénz- és tSkepiac szerepldi
kozott, ugyanakkor hozzajarulnak a megjelend 4j kockazatok
gyorsabb kozvetitéséhez is. A bankcsoporton beliili kockaza-
tokat nézve, a lednybankok altaldban jelent8s mértékben ti-
maszkodnak az anyabanki forrasokra, igy az anyabanknal je-
lentkezd sokk komoly finanszirozasi problémat valthat ki a
lednybankoknal. De a csoporton beliili fert6zési csatornikon
keresztiil egy-egy jelentSsebb leanybanknal kialakul6 krizis az
anyabank helyzetét is negativan befolyasolhatja.

Mindezekbdl adéddan kiemelt jelent&ségiivé valt a kockazat-
kezelés eszkozeinek a fejlesztése, a stressztesztek, a varatlan
helyzetek megoldasira vonatkozé ,,vészforgatokonyvek” ké-
szitése mind a piaci szereplSk, mind az egyes hatésiagok szem-

pontjabdl.

A kockazatokat tekintve, az utébbi idSben rendkiviil széles-
kord valtozasok kovetkeztek be a likviditdsi kockdzatok kiala-
kul4sat, és kezelését érintGen. A pénziigyi kozvetitGrendszer
szerepldi, igy a hitelintézetek esetében is elsGdlegesen a me-
nedzsment feladata a mikodéshez sziikséges likviditas biztosi-
tasara vonatkoz6 intézkedések meghozatala, tovabba a likvi-
ditdsi kockazatok csokkentéséhez, kezeléséhez szolgil6 tech-
nikak, eszkézrendszer folyamatos fejlesztése. Fontos hangst-
lyozni, hogy egy esetleges valsag, likviditasi zavar® esetén a hi-
telintézet vezetSinek, valamint a tulajdonosoknak (anyabank-
nak) az elsédleges feladata és felel@ssége a likviditasi problé-
ma elhéritdsidhoz sziikséges intézkedések meghozatala. Ez az

intézkedések széles korét foglalhatja magiban, mint pl. a tu-

lajdonost6l vagy mis bankcsoportbeli tagtél szirmazé p6tls-
lagos hitelforras, jegybanki normativ hitel igénybevétele,
pénzpiacon fedezet melletti hitelfelvétel stb.

A pénziigyi kozvetit§ rendszer stabilitdsinak timogatasaért
felel@s hat6sagok — igy a feliigyeletek és a pénziigyminisztéri-
umok — mellett a jegybankok elsddleges feladata a valsig
megelSzése. E cél elérését a feliigyeletek a kockazati fokuszi
prudencidlis ellendrzési tevékenységiikkel, a pénziigyminisz-
tériumok a pénz- és tSkepiacok hatékony miksdését biztosi-
t6 szabalyok kialakitasdval segitik. A jegybankok pedig a kii-
16nb6z8 makrogazdasigi forgatékdnyvek segitségével elem-
zik a pénziigyi k6zvetits rendszer makrogazdasigi sokkokkal
szembeni ellenallé képességét, tovabba stressztesztekkel vizs-
galjak a piaci szereplSk kiilonb6zd kockazatok 4ltali sebezhe-
t&ségét. Tovabbi a jegybankok kiilonb6zd kiadvanyaikban ta-
jékoztatjak a pénziigyi kozvetit§ rendszer szerepldit a pénz-
tigyi stabilitast érintS aktudlis kérdésekrél, az érintettek koc-

kézati tudatossdginak novelése céljabol.

Ugyanakkor egy esetleges krizis kialakul4sa esetén a hatdsi-
gok feladata a hatékony valsiagkezelés, azaz a valsidg minél ro-
videbb id§ alatti, valamint a legkisebb tarsadalmi koltséget

eredményez6 megoldasa.

A pénzpiacon, a hitelintézeteknél, illetve a pénziigyi infra-
struktdraban jelentkezd valsig megolddsiban a jegybankok 4l-
talidban kiemelt szerepet jatszanak, hiszen a valsig elsd jelei
rendszerint jelentdsebb likviditasi zavarként jelentkeznek.
A pénzpiaci folyamatok alakul4dsanak figyelemmel kisérésével,
valamint a pénz- és elszdmoldsforgalomban jelentkez§ zava-
rok, a nem fizetések, ,,sorban 4llasok” alakuldsabol kovetkez-
tetni lehet a potenciélisan kialakul6 fert8zési veszély stlyossa-
gara. Azaz, hogy a likviditisi probléma egyedi jellegii-e, vagy a
bankkozi piacon jelentkezd zavarok altalanos likviditashianyt
generalnak, tovabba, hogy az érintett hitelintézet likviditasi
probléméja a nem fizetéseken keresztiil elSidézhet-e komoly

zavarokat mas hitelintézet(ek) fizetési forgalméaban.

A jegybank a pénzpiacon kialakult 4ltalanos bizalmi vélsig, a
piac egészét érintd likviditasi zavar esetén — a normativ mo-
netaris politikai eszkdztaron kiviil — alkalmazhat altalanos, a
piac egészét segitd likviditdsbGvits intézkedéseket. Amennyi-
ben a krizis egyedi hitelintézeti problémaként jelentkezik,
fontos hangsilyozni a maginszektorbeli valsigmegoldis ab-
szolut prioritasit. Azaz, ha a hitelintézet a jegybankhoz fordul
rendkiviili likviditasi hitelért, a jegybank els6dlegesen a tulaj-
donosok, illetve a hitelez6k altal torténd valsigmegoldast
szorgalmazza. Ezen tilmenden aktiv kdzvetits szerepet vallal-

hat a maganszektorbeli megoldas, pl. a pétllagos likviditast

* Likviditasi zavar: rovid tavu fizetési probléma. A hitelintézet illikvid, ha nem rendelkezik elég pénzeszkdzzel ahhoz, hogy kotelezettségeinek révid tavon eleget tud-

jon tenni.
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biztosité konzorcium szervezésében.” A pénziigyi infrastruk-
taraban jelentkezd zavar esetén meghosszabbithatja az elsz4-
molasforgalmi rendszer tizemidejét.

A jegybank 4ltal nyajthat6 rendkiviili likviditasi hitel valéban
a legutolsé eszkdzként szerepel a jegybank vélsigmegoldasi
eszkoztardban. A jegybank diszkrecionilis, azaz egyedi mérle-
gelési, dontési joga, hogy a pénziigyi kdzvetits rendszer stabi-
litdsanak megQrzése, timogatisa, illetve a pénzpiac bizalma-
nak helyreallitasa érdekében nydjt-e hitelt, és ha igen, milyen

kondiciékkal.

Természetesen a vélsigkezelés, a likviditasi és szolvencia-
probléma’ megoldasa a hatésigok szoros egyiittmitkodését, a
sziikséges intézkedések — beleértve a piaci megoldisokat is —
hatékony koordinaci6jat igényli. A minél hatékonyabb vilsig-
kezelés érdekében a hatésigok is kialakitjak a véilsig esetén
alkalmazandé belsd eljarsrendjeiket. Mivel egy vélsig soran
a jegybankok, a feliigyeletek és a pénziigyminisztériumok
mas-mis eszkdzokkel rendelkeznek, mas-mas intézkedéseket
tehetnek a krizis kiilonb6z8 szakaszaiban, igy nagyon fontos
a hatésagok kozti informaciéaramlas kialakitisa, a feladat-,

felel&sségi és dontési hataskorok tisztazasa.

A hatésdgok kozti egyiittmiik6dés 4j alapokra helyezése, a
valsagkezelési keretrendszer kialakitasa kiemelt jelent§ségiivé
valt az utébbi id6ben mind nemzeti szinten, mind az egyes or-
szagok hat6sagai kozott.

VALSAGKEZELESI KERETRENDSZER
KIALAKITASA AZ EUROPAI UNION BELUL

Az elmult idGszakban jelentSs szamt, hatdron 4tnytlé banki
tevékenységet folytaté bankcsoport jott 1étre Eurépa-szerte.
Egy esetleges nagyobb bankcsoportot érintd valsag az anya-
bank orszdgiban és a — csoporton beliili kapcsolatokon ke-
resztiil — a leAnybankok székhelyén is veszélyeztetheti a pénz-
tigyi stabilitast. Emellett egy szélesebb kori valsig jelentSsen
gyengitheti a jegybank monetaris politikai intézkedéseinek
hatékonysagat is.

A hatdron atnydlé bankcsoportok ndvekvd aktivitdsa ellené-
re ugyanakkor a feliigyeleti struktiira, valamint a rendkiviili
hitelnydjtisra vonatkozé jegybanki tevékenység nemzeti szin-
tl maradt, tovdbba a pénziigyi kozvetitd rendszerre vonatko-

26 szabalyozisnél — az EU-jogharmonizacios 1épések ellenére

— orszagonként részben eltérd gyakorlat érvényesiil. Az ebbdl
ad6dé problémak kikiiszobolése érdekében az EU-n beliil
nagy hangstlyt kapott a hatésdgok kozti egyiittmtikodést, il-
letve a hatékonyabb valsagkezelést segitd keretek kialakitasa.
Ezt szolgaljak az EU-direktivak valsagkezelésre vonatkozo
elSirasai’, a vélsag esetén alkalmazandé nemzeti szintd, to-
vabba az egyes orszagok hatésigai kozotti bilateralis, regiona-
lis és EU-szint{{ egyiittm{ikodési megallapoddsok, valamint a
kialakitott egylittmkédési kereteket tesztel§ szimulacids
gyakorlatok is.

A valsagkezelési keretrendszer kiemelt eleme a hatésiagok ko-
zotti egylittmiikodést koordindl6 egyiittmiik6dési megallapo-
désok. Mivel eltérek az egyes hatsigok feladatai, érdekei,
igy a valsagkezelés soran az eltérd érdekek feler&sodhetnek.
Ezért fontos, hogy a hat6sagok elzetes megallapodasok for-
majaban pontositsak a feladat-, felelGsségi és dontési hatasko-
roket, tovabba kialakitsik az informaci6aramlas folyamatit,
valamint a hatésigok egyiittmik6dését igényld kérdéseket is

tisztazzak.

Az Eurépai Unién beliil két egylittmkodési megallapodas
sziiletett, amelyek alapelveket és gyakorlati egyiittmtikodési
keretrendszert hatiroznak meg egy hatiron atnyalé valsig
kezelésére.’ Regionilis egyiittm(ikodésre példa az észak-euré-
pai orszidgok — Dania, Finnorszag, frorszég, Norvégia, Svéd-
orszag — jegybankjai kozott megkotott megallapodas, a valsag
esetén torténd egyiittmiikodés erdsitése céljabol. Bilaterilis
egylittm(ikddés keretén beliil pl. a holland és a belga hatdsa-
gok kotottek megallapodast a feliigyeleti és a valsagkezelési

tevékenység hatékonysdganak novelése céljabol.

Egy hatiron 4tnytl6 tevékenységet folytaté bankcsoport val-
sdga, illetve annak kezelése szamos kérdést felvet mind az
anyabankot, mind pedig a leanybankokat (fidkokat) feliigye-
16 hat6sagok szdmara. E kérdés a magas kiilfsldi tulajdon mi-
att kiemelt szempont a kelet-k6zép-eurépai (KKE) orszidgok
szamdra, igy Magyarorszig szaméra is. A régié bankrendsze-
reiben ugyanis a kiilféldi tulajdon ardnya — Szlovénia kivéte-
1ével — 59% és 83% kozott mozog. A kelet-kdzép-eurdpai ré-
gioban tobb olyan nagy bankcsoport is miikédik EU-n beliili
székhely( anyabankkal, amely jelentds lednyvallalatokkal ren-
delkezik legaldbb két KKE-orszagban.

Egy régiobeli bankcsoportban potencidlisan bekovetkezd hi-

telintézeti krizis nagy val6szintiséggel nem marad izolaltan

5 Pl. az Egyesiilt Allamokban az LTCM-vélsag idején a Fed koordinalt a piaci szereplék kozétt.

¢ Szolvenciaprobléma: ha a hitelintézet szavatol6 t6kéje a jogszabalyban elSirt mérték ala csokken. A hitelintézet fizetésképtelen, ha nem képes a vele szemben fenn-
allo kovetelések kiegyenlitésére, mivel eszkdzeinek piaci értéke nem éri el kotelezettségeinek értékét.

7 A tékekovetelményekrél sz6l6 iranyelv (CRD: Capital Requirements Directive: 2006/48/EC, 2006/49/EC), valamint a pénziigyi konglomeratumokroél sz616 irdnyelv (FCD:
Financial Conglomerates Directive: 2002/87/EC) is tartalmaz valsagkezelésre, az anyabank és a lednybankok orszaganak hatésagai kozotti egytittm(ikodésre vonatko-

z6 elGirasokat.

® Az EU-tagorszagok jegybankjai és felligyeletei kozotti valsag esetén alkalmazandé egyiittmiikodési megallapodas (2003). Az EU jegybankjai, felligyeletei és pénziigy-

minisztériumai kozotti megallapodas (2005).
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orszagon beliili probléma, hanem a krizisnek — a tulajdonosi,
finanszirozasi csatornak kovetkeztében — t6bb orszag pénz-
tigyi kozvetits rendszerére, valamint a redlgazdasigra is nega-
tiv hatdsa lehet. Egy esetleges valsag esetén a probléma meg-
oldésa, a sziikséges intézkedések meghozatala elsGdlegesen a

tulajdonosok (anyabankok) feladata.

Ha a tulajdonosok nem képesek/nem hajlandék a vélsig el-
haritasdhoz sziikséges intézkedéseket biztositani, és a hato-
sdgok értékelése szerint a valsag veszélyeztetheti a pénziigyi
rendszer stabilitisat, tgy sziikség lehet a hat6sdgok beavat-
kozésara, koz6s egyiittmkddésre, a vilsag hatékony keze-

1ésére.

Egy hatdron atnyudlé bankcsoport valsiga esetén az anyabank
és a leanybank/fidk orszidga hatésigainak egyiittm(ikodésére
az EU-szint(i valsagkezelési keretrendszer bizonyos alapelve-
ket hatiroz meg. Eszerint az anyaorszag hatésaganak — vagyis
a konszolidalt feliigyeletet ellité hatésdgnak — {6 felel&ssége
a valsagkezelés és dontéshozas folyamatidnak koordinalasa, a
megfelel§ informacidk biztositasa az egyes hatdsigok szdma-
ra, tovabba sziikség esetén a relevans, valsaggal érintett orsza-
gok bevonisa a valsagkezelési folyamatba. Likviditasi valsag
esetén az anyaorszag jegybankja, szolvenciaprobléma esetén
pedig a pénziigyminisztérium is aktiv szereplgvé vilhat a val-

sdgmegoldas koordinildsiban.

Az anyaorszag hatésigainak elsGdleges felelGssége mellett a
lednybankok/fidkok székhelyén 1évé hatésdgoknak is fel kell
késziilniiik a sziikséges intézkedések megtételére, amennyiben
ugy itélik meg, hogy a vilsdg veszélyezteti az adott orszig
pénziigyi stabilitasat. E felkésziilést segitik a szimulacids gya-
korlatok.

A VALSAGSZIMULACIOS GYAKORLATOK
CELJA ES TIPUSAI

Az el6z8ekben ismertetett, a hatésagok egyiittmiikodését ko-
ordinal6é megallapoddsok létrehozédsa fontos 1épés a hatéko-
nyabb valsigkezelés érdekében. Ugyanakkor krizisszitudcion
kiviil e keretrendszer miikodésének a tesztelésére a leghatéko-
nyabb, és tulajdonképpen egyetlen eszkoz a szimulacids gya-

korlatok tartisa.

A gyakorlatok alapvetd célja, hogy a vélsigot megel6z8 id6-
szakban teszteljék azokat az egyiittm(ikodést érintd teriilete-
ket, amelyek alapjin el&zetesen pontositani lehet az egyes
szervezetek informacidigényét, a feladat-, felelGsségi és don-
tési hataskoroket, és az egyes hatésagok kozotti koordinaciét
igényld kérdéseket. Mindezek elGzetes tisztdzdsa nagymérték-
ben hozzijarul a hatékonyabb és gyorsabb déntéshozashoz,
azaz végs6 soron a legkisebb tarsadalmi koltséget eredménye-

28 valsagmegoldashoz.

A gyakorlatok célja tehit, hogy egy potencialis valsdg mene-
dzselése minél hatékonyabb legyen, el&zetesen kialakitisra
keriiljenek azok az eljarisrendek, informéciés csatornik,
azon dontési mechanizmusok, kommunikaciés taktikak, me-
lyekkel helyreallithat6 a pénziigyi kozvetitd rendszerrel szem-

beni bizalom, és er@sithets a pénziigyi stabilitas.

A szimulaciés gyakorlatok szervezésében a jegybankok 4ltala-
ban irdnyit6, kiemelt szerepet jatszanak. Ez abbdl is adédik,
hogy a vélsdg legels§ jeleivel a jegybankok taldlkoznak a
pénzpiacon bekdvetkezd zavarokon, illetve a pénz- és elsza-
molasforgalomban jelentkezd problémakon keresztiil. Tovab-
ba a vélsigban érintett hitelintézet sziméra — a valsig koriil-
ményeinek és negativ hatdsdnak mérlegelése alapjan — a jegy-
bank adhat dtmeneti likviditasi segitséget a feliigyelet vagy a
pénziigyminisztérium esetleges tovabbi intézkedéséig. A jegy-
banknak e dontését rovid id6 alatt, sokszor nem egyértelmi
szolvenciahelyzet mellett kell meghoznia. Tovabba annak el-
dontése, hogy a vilsig milyen mértékben veszélyezteti a pénz-
tigyi kozvetit§ rendszer stabilitasit, szintén nagyon Osszetett
feladat. Mindezen kérdések 4dtgondoldsihoz, megvélaszolasa-
hoz, a déntési pontok és alternativdk azonositisahoz nagy se-

gitséget nyujtanak a szimulacids gyakorlatok.

A gyakorlatoknak tobbféle tipusa van, attél fiiggden, hogy a
hatésidgok a valsigkezelés mely teriiletét kivanjak tesztelni.

* A jegybankon beliili gyakorlat koncentralhat a valsag esetén
alkalmazandé jegybanki lépések, a rendkiviili hitelnytjtas
folyamatanak, tovabba a valsig estén sziikséges kommuni-
kacié tesztelésére. Amennyiben az adott orszidg fontos
pénziigyi kdzpont, ott a jegybank egy-egy specialis gyakor-
latban, pl. csak a fizetési és pénzforgalmi rendszerben, illet-
ve a pénzpiacon bekovetkezd zavarok tesztelésére koncent-
ral. Mas jegybankok gyakorlatiban ezen utébbi kérdésko-
rok beépiilten szerepelnek az egyéb tesztelni kivant célok
kozott.

Nemgzeti szinten a jegybank, a feliigyelet és a pénziigymi-
nisztérium bevondsaval torténd gyakorlat alapvetd célja a
hatésagok kozti egyiittmiikodés, informaciéaramlas, don-
téshozatali mechanizmus tesztelése, illetve a hidnyossiagok

feltirasdval mindezek erdsitése.

A regiondlis — pl. a skandindv orszagok 4ltal tartott — gya-
korlat a tagorszdgokban jelen 1évS bankcsoporttagok vélsa-

ga esetén torténd egyiittmikodést teszteli.

Az Eurépai Unié szintjén 2003-ban keriilt sor el8szor szi-
muldciés gyakorlat megtartisira valamennyi tagorszag
jegybankja és feliigyelete képviselSjének bevondisaval.
A 2006-ban megtartott masodik gyakorlatban mar a pénz-

tigyminisztériumok is képviseltették magukat. Az EU-szint({
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szimuldciés gyakorlatok célja egy hatdron atnyulé vélsig
esetén a hatdsigok kozti informaciédramlas, koordinacid,
dontéshozisi mechanizmus, a valsig rendszerkockazati ha-
tasdnak értékelése, az esetleges koltségmegosztas, tovabbi a
megkotott egylittmkdodési megallapodasok hatékonysaga-
nak a tesztelése volt.

* Az eurorendszerbe tartozo jegybankok altal tartott két szimu-
l4ci6s gyakorlat (egy komplex pénziigyi valsig kezelése) so-
ran tesztelték az eurorendszer valsagkezelési tevékenységét,
illetve azt, hogyan lehet dsszehangolni a kézds monetaris po-
litikai dontéshozatalt a nemzeti jegybankok dontési hatésko-

rébe tartozé rendkiviili likviditasi hitelnytjtassal.

A SZIMULACIOS GYAKORLATOK
SIKERESSEGENEK KRITERIUMAI

A szimuldciés gyakorlatok szervezése, lebonyolitisa jelentds
kihivisok elé allitja mind a gyakorlatot el6készit§ szakérts-

ket, mind a részt vevs déntéshozokat.

A gyakorlat sikere egyrészt a vdlsdgszcendrié kialakitdsdtol
fiigg. A gyakorlatok dontS tobbségében fiktiv orszagok, hitel-
intézetek, pénziigyi piacok, pénzforgalmi rendszerek szere-
pelnek. Tendenciaként érvényesiil, hogy a forgat6konyvek
igyekeznek egyre reélisabbak lenni. A gyakorlatot el6készits
szakértSknek sziikséges 4tgondolni, hogy milyen tényezdk
valthatjak ki a valsdgot nemzeti, regionalis és uniés szinten,
tovabba milyen tn. fert6zési csatornik lehetnek relevansak. A
stressztesztek segithetnek ravilagitani a sebezhet pontokra.
Nemzeti szintlf szimuldciéknal gyakran alkalmaznak tényle-
ges banki adatokat dgy, hogy azokat a gyakorlat céljanak
megfelelGen médositjak.

A vélsagforgatékonyvek a céltdl fiiggden rendkiviil sokfélék
lehetnek. A valsigot kivalthatja pl. egy hitelintézeten beliili
csalds, egy jelentds, tobb orszagban képviselettel rendelkezd
igyfél cs6dje, amely jelentds veszteségeket okoz a
bank(ok)nak, valamint hirtelen bekévetkezd, kedvezStlen
pénzpiaci folyamatok is. Tovabb4 egy bankcsoporton beliili
krizis kiindulhat a csoporton beliili kapcsolatok kovetkezté-
ben mind az anyabanktél, mind pedig barmely lednybanktél
is. Pl. a csoport barmely tagjanal hirtelen bekévetkezd repu-
taciés veszteség és az ezzel jaré kiils§ finanszirozasi problé-
mak koénnyen atterjedhetnek a csoporttagokra. A komp-
lexebb forgatokonyvekben a hitelintézetek valsigan tal a
pénziigyi infrastruktirdban és a realgazdasigban megjelend

negativ hatisok is jelentds szerepet jatszanak.

Egy szcendri6 akkor j6, ha minél nagyobb kihivds elé dllitja a
dontéshozdkat, azaz ha pl. a valsdg gyorsan viltozik, elére nem
lathat6 fert6z8 hatas alakul ki, valamint ha a valsag rendszer-

kockazati hatdsa nagyon komplex, nehezen becsiilhetd el6re,
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tovabba ha a vélsidgmegoldasnak tobbféle kimenete lehet. To-
vabb neheziti a déntéshozdék helyzetét, ha nem egyértelmd,
hogy az érintett bank(ok)nal likviditasi, vagy szolvenciaprob-
léma all-e fenn. (Habar meg kell jegyezni, hogy egy krizis ese-
tén az esetek nagy részében a valsiggal érintett bank
szolvenciahelyzete kérdéses.) Noveli a kihivast, ha a déntésho-
z6knak nem tokéletes, hidnyos informacidk mellett, és jelentds

idSkényszer és médianyomas alatt kell dontést hozniuk.

A gyakorlat sordn a dontéshozok folyamatosan kapjak a hire-
ket, az aktualis informaciokat a valsig alakulasardl. A gyakor-
latot el8készit6knek 4t kell gondolni a déntéshozék poten-
cidlis reakcidit, és erre megfeleld kimeneteket kell tervezni.
A szimulaci6 elSkészitésének altaldnos gyakorlata, hogy a
szakértGi stdb minden elméletileg sziikséges informaciét, don-
tés-el6készitG anyagot elGzetesen elkészit, és a dontéshozok
kérése esetén atadja. (Ebbe beletartozik az is, ha a szakértsk

tudatosan hidnyos informdaciékat akarnak prezentalni.)

A gyakorlat sikeressége mdsrészt a dontéshozék reakcibitol
fiigg. A gyakorlatban a hatésigok fels§ szintd vezetSinek a
részvételére van sziikség, akik egy valsig sordn ténylegesen
meghozzak a sziikséges dontéseket. Sziikséges tovabba, hogy a
lehetd legnagyobb mértékben beleéljék magukat a gyakorlat-
ba, és Ggy viselkedjenek, mint egy valédi valsag sordn. A sike-
resség nagymértékben fiigg attdl, hogy a jelentds idényomads
alatt val6ban redlis dontések meghozatalara keriil-e sor.

A gyakorlatban a déntéshozékon és a szimulaciét lebonyolité
szakértSkon kiviil részt vehetnek a kiils§ kommunikacié tesz-
telésénél a hat6sigok sz6vivdi is, tovabba egyéb szerepldk is,
akik pl. a bajba jutott bankot, az Gjsagirdkat, a kiilféldi haté-
sdgokat képviselik.

A SZIMULACIOS GYAKORLATOK
TANULSAGAI, EREDMENYEI

Egy szimuldciés gyakorlat akkor sikeres, akkor tolti be a cél-
jat, ha tanulsdgokkal szolgal, ha ravilagit a hatésiagok egyiitt-
mikodésében tapasztalhaté gyengeségekre, hidnyossigokra,
potencidlis konfliktusokra. Tovabb4, ha mindezek alapjin a
dontéshozok feladatokat jeldlnek ki a hidnyossidgok megsziin-

tetése, illetve ha a felmeriilt problémik megoldésra keriilnek.

A kiilonb6zd szintd szimulacids gyakorlatokban szdmos, igen
sokrétdl probléma, hidnyossag meriilt fel, amelyek azonosita-
sa, illetve megoldasa jelentSsen hozzajarult a hatésdgok kozti
egyiittm(ikodés javitasdhoz. A f6bb kérdéskorsk az alabbiak

szerint foglalhat6k 6ssze:

* Egy valsag esetén a dontéshozdshoz sziikséges informaciok
biztositasa, tovabba a vélsaggal érintett bank adatszolgiltata-
si terheinek cs6kkentése céljabol a hatésagok — jegybankok és



feliigyeletek — egyeztették a rendkiviili adatszolgaltatisok ko-
rét. A hatésigok szintén harmonizéltik, hogy sziikség esetén
ki Iép kapcsolatba a kiilfldi trshatésigokkal, valamint az
anyabankkal. A gyakorlatok segitségével azonositottadk mind-
azon — csak az egyik hat6sagnal rendelkezésre all6 — relevans
informacidk korét, amelyek ataddsa elengedhetetleniil fontos
a masik intézmény dontéshozisihoz. A megfeleld tartalmi és
kell§ idében torténd informaciéaramlas, a hatésigok kézot-
ti hatékony kommunikicié elengedhetetleniil fontos a gyors
és a legkisebb tarsadalmi terhet jelentd déntéshozashoz.

Jelentds eredményként értékelhetd, hogy a szimulacids gya-
korlatok tapasztalatai alapjin pontositottdk a valsig sordan
alkalmazandé egyiittmiikodési megallapodasokat, illetve
tobb esetben a gyakorlatot kovetSen keriilt sor a megalla-
podésok kialakitasira. A gyakorlatok jelent&sen hozzajarul-
tak a jegybankok, feliigyeletek és pénziigyminisztériumok
valsigkezelés sordn betdltendd feladat- és felelGsségi koré-
nek, tovabb4 a koordinicidt igényld teriileteknek a ponto-
sitisdhoz, még akkor is, ha az egyiittmikodés alapelveit
el&z8leg megallapodis foglalta keretbe.

A szimulaci6s gyakorlatok tapasztalatai hivtak fel a figyel-
met a rendszerkockazati értékelés kialakitdsanak sziikséges-
ségére, azaz annak kidolgozasira, hogy milyen tényezdk
alapjan értékelhet§ egy vélsig rendszerkockazati hatisa.
Ennek kovetkezményeként EU-szinten kialakitasra keriilt a
rendszerkockdzati értékelés kozos keretrendszere, amely-
nek a tagorszigok altali adaptaldsa lehet6vé teszi, hogy a
koz6s moédszertan alapjan késziilg értékelések 6sszehason-
lithatéak legyenek. Szintén a gyakorlatok mutattak rd an-
nak fontossigéara, hogy a hatésigok vitassik meg — ha lehe-
tdség van ra, egyeztessék — egymassal a valsag rendszerkoc-
kéazati hatdsira vonatkozé alldspontjukat, tovabba infor-
maljak egymast a tervezett intézkedéseikrdl, valamint azok
hatasairdl. E kérdések egyeztetése rendkiviil fontos a haté-
kony vélsigkezelés érdekében mind a valsiggal érintett or-
szag nemzeti hat6sagai, mind pedig hatdron atnyual6 vélsig
esetén az egyes orszagok hatdsagai kozott.

Bankcsoport valsagkezelését szimulalé gyakorlatok tapasz-
talatai alapjan alakitottdk ki azon alapelveket, amelyek
irdnymutatist adnak az EU-tagorszigok hatésigai szdmara
egy rendszerkockazati hatéssal jar6, hataron atnyul6 vélsig
kezelésére. Szintén e gyakorlatok segitségével lehetett azo-
nositani mindazon, az egyes orszagok eltérd szabalyozasi-
bél, gyakorlatibdl ad6dé potenciilis problémakat, amelyek
kikiiszobolése elengedhetetlen a hatékony vélsigkezelés
céljabdl. A szimulacidk eldsegitették a kiillonbozd vélsig-
megoldasi lehetségek dtgondolasit, illetve az ezzel kapcso-
latos eszkodzrendszer, technikak fejlesztését, finomitasit is,
tovabba azon kérdések tisztazasit, hogy mely teriileteken
meriilhet fel a koltségmegosztas az egyes hatésagok kozott.

* A gyakorlatok ravilagitottak arra, hogy egy valsig esetén
rendkiviil fontos a megfeleld kiils¢ kommunikacié kialaki-
tasa és egyeztetése a hatésigok kozott a piaci bizalom hely-
reéllitasa, erdsitése érdekében. Mindezek alapjan egyes ha-
tésdgoknal kialakitottik a valsdg esetén alkalmazandé kiil-

s6 kommunikécids stratégiit.

A gyakorlatok sordn bebizonyosodott, hogy sziikséges a ha-
tésdgok intézkedéseit meghatarozd, valsigkezeléssel kap-
csolatos alapelvek elGzetes kialakitisa, de rendkiviil fontos,
hogy a rendelkezésre 4ll6 eszkdzrendszert — a véalsag alaku-
14satol fiiggden — rugalmasan alkalmazzik. A szimul4ciok
eredményeként konkrétabbak, gyakorlatorientaltak lettek a
belsé eljarasrendek, szabalyzatok, tovabba meghatiroztik
valsag esetén az egyes hatésdgoknal értesitendd személyek
korét is.

A gyakorlatok, illetve azok kiértékelése sordn az egyes ha-
tésdgok dontéshozdi részletesen megvitattik a problémaékat
okozé kérdéseket, a felmeriilt konfliktushelyzeteket, ezaltal
is jobban megismerték egymds reakcidit, gondolatmenetét,
amely nagymértékben segitheti a valsagkezelést egy tényle-

ges krizis soran.

A gyakorlatok tapasztalatai alapjan meghatdroztik tovabba
mindazon jovGbeni feladatokat mind az egyes nemzetek,
mind az EU szintjén, amelyek megvaldsitdsa sziikséges a
valsagkezelés fejlesztéséhez. Az EU kiilonbozd bizottsagai-
ban jelenleg is folyik munka annak érdekében, hogy haté-
konyabb legyen az illetékes hatésdgok kozti egyiittmiiko-
dés, hogy az EU-szint{ egyiittmikddési megallapodasok, és
valsadgkezelési keretrendszer 1épést tudjon tartani a pénz-
tigyi piacok fejlgdésével.

A jov6beni gyakorlatok szervezésével, a forgatokonyvek ki-
alakitasaval kapcsolatban szamos 1j 6tlet, tovabblépési lehe-
t&ség meriil fel. A szimuldcié reélisabbd tételét célozzak pl.
azok a felvetések, miszerint a gyakorlat meglepetésszerd le-
gyen, a dontéshozok ne tudjik a gyakorlat id6pontjat, hogy
val6ban reilis stresszhelyzetként éljék meg a valsag kitorését,
tovabba pl. ne legyen elérhetd a valsag esetén értesitendd sze-
mély. A piaci megoldasok tesztelését segitené valodi piaci sze-

replSk gyakorlatba t6rténd bevoniésa is.

A MAGYAR NEMZETI BANK (MNB)
RESZVETELE, SZEREPE

A VALSAGSZIMULACIOS
GYAKORLATOKBAN

Az MNB irdnyitisaval a magyar hat6sigok 2005-ben szervez-
tek elGszor szimulacids gyakorlatot a jegybank és a feliigyelet
bevonasaval. Az egyiittm(ikodés tovabblépéseként értékelhetd,
hogy a 2007 els6 negyedévben megtartott gyakorlatban mar a
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Pénziigyminisztérium is aktiv résztvevd volt. A gyakorlatokban
a hat6sigok viélsag esetén torténd informiciémegosztisanak és
egylittm{ikodésének tesztelése mellett kiemelt hangsilyt kapott
a kiils6 kommunikacié, tovabba a masodik szimulacié soran a
PM bevondsaval torténd valsigmegoldasi lehetSségek tesztelé-
se. A gyakorlatokat a szervezetek fels§ vezetdi sikeresnek és
hasznosnak mindsitették, mivel jelentGsen hozzajirultak az

egylittm(ikodés hatékonysiganak javitasihoz.

A gyakorlat egyik jelentds eredményének szamit, hogy a szi-
mulcié tapasztalatait is figyelembe véve az MNB és a Pénz-
ligyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) az egyiittmitko-
désiik hatékonysdginak novelése érdekében 2006-ban megil-
lapodast irtak ald a valsidghelyzetekben valé egyiittmikodés
alapelveirdl és kereteir6l. A megallapodas a PM részvételével
megtartott 2007. évi szimulaciot kovetSen - az EU-
gyakorlatnak megfelelSen — kiegésziil a Pénziigyminisztérium

valsigmegoldasban valé szerepvallaldsival.

A nemzeti szint{ gyakorlatokon tilmend&en az MNB képvise-
18je részt vett az EU-szintli szimuldciés gyakorlatokban is.
A 2003-ban megtartott gyakorlatban az MNB képviselGje —
mint leendd tagorszag — csak megfigyelSként vett részt, mig a
2006-ban megtartott misodik gyakorlatban mar aktiv szerep-
18 volt a PSZAF és a PM képviseldjével egyiitt.

Az MNB koordinal4saval kialakitott szimulaciés gyakorlatok
tekintetében a magyar hat6sagok élen jarnak az Gjonnan csat-
lakozott orszigok kozott. Az MNB regionalis, illetve unids
szintd konferencidkon, tovabba speciilis szakért6i megbeszé-
léseken megosztja tapasztalatait a valsdgszimulaciés gyakorla-
tok kihivasait, tanulsagait, a gyakorlatokbdl fakadé jovébeni
feladatokat illetSen. A régié jegybankjaival valé egyiittmiiko-
dés keretén beliil pedig szakértSi latogatdsok sordan ad tajé-
koztatist a gyakorlat kialakitasinak, lebonyolitdsinak méd-
szerérdl is.

Az MNB a nemzetkozi gyakorlatnak megfelelGen a jovében is
— mas-més teriiletre fokuszalva — rendszeresen kivan szimula-
ciés gyakorlatokat szervezni a hazai szintd valsigmenedzselé-
si munka hatékonysaganak novelése céljabdl. Emellett a jovo-
ben tesztelni kivanjuk a hazai és a kiilfoldi hatésagok krizis-
helyzetben torténd egyiittmtikodését, tovabba regiondlis szin-

tdf szimuldcids gyakorlatok tartdsat is szorgalmazzuk.

Ezen talmendGen a valsagkezelési keretrendszer fejlesztése ér-
dekében az MNB - a feliigyelettel egyiitt — kétoldala valsig
esetén alkalmazandé egyiittmiikodési megallapoddsok koté-
sét tervezi olyan orszigok hatdsagaival, amely orszdgok anya-
bankja Magyarorszigon rendszerkockazati szempontbél fon-
tos lednybankkal rendelkezik.
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KOVETKEZTETESEK

Az elmalt id8szakban a nemzetkézi pénzpiacon lezajlott ese-
mények, az amerikai masodlagos jelzilogpiaci valsig eurdpai
pénzpiacra valé begy(ir(izése, illetve a piacokra gyakorolt ne-
gativ hatdsanak kikiisz6bolése igen gyors reagalast igényelt a
jegybankoktdl. Mindezek felhivjdk a figyelmet a jegybanki
valsagkezelési keret-, illetve eszkézrendszer folyamatos fej-
lesztésének, finomitisanak a sziikségességére.

E valsagkezelési keretrendszer kiemelt eleme a valsagszimu-
laciés gyakorlatok tartisa, amely tulajdonképpen a krizist
megel8z8en az egyetlen eszkoz a valsigmegoldas tesztelésére.
A gyakorlatokkal nem el8zhetSek meg a valsidghelyzetek, és
nyilvanvaléan a szimulacidk soran nem lehet minden vélsig-
helyzetet, dontési szituiciot és valsaigmegoldast tesztelni. De
a gyakorlatok sordn felszinre keriil6 hidnyossagok, problé-
mak, a hatésdgok kozti potencialis érdekkonfliktusok azono-
sitdsa, illetve megoldédsa lényegesen hozzéjirul a hat6sigok
egylittm(tkodésének javitasdhoz, a gyors, legkisebb tirsadalmi
koltséget eredményez8 megolddshoz mind nemzeti szinten,

mind a hatdron atnyul6 vélsig kezelésénél.
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