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ABSZTRAKT

A pénziigyi kockdzatok folyamatos kihivas elé allitjak a gazdalkodd szervezete-
ket, nem megfelel$ kezelésiik pedig gyakran belathatatlan kovetkezményekkel jar,
ahogyan azt szamos valsag bizonyitotta. A pénziigyi intézetek kockazatkezelésé-
nek szabalyozdsa az elmult években egyre inkdbb meghatarozott mutatészamok
optimalizaldsara iranyul; pedig a miikodést veszélyeztetd kihivasok megértése és
id6ben torténd kezelése érdekében szitkséges a holisztikus szemlélet, a klasszikus
kockézatkezeldi attittid. Jelen cikk a nemzetkozi kockazatkezeld tarsasag, a Pro-
fessional Risk Managers’ International Association (PRMIA) magyar tagszerve-
zetének f6bb tevékenységeit mutatja be az elmult évek eseményein keresztiil. A £6-
kuszban a PRMIA Hungary éves kutatdsi konferencidja all, amelynek valogatott
cikkeit tartalmazza a Gazdasdg és Pénziigy jelen kiadasa. Az elmult években sokat
fejlédott, szinesedett a szervezet dltal kinalt programok spektruma a szakmai bi-
zottsag onkéntes munkajanak, a vallalati partnerek, szponzorok tdmogatasanak
koszonhetéen. Célunk a szakmai kozosség Osszekotése és fejlesztése, amelyhez
minden hozzajarulast 6rommel vesziink.
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A PRMIA MAGYAR TAGSZERVEZETENEK TEVEKENYSEGE

1. A PRMIA CELJA, A MAGYAR TAGSZERVEZET

A Professional Risk Managers’ International Association (PRMIA) 2002-ben jott
létre azzal a céllal, hogy fiiggetlen, nemzetkozi szovetségként tdimogassa a nem-
zetkdzi pénziigyi kockazatkezelési kozosséget. A 28 alapit6 szakember altal koz-
zétett célok kozé tartozik az etikai irdnyelvek megfogalmazdsa, az 4tlathatosag
biztositasa, a tesztelési szabvanyok kidolgozasa és terjesztése, ennek érdekében
pedig tanfolyamokat, vizsgarendszert, valamint kiadvanyokat kindl. A PRMIA
egy olyan vilag kiépitéséért dolgozik, amelyben a kockazatkezelés a pénziigyi
szolgaltatasok integralt része, ezért a legjobb gyakorlatok kidolgozasat, fejlesz-
tését és széles kor elterjesztését tiizte ki elsédleges feladatdul. Az egyesiilet non-
profit alapon miikodik, tobb mint 45 tagszervezettel vildgszerte. A gyakorlo és
elméleti szakemberek, didkok, egyéb érdekldddk osszekapcsolasa és integralasa
mellett szivesen egyiittmtikodik mas szakmai szervezetekkel is.

A magyar tagszervezet (Hungary Chapter) 2003-ban jott létre, majd némi utkere-
sés utan, 2009-ben alakult Gjja abban a formaban, ahogy ma is miikédik. Az ala-
pitasban részt vett Kondor Imre, a magyar kockdzatkezelési szakma egyik meg-
hatdrozd, tudomanyos hétter( alakja, aki a szakmai, gyakorlati munka mellett
szamos ismeretterjeszt6 eldadast is tartott a témaban (Kondor, 2004). A szerve-
zet vezetését ellatd bizottsag (steering committee) tagjai a pénziigyi szervezetek,
vallalatok, szakmai felligyeleti szervek aktiv kockazatkezel6i (PRMIA-honlap,
https://www.prmia.org), akik tarsadalmi munkdban végzik ezt a tevékenységet.
A magyar szervezet vezet6i 2009 utan Miiller Keve, Szombati Aniké, Téth Tamds
és Domdotor Barbara voltak.

Kezdetben a gyakorl6 kockazatkezel6 kozosség dsszekapcsolasa, a novekvé koc-
kazatok és a kapcsolodé szabalyozasi feladatok megértése, a kockazatkezelési
technikak és elvardsok implementdlasi kihivésai alltak az egyesiilet tevékenysé-
gének fokuszaban. A tagsag ennek megfeleléen zomében az MNB és a kereske-
delmi bankok kockazatkezelési szakembereibdl allt, és a PRMIA 4ltal szervezett
események is nekik szoltak.

Az éves események nagy részét rovid, néhany el6adasbdl és panelbeszélgetésbél
allo, egy-egy aktualis téma koré szervezett rendezvények tették ki. A 2010-es évek
elején a valsag és az azt kezel$ szabalyozdi reakciok hatdsai, majd a mestersé-
ges intelligencia kihivasai, ujabban pedig a fenntarthatdésagi kérdések foglalkoz-
tatjak a kockazatkezelSket, igy ezekben a témakban szerveztiink eléadasokat,
workshopokat. A pandémia miatti lezardsok érintették a szervezet miikodését is.
2020-t0l sikeresen alltunk 4t az online eseményekre, és ez a gyakorlat részben a
nyitas utan is megmaradt, lehet6vé téve az események nemzetkozi elérhetéségét
is. Ebben a formaban szerveztilk meg mult &sszel a lengyel tagszervezet kezde-
ményezésére azt a kozos workshopot, amely az MNB jelzdloghitel-finanszirozas
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megfelelési mutatojonak gyakorlati tapasztalatairdl szélt, segitve a lengyel kollé-
gak gondolkodasat hasonldé mérészam alkalmazasaban.

A PRMIA-tagsiagnak harom szintje van, és a szinttdl figgd el6nyokkel jar.
A PRMIA-hoz anyagi hozzajarulas nélkiil csatlakozok is részt vehetnek az ingye-
nesen meghirdetett eseményeken, illetve meghatarozott, a hozzajarul6 tagokénal
magasabb dij ellenében a kinalt webindriumokon, kurzusokon. A hozzajarulé
tagok tobb online anyaghoz férnek hozz4, valamint csokkentett aron jutnak a fi-
zetds tartalmakhoz, a tdimogaté tagok pedig ennél is kedvezdbb feltételek mellett.

A cikk kovetkezd, 2. fejezete a PRMIA tevékenységeit, a nemzetkozi esettanul-
many-versenyt, a vizsgarendszert és a publikaciokat, kiadvanyokat mutatja be,
majd a 3. fejezet részletezi a magyar tagszervezet akadémiai jellegli eseményét, az
éves kockazatkezelési konferenciat.

2. A PRMIA TEVEKENYSEGEI

A kockazatkezelési szakma fejlesztése és a folyamatosan valtozé kihivasok miatt a
PRMIA nagy hangsulyt helyez az egyetemi kozosségekkel valo egyiittmikodésre.
Az egyetemi hallgatok szdmara rendezett nemzetkozi esettanulmany-verseny, va-
lamint az egyetemi PRM-akkreditdcié célja, hogy mar az oktatas soran felkeltse
a hallgatok érdeklddését a szakma irdnt. A PRMIA kutatasi konferencia pedig
elsdsorban a PhD-hallgatok szdmara biztosit férumot, hogy kapcsolédo kutata-
saikat bemutassak.

2.1. Esettanulmény-verseny

A magyar tagszervezet 2017 Ota vesz részt a PRMIA nemzetkozi esettanulmany-
verseny, a PRMIA Risk Management Challenge megrendezésében. A tanulmany-
versenyen alap- és mesterszakos diakokbdl 4ll6 egyetemista csapatok vehetnek
részt. A verseny témaja mindig egy aktualis kockazatkezelési kudarc, amelyet a
versenyzOknek a megadott kérdések alapjan kell feldolgozniuk. A kérdések egy-
részt az eset megértését mérik, de nagy szerepet kap a kreativitas is, a hallgatdi
javaslatok atgondoltsdgat, megvaldsithatosagat is értékelik a szakmai biralok.
Az idei téma a tavaly bekovetkezett bankes6dok (Silicon Valley Bank és Credit
Suisse) elemzése volt.

Evente mintegy 35-50 csapat, 0sszesen 150—200 hallgaté vesz részt a versenyen. Az
elektronikusan bekiildott, el6zetes megoldasok alapjan keriilhetnek be a csapa-
tok a regionalis forduldba, amelyet 6-8 PRMIA-tagszervezet bonyolit, és a legjobb
10-12 csapat jut be a nemzetkozi dontébe. A dont6n két csoportban, egy szakmai
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zsliri el6tt mutatjak be a csapatok a megoldasukat, majd a két csoportgydztes egy
ujabb forduléban mérkézik meg az elsé helyért. A magyar forduldban 3-4 csapat
prezentalt az elmult években. Amikor a szébeli forduldra ennél kevesebb csapat
keriilt be, masik tagszervezettel 6sszevont regiondlisra jutottak a csapatok. Az ed-
digi években a Babes-Bolyai, a Budapesti Corvinus, a Budapesti Gazdasagi, vala-
mint a Széchenyi Istvan Egyetemekrol neveztek, s6t a pandéma éveiben az online
prezentacios lehetdség révén Olaszorszagbdl is érkezett versenyz csapat.

A verseny célja, hogy a hallgaték gyakorlatkozeli helyzetben is kiprobalhassak
magukat, és bar mindegyik csapat a regionalis gy6zelemért, majd a minél el6ke-
16bb dontés szereplésért kiizd, a részvétel mindenki szamara hasznos tapasztala-
tokkal és értékes kapcsolatépitési lehetGségekkel jar. A magyar regionalis gydztes
2018-ban a 3. helyen szerepelt a dontdn, 2021-ben dontés kiilondijat kapott (best
dashboard), az idei évben pedig megnyerve a csoportjat, végiil a masodik helyen
végzett a hongkongi csapat mogott. Nagyon biiszkék vagyunk a magyar regiona-
lison szereplé hallgatdkra, a helyi és a nemzetkozi zstiritél kapott pozitiv vissza-
jelzések a magyar kockazatkezelési szakma magas szinvonalat igazoljak.

2.2. Nemzetkozi vizsgarendszer

A professziondlis kockazatkezel (Professional Risk Manager, PRM) mindsités
egy globalis szinten elismert, fels6fokt kockazatkezelési bizonyitvany. A meg-
szerzéséhez elbirt vizsgdk a kockazatkezeléshez sziikséges készségek és képessé-
gek meglétét mérik, akadémiai és ipari szakemberek altal 6sszeallitott és ellendr-
z0tt tudasanyagon alapulnak.

PRM-bizonyitvanyt a PRMIA tamogaté tagjai szerezhetnek a sziikséges a szak-
mai tapasztalat igazolasa utan. El6feltétel a mesterszinti diploma vagy CFA-
bizonyitvany, ami kivalthaté 2 éves szakmai tapasztalattal (alapszint(i diploma
esetén), illetve 4 éves szakmai tapasztalatot kell igazolni szakirdnyu végzettség
hianyaban. Az el6kovetelmény teljesitése utan kezdheté meg a program, ahol 2
éven beliil kell letenni a két PRM-vizsgat. A PRM 1. vizsga altalanos, pénziigyi
piacokkal kapcsolatos, pénziigyi elméleti és alapoz6 matematikai tuddst mér,
a PRM 2. vizsga pedig a kockazatkezelési keretrendszerhez, eszkoz-forrds me-
nedzsmenthez, a miikodési, hitel- és piaci kockazathoz kapcsoldédd specialis is-
mereteket fed le, ahogy az 1. tdbldzat mutatja.
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1. tablazat
A PRM-vizsgarendszer kovetelményei

I  Pénzigyielmélet
II  Pénzigyi termékek PRM 1
III  Pénzigyi piacok

IV Kockazatkezelés matematikai alapjai

V' Kockizatkezelési keretrendszer és miikodési kockazat

VI Hitel- és partnerkockazat

Piaci kockdzat, eszkoz-forrds menedzsment,

Vil alapok transzferdrazdsa

VIII Esettanulmany-gyakorlat
IX PRMIA-szabvényok és irdnyitds

Megjegyzés: A Professional Risk Manager-vizsgak éltal lefedett teriiletek. A PRM 2. a PRM 1. tan-
anyagahoz tartozo témakat is tartalmazza, gyakorlatorientalt médon.

A PRM 1. vizsga aloli felmentésre jogosit a CFA Institute Chartered Finan-
cial Analyst (CFA) vizsgdja, valamint az Association of Certified International
Investment Analysts CIIA vizsgaja is. Tovabbd az akkreditalt egyetemi progra-
mokban szerzett diploma esetén is csak a PRM 2. vizsgat kell letenniiik a jelentke-
z6knek. Magyarorszagon tobb egyetemi program esetében folynak az el6késziile-
tek az akkreditdcié megszerzésére.

A PRM-mindsités megtartasahoz a tdmogato tagsag fenntartdsa, valamint évente
20 CLR (Continued Risk Learning) kredit teljesitése sziikséges. Krediteket a kii-
16nb6z6 eseményeken, webinariumokon vald részvétellel, publikacidval, el6ada-
sok tartasaval lehet szerezni.

A professziondlis kockazatkezelési készségeket igazolé6 PRM-cimen kiviil tobbféle
egy-egy teriiletre vagy kiegészité szakmai ismeretekre fokuszalé bizonyitvany is
elérhetd, ezeknek kiilon kovetelmény- és vizsgarendszeriik van. A kiegészité6 PRM-
bizonyitvany (Associate PRM Certificate) a kockazatkezelési szakmdahoz kiviilr6l
ko6t6dd, de abban nagyobb jartassaggal rendelkezd auditoroknak, konyvel6knek,
jogi vagy informatikai szakembereknek sz6l. Emellett mind a teljes PRM, mind a
kiegészité PRM egyes részteriileteihez kapcsoloddan szerezhetéek bizonyitvanyok
példaul a mikodési kockazatok vagy a kriziskockazat kezeléséhez.
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2.3. PRMIA-publikaciok

A PRMIA tamogatasaval és ajanlasaval tobb atfogd szakkonyv jelent meg, amely
kiadvanyok a PRMIA-vizsgara val6 felkésziilési folyamatot vagy az ismeretek-
ben val6 elmélyiilést segitik. Emellett negyedéves rendszerességgel jelenik meg
az Intelligent Risk cim( ingyenes kiadvany, amely a kockazatkezeléssel foglalko-
26 szakemberek cikkeit tartalmazza kiilonb6z6 témdékban, valamint a PRMIA
halézatat mutatja be. A PRMIA munk3djat timogaté PRMIA Institute altal ki-
adott, magas szakmai szinvonald cikkek a timogatd tagok szdmara ingyenesen
elérhet6k.

A kockazatkezelési kutatasok prezentaldsara és megvitatdsara szolgalé konferen-
ciak, valamint a PRMIA 4ltal biztositott publikacios lehetéségek hozzajarulnak a
tudomdnyos publikaciok megjelenéséhez. Az elmult évek PRMIA kutatdsi konfe-
renciain bemutatott tobb tanulmany jelent meg azdéta nemzetkozi és hazai tudo-
manyos folyoiratokban.

3. A PRMIA KOCKAZATKEZELESI KUTATASI KONFERENCIA

A PRMIA Hungary 2016 6ta rendezi meg minden évben az éves kutatdsi kon-
ferencidjat, ahol elsdsorban az akadémiai kutatdsokat mutatjak be a hazai és
nemzetkozi szakemberek. A konferencia célja egyrészt, hogy teret adjon az alap-
kutatds jellegli kutatdsi kérdések bemutatasanak, illetve a tudomanyos kozosség
bekapcsolasa a gyakorld kockazatkezelésbe. A 2. tdbldzat mutatja be az elmult 8
évben rendezett konferencidk f6bb témdit és helyszineit. 2018-ig magyar nyelven,
2019-t6] pedig angol nyelven zajlott a konferencia, alkalmanként 3-4 szekciéban
10-15 el@addassal.
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2. tablazat
A PRMIA kockazatkezelési konferencia helyszinei
és kiemelt témai (2016-2023)

Ev Helyszin F6 témak

Utvonalfiiggd kockdzatvallalds;

2016 Széchenyi Istvén Egyetem Kockazatkezelési publikaciok

Kockézati mértékek;

2017 Budapesti Corvinus Egyetem Optimalizacio, deregularizacié

Eo6tvos Lorand Miikodési kockazatok; Optimalis letéti
2018 . . . . i 1 A14
Tudomdnyegyetem kévetelmény; Hitelezési halézatok
2019 Kozép-eurdpai Egyetem Cyber risk; ESG factors; Wrong-way risk
. Effects of COVIDIY;
2020 online Peer-to-peer lending; Overdue debt
2021 online Green central banking; ESG and resilience;

Alternative information in credit risk

ESG; Public procurements;

2022  Budapesti Corvinus Egyetem Cryptocurrency markets

ESG disagreements, Biodiversity risk;

2023  Budapesti Corvinus Egyetem Complience risk assessment

Megjegyzés: Az elmilt 8 év PRMIA altal szervezett kutatasi konferencidinak helyszinei és kiemelt
témai.

3.1. PRMIA Research Conference 2023

A 8. kutatasi konferencia 2023. oktdber 19-én zajlott, 3 szekcidban Osszesen 13
el6adast hallgathattak meg a részvevok. Az els6 szekcidt, amely a pénziigyekben
megjelend viselkedési hatasokkal foglalkozott, Jdki Erika, a Budapesti Gazdasagi
Egyetem docense elnokolte.

Az els6 el6adasban Juhdsz Péter Tdtrai Tiindével kozos kutatasat prezentdlta,
amelyben a magyar kozbeszerzési piac etikai jellemz6it és integritasat vizsgaltak
2009., 2011., 2013., 2019. és 2021. években felvett kérdbives adatok alapjan. A kér-
déivet az egyes években g1-100 vélaszado toltotte ki, ajanlattevok, ajanlatkérék és
jogalkoto, tandcsado kategoériaba sorolhaté piaci szereplok. Az eredmények alap-
jan a vizsgalt idészakban a piaci szerepl6k a korrupcié csokkentését jelolték meg
mint nagyon fontos tényezét, amely a kozbeszerzés hatékonysagat javithatna. Az
ajanlattevok az évek zomében szignifikinsan komolyabbnak érezték a problémat,
mint a tobbi szerepld. A vélaszadok egyetértettek abban, hogy a kiilonféle tisztes-
ségtelen versenyelemek kikiiszobolésében a jogi szabalyozas legfeljebb kozepesen
teljesit, s ez a szint 2009 6ta legfeljebb csak stagndl. A kiilonféle etikai és korrup-
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cios valtozokbol képzett, dsszesitett valtozokra futtatott panelregressziok alapjan
arra a kovetkeztetésre jutnak a szerz6k, hogy a piaci szereplok észlelt altalanos
etikai szintje a 2009-2021 idészakban stagnalt, csupan az ajanlatkérd szegmens-
ben észleltek javulast 2021-ben. Az észlelt altalanos korrupcids kockazat viszont
forditott U alaku gorbét mutatott: az érték 2018-ig emelkedett, majd 2021-ben a
2011-es szint ald esett, de még mindig meghaladta a 2009-es értéket.

Fazakas Gergely az egyetemi oktatasban is egyre nagyobb szerephez juto ,jaté-
kositasra” (gamifikacié) mutatott be egy példat, amelyben a pénziigyi piaci be-
fektetési dontések pszicholdgiajat tapasztalhatjak meg a hallgatok egy t6zsdejaték
keretében. Az ilyen jatékos formaban elsajatitott ismeretek a tapasztalatok alapjan
sokkal hatékonyabban rogziilnek, a megtapasztalds, az élmény segiti az gazdasagi
dontések elméletének 6sszekapcsolasat a gyakorlattal. Emellett az egyes jatékok
eredményeinek elemzése a kevéssé informalt szereplék dontéseinek vizsgalatara
is alkalmas. A szerzd 44 csapat, Osszesen 136, részben kozgazdasz, részben mas
alapképzettséggel rendelkezé hallgat6 befektetési dontéseit elemzi. Szamos visel-
kedési hatds, mint a csordaszellem (a tobbség dontésének kovetése), illetve a tul-
zott magabiztossag, a sajat képességek indokolatlan feliilbecslése erésebben jelen
volt a posztgradualis hallgatok dontéseiben, 6k hosszabb tévon is ragaszkodtak a
rossz dontéseikhez, és kockazatvallalébbnak bizonyultak.

A harmadik el6adas szintén egyetemi hallgat6i mintan vizsgalta, hogy a pénziigyi
tudatossag egyes aspektusai (tudas, viselkedés, attittid) kiillonboznek-e nemek
szerint, illetve a specialis, modszertani tobblettudast nyujtéd egyetemi programok
javitjak-e a pénziigyi tudatossagot. Az eredmények alapjan a jelentés nemek kozti
kiilonbségek elttinnek vagy csokkennek tovabbi magyarazé valtozok bevondsa-
val, a kiilonbségeket dontéen a szerzok altal definialt, aspirdcids valtozoé okozza.
A pénziigyi alapszakos tanulmanyokat folytat6 hallgatok korében a tehetséggon-
dozé program nagyobb pénziigyi tudassal jar, azonban nincs szignifikans kap-
csolata a viselkedéssel és az attittiddel. Mindezekbdl a szerz6k (Berlinger Edina,
Do6motor Barbara, Megyeri Krisztina, Walter Gyorgy) azt az ajanlast fogalmazzak
meg, hogy érdemes lehet a néi aspiraciét novelni.

A panel utolso6 eléadasdban Dudds Fanni mutatta be Naffa Helendval k6z6s ku-
tatasat, amely a vallalati fenntarthatésagot méré ESG (Environmental, Social,
Governance) mindsitések szorodasat és a vallalati teljesitmény kapcsolatat vizs-
galta. A 2018 és 2022 kozotti MSClI-adatok panelregresszids elemzése alapjan a
szerzOk azt allapitottak meg, hogy a vallalatok pénziigyi teljesitménye pozitiv
kapcsolatban all az ESG-pontszamoknak a mindsit6 cégek kozotti szorddasaval,
vagyis minél kevésbé értenek egyet az elemzdk, annal jobb a vallalat teljesitmé-
nye. Kiilon vizsgalva az ESG kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi elemeit,
negativ kapcsolatot taldltak a fejlett piaci vallatok esetében a kdrnyezeti mindsité-
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seknél, valamint a feltorekvé piacokon a tarsadalmi mindsités esetén jart egytitt a
szakértdi vélemények diverzitdsa a rosszabb teljesitménnyel.

A masodik szekci6 a pénziigyi piacokkal kapcsolatos kutatasokat foglalta ossze,
killonos tekintettel a fenntarthatdsdg megjelenésére a pénziigyekben. A szekcid
elnoke Naffa Helena, a BCE egyetemi docense volt. Li Jinlong a kinai A kategorids
tézsdei vallalatok adatai alapjan megmutatta, hogy a j6 ESG-pontszam javitja a
bankok kockazati kitettségét és a rendszerkockdzati hozzajarulasat is. Emiatt a
fenntarthatosagi javulasnak komoly kockazatcsokkentd hatdsa van, tehat érde-
mes lenne megfontolni a szabalyozdi beavatkozast a teriileten.

A panel kovetkezd két el6adasa a biodiverzitasra fékuszalt. Li Xinglin egy beveze-
t6 el6adast tartott, a téma komplexitasat és jelentéségét hangsulyozta, kiemelve,
hogy az akadémia indokolatlanul keveset foglalkozott ezzel a kérdéssel az elmult
években. Az emberi tevékenység okozta globalis felmelegedés negativ hatdsai
mellett egyre inkabb el6térbe keriil a bioldgiai sokszintiség csokkenésének prob-
1éméja, amelynek gazdasagi koltségei belathatatlanok. Az el6ad6 Naffa Helenéval
kozos kutatasa egy szakirodalmi éttekintés a kovetkezd megallapitasokkal: a
fellelhet6 szakirodalomban jellemz6en csak kevés empirikus elemzés taldlhato,
tekintve, hogy nincs egységesen elfogadott metrika a mérésre. Mivel a téma aktu-
alis és slirgds beavatkozast igényel, a legtobb publikacié politikai lapokban, illet-
ve turisztikai kiadvanyokban jelent meg. A tanulmanyok altaldban csak nagyon
specifikus témdkkal foglalkoznak, igy szélesebb korti ajanlasok nem vezethetdek
le bel6liik. A biodiverzitas mérése, a megOrzésére, illetve a veszteségek megallita-
sara elindult kezdeményezések hatékonysaganak vizsgalata a szerzdék szerint az
egyik legfontosabb jovébeli kutatdsi iranyzat.

Szintén a bioldgiai sokféleség volt a témaja Czupy Gergely eléadasanak. Azt a téma-
vezetdjével, Naffa Helenaval kézos kutatasat mutatta be, amelyben fenntarthato-
nak definialt befektetési stratégiak koltségeit vizsgalta. A biodiverzitasveszteség-
pontszamok korlatozasa mellett kialakitott befektetési portfélidk kockazattal
korrigalt hozamai sziikségszertien alulmuljak az ilyen jellegti korlatokt6l mentes
befektetési stratégiak teljesitményét, azonban az MSCI All Country Indexben
szerepld cégek 2013 és 2022 kozotti adatain végzett vizsgalat alapjan ez a kolt-
ség viszonylag kicsi. Mindezek alapjan érdemes és sziikséges is olyan szabalyozdi
lépéseket tenni, amelyek a fenntarthatdsagi szempontokat erdsitik, akar negativ
el6irasokkal is.

A szekcid utolso eléadasiaban Misik Sdndor kutatdsi eredményeit hallgathattak
meg a részvevok. A kiilonboz6 eszkozok kozotti korrelaciok eldrejelzése elenged-
hetetlen a befektetési, fedezési dontések meghozatalakor. A szerzé a kelet-kozép
eurdpai devizak (HUF, CKK, PLN) és a két f6 deviza (EUR, USD) kozotti korrela-
cidkat vizsgalta, 6sszehasonlitva az implicit, opcids arakban megjelend korrelacié
eldrejelzd képességét a historikus adatok alapjan szamolt korreldcidval. A 2006 és
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2023 kozotti napi devizaadatok alapjan devizaharmasoktol és idészakoktdl fiig-
g6en kiilonbozoéképpen teljesitettek az egyes modellek, azonban az esetek tobb-
ségében az exponencidlis stlyozasu historikus atlagokbdl szamolt korrelaciok
bizonyultak a leginkabb pontosnak.

A konferencia harmadik szekcidjanak elnoke Bihary Zsolt, a Budapesti Corvinus
Egyetem docense volt, témaja pedig a pénziigyi infrastruktura és modellezés. Be-
nedek Petra a pénziigyi intézmények szabalyozdi megfeleléségének (compliance)
kockdazatat mutatta be elméleti megkozelitésben. Bogndr Ferenccel kozds kutatésa
tobbféle kockazatértékelési keretrendszert vizsgdl, kiterjesztve az értékelést a kul-
turalis és szervezeti dimenzidkra is. A megfelelési kultara, a kockazati étvagy és
a megbizhatd kockazatkezelési elvek fontossaga mellett a szerzék a vezetés és a
kommunikaci6 kritikus szerepét, a fenntarthat6sagi elvarasok és a tarsadalmi fe-
lel6sségvallalas jelentdségét hangstlyozzak. A kutatas javaslatot tesz arra, hogyan
integraljdk a jovébeni tanulmanyok a megfelelési kockazatértékelési keretrend-
szerekbe az olyan Gjonnan megjelend technologiakat, mint a mesterséges intelli-
gencia és a gépi tanulas.

A kovetkezd el6adas témaja, a személykozi (peer-to-peer, P2P) hitelezés, egy olyan
platformalapt pénziigyi kozvetitési forma, ahol a hitelezék és a hitelfelvevék koz-
vetleniil taldlnak egymasra. Az alternativ finanszirozasi megoldasok a vélsag
utan terjedtek el, és a szakirodalom nagyrészt a gazdasagi fellendiilés idészaka-
ban vizsgalta ezek jellemzéit. Olvedi Timea 61 orszég adatai alapjan arra kereste
a valaszt, hogy a pandémia idészakaban, vagyis egy gazdasagi valsaghelyzetben
hogyan alakul a személykozi hitelezés a kiilonboz6 tipusu orszagcsoportokban.
A gépi tanulasi moédszertant alkalmazva a szerzé hdrom csoportot azonositott
a covid el6tti gazdasagi profiljuk alapjan, és ezeknek a csoportoknak vizsgalta
a valsagra adott reakcidjat. A személykozi hitelezés novekedési iiteme a gazda-
sagilag instabilabb orszagokban volt nagyobb, a gyenge bankrendszerrel rendel-
kezé régidkban novekedett meg nagyobb mértékben a kereslet. Az eredmény azt
tamasztja ald, hogy a személykozi hitelezés a hagyomanyos pénziigyi kozvetités
helyettesit6je a gyenge kozvetitdi infrastrukturaval rendelkez6 piacokon.

Krdlik Baldzs eladdsaban az utobbi évek egyik jelentds Gj pénziigyi befektetési
termékének, a kriptodevizaknak a piacat elemezte. Az Ethereum opcids arjegyzé-
sei alapjan Viradi Katdval és Felfoldi-Sziics Nérdval koz6s munkdjukban magas
frekvenciaju (masodperces) adatokon a piac hatékonysagat vizsgaltak. A Binance
tézsdei opcids arjegyzések alapjan nem teljestilt a put-call paritas, jelentés ar-
bitrazslehetséget hagyva még akkor is, ha figyelembe vessziik a vételi-eladasi
marzsot, illetve egyéb kereskedési koltséget. Mivel azonban a kisbefektetdk sza-
mara tiltott az alappozicié nélkiili eladas (naked short pozicid), ez az arbitrazsle-
het8ség csak a specidlis, arjegyz6i engedéllyel rendelkez6 piaci szereplék szdmara
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érhet6 el. A szerzok az arbitrazsprofit mérésére bevezetnek egy mérdszamot is,
amely a piaci hatékonytalansag egyfajta mutatdjaként értelmezhetd.

Kiirthy Gdbor Vidovics-Dancs Agnessel kdzds kutatésat prezentalta, amely a di-
gitalis jegybankpénz (Central Bank Digital Currency, CBDC) bevezetésének ko-
vetkezményeit modellezi. A jegybankkal szembeni kovetelést megtestesitd, kiza-
rolag elektronikus formaban tarolhato és felhaszndlhatd pénzt a fizetési portfolio
bovitéseként kezelik, a fizetési portféliok pedig a gazdasagi szereplok optimalis
dontéseit titkrozik. A bemutatott keretrendszer statikus és dinamikus elemzésre
is alkalmas, altala a CBDC bevezetésének hatasai, mint a készpénztartas csokken-
tése vagy a dezintermedidcids folyamatok is vizsgalhatok. A megkozelités el6nyei
kozé tartozik, hogy nem igényli az egyéni preferenciak feltarasat, és lehet6vé teszi
a killonb6z6 hatdsok egyideji értékelését. A modellt szimulaciokkal és valos ada-
tokon alapul6 becslésekkel is szemléltetik a szerzék.

A szekci6 és a konferencia utolsé el6adasdban Bihary Zsolt Berlinger Edinaval
és Domotor Barbaraval kozos, az anticiklikus letétmeghatdrozas hatasat model-
lez6 kutatdsat mutatta be. A kockazatérzékeny letéti kovetelmények szitkségsze-
riien novelik a ciklikus kilengéseket, mivel egy valsdgban a novekvé volatilitast
kovetd, megnovekedett letéti eléirdsok a piaci szerepl6ket tovabbi eszkozelada-
sokra kényszeritik, ami tovdbb nyomja lefelé az drakat. Ennek megelézésére a
szabalyozasba bekeriilt, hogy a letéti meghatarozas soran nyugodt piaci koriil-
mények kozott tobbletletétet kell az elszamol6 intézményeknek alkalmazniuk,
amelyet stresszid@szakban elengedhetnek. Ezzel kétségkiviil csokken a nyo-
mas a piaci szerepl6kon, azonban egyaltalan nem vilagos, hogy az anticiklikus
letétmeghatarozas hogyan érinti a kdzponti elszaimolohazak veszteségeit. A szer-
20k egy tobbperiodusos elméleti modellben vezetik le az optimalis letéti kdve-
telmény nagysagat, illetve valészerti szimulaciokban megmutatjak, hogy melyek
azok a piaci koriilmények, ahol az elszamoléhaz varhato veszteségét anticiklikus
letéti kovetelmény minimalizdlja.

A konferencia valtozatos témadi élénk vitat generdltak. A hallgatdsag nagyrészt az
egyetemi kozosségbdl (oktatok, kutatdk, hallgatok) keriilt ki, de a szakmai érdek-
16dék szamara is nyujtottak hasznos ismereteket.
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4. OSSZEFOGLALAS

A PRMIA Hungary célja, hogy sszekosse a kockazatkezeléssel foglalkozo szak-
embereket, valamint platformot biztositson a szakma és az akadémia szdmara
egyrészt a legtjabb kihivasok kezelésével kapcsolatos tapasztalatok és ismeretek
kicserélésére, masrészt a tudomanyos vitara. A szervezet nonprofit alapon mtiko-
dik, a tagsag altal befizetett tagdijak és a szponzori tamogatasok teszik lehet6vé
az események, konferenciak, hallgatéi esettanulmany-versenyek finanszirozasat.

A szakmai tagsag bévitése mellett célunk egy stabil egyetemi hallgato6i bazis kiépi-
tése, a magyarorszagi egyetemek integralasa, akkreditalasa a PRM-programba.
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