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Stressz teszt médszertan

1. Stressz tesztek célja

A KELER KSZF stressz tesztjeinek futtatasaval kettds célt szolgal:
e egyrészt vizsgalja a garanciaalap (KGA és TEA) méretének mindenkori megfeleléségét,
e masrészt pedig a KELER KSZF egyéb pénziigyi forrasaival szemben tamasztott kdvetelmények
megfeleléségét.

2. Historikus forgatékoényvek

Hasonléan a hipotetikus forgatokonyvekhez, a spot és derivativ tékepiacokon ugyanazok a
szcenariok keriilnek alkalmazasra, azzal a kiilonbséggel, hogy derivativ tékepiacon tobb
eszkozosztaly kereskedett (pl.: deviza, aru). Kivételt képez ez alol a két lejaratonkénti szcenario,
mivel ezek csak derivativ piacon értelmezhetéek.

Historikus adatbazist épitettiink az altalunk elszamolt termékek arfolyamara vonatkozoan és 1998.
januartol azonositva azokat az idGszakokat, amikor a legnagyobb volatilitas volt tapasztalhatd. A
Technikai Sztenderdnek megfeleléen 2 napos tartasi periodust alkalmaztunk.

A historikus stressz szcenariok kialakitasa soran az 1998-as valsag iddszakaig tud a KELER KSZF
visszatekinteni, hosszabb visszatekintésre (példaul 30 év idbsora) nincs lehetdség. Az 1998 ota
felmeriilt stresszes id6szakokat a szcenariok kialakitasa soran figyelembe veszi.

Minden idGszakra és minden termékcsoportra megnézi a KELER KSZF a pontos arvaltozasokat. Mivel
a devizatermékek kivételével termékcsoportonként 1-1 paraméter keril meghatarozasra, azt
kiilonboz6 modszerekkel a termékcsoporton beliili termékek arvaltozasanak sdlyozasaval nyeri a
KELER KSZF.

A KELER KSZF a részvényeknél az egyes id6szakokra (2 napokra) a BUX index értékének
arvaltozasa és a blue chip-ek (OTP, MOL, Richter, MTelekom) forgalommal sulyozott
arvaltozasa kozil kivalasztja a magasabb értéket.

e Az allampapirok esetében a kiilonbozé lejaratu referenciahozamok bazispontban kifejezett
valtozasat a duration-nel megszorozza, illetve ezeket az értékeket az allampapirok aznapi
teljes kibocsatott allomanyaval sllyozza. A kibocsatott és allomanyban lévé allampapirokat
lejarati savokba sorolja, megfeleltetve a referenciahozamok duration-jével, és ezekkel az
értékekkel slOlyozza a duration-nel szorzott referenciahozamokat, igy kialakitva az
allampapirok arfolyamara vonatkozo stressz paramétert.

e A devizaknal két napos arelmozdulasat vizsgalunk devizaparonként, hogy megkapjuk az
egyedi historikus stressz paramétereket.

e Az aruk kapcsan a kiemelt napok nyitott kotésallomanyaval silyozva az egyes arutermékek

két napos arelmozdulasabol adodik a historikus stressz paraméter.

Derivativ tékepiacon, a lejaratok kozotti historikus stressz tesztek kialakitasanal a 2008-as globalis
valsag és a 2008-as hozamvalsag adatai alapjan hataroztuk meg a forgatokonyveket tekintettel arra,
hogy ezen idészakokban észleltiik a legjelentésebb hataridés arvaltozasokat.

Termékcsoportonként kovetkezé lejarati kategoridkat kilonitettiik el a két szcenario
paramétereinek meghatarozasakor:

0-30 a lejaratig hatralévé napok szama
31-60 a lejaratig hatralévo napok szama
61-90 a lejaratig hatralévé napok szama
91-180 a lejaratig hatralévé napok szama
181-360 a lejaratig hatralévé napok szama
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e 361-t6l tobb a lejaratig hatralévé napok szama
3. Hipotetikus forgatékdonyvek

Hasonléan a historikus forgatokonyvekhez, a spot és derivativ tékepiacokon ugyanazok a
forgatokonyvek keriilnek alkalmazasra, azzal a kiilonbséggel, hogy derivativ tékepiacon tobb
eszkozosztaly kereskedett (pl.: deviza, aru), igy tobb paraméter szilkséges és alkalmazhato.

A hipotetikus szcenariok olyan stressz paraméter kombinaciokat kell, hogy lefedjenek, amelyeket a
historikus forgatokonyvek nem tartalmaznak, de bekovetkezésiik elképzelheté. A hipotetikus
paraméterek egy része szakért6i becsléssel keriil megallapitasra, a hipotetikus paraméterek masik
része az elmuilt id6szakban megfigyelt stressz korrelaciokkal szamolva, linearis kapcsolatot
feltételezve az eszkozosztalyok sUlyozott hozamai kozott, keriil megallapitasra.

A hipotetikus szcenariok szakért6i kialakitasanal alkalmazott feltételezések kozétt van, hogy
Magyarorszag leminésitésre keriil, melynek bekovetkezésekor az egyes termékcsoportjaink
arfolyamadatai kozotti korrelaciot figyelembe véve elmondhato, hogy a részvények arfolyama
zuhanna, az allampapirok jelentésen veszitenének az értékiikb6l a hozamemelkedés miatt, a
devizak erésodnének a forint gyengiilésének koszonhetben, a keresztdevizak arfolyamara a magyar
valsag nem lenne hatassal, azonban az aruk - féként a gabonak - arai ndvekednének azt
feltételezve, hogy ide menekiilne a téke. Tovabbi feltételezés, hogy egy hirtelen, egy vagy tobb
deviza altal okozott piaci turbulencia alakul ki a devizapiacon (pl. habor( vagy terrorcselekmény
okozta sokk, nem vart pénziigyi piaci bejelentések).

4. Stressz tesztek készitése

A stressz tesztelést naponta, elszamolasi entitas szintre (sajat, osszevont megbizo, egyedileg
szegregalt alkliringtag / megbizd) végezzikk el. Az igy kapott eredményeket kliringtagi, illetve
csoport szintre osszegezziik, de nem nettézzuk, azaz csak a nyitott kockazatokat adjuk oOssze. Az
azonnali piacon a T+2 elszamolasi ciklusnak megfeleléen 2 napi nyitott kockazatot vesziink
figyelembe.

Miutan meghataroztuk az egyes stressz forgatokonyvek eredményeit, kivalasztjuk nagysagrendben
az elsé - vagy a masodik és harmadik Osszege koziil a nagyobb - nem fedezett kockazattal bird
kitettsége(ke)t, mely legrosszabb értéke(ke)t kiilon-kiilon viszonyitjuk az adott piachoz tartozo
kollektiv garanciaalaphoz és a KELER KSZF pénziigyi forrasaihoz a megfeleléség vizsgalatakor.



