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LUBLOY AGNES

A MAGYARORSZAGI
BANKKOZI PIAC

A tanulmany a forintban denominalt, fedezetlen bankkozi hitel- és betétiigyletek
alapjan a magyar bankkozi piac vizsgalatat tiizi ki célul. A forgalmi adatokat ele-
mezve megallapithatjuk, a bankkézi iigyletek havi forgalma emelked6 tendenciat
mutat, a futamidé szerinti csoportositisban az overnight iigyletek dominanciaja a
meghatarozo. A bankkozi pénzpiac dllomanyi adatait tekintve 2003-ban a fedezet-
len bankkoézi hiteliigyletek atlagos allomanya 208,7 milliard forint volt, ami a
bankrendszer mérlegf6osszegének 1,71%-at, mig alapvetd tokéjének 19,69%-at je-
lentette. Az overnight iigyletek dominancidja mellett az egy- és kéthetes, az egy, a
hirom és a hat honapos futamidejii iigyletek allomanya is jelentds. A bankkozi al-
lomanyok napi alakuldsa meglehetdsen volatilis.

A bankkézi piac f6bb strukturalis jellemzdit elemezve arra a kovetkeztetésre
juthatunk, hogy a magyar bankkozi piac mérsékelten koncentralt. A bankkozi ki-
helyezések és felvétek piacan a harom legnagyobb piaci szerepld részesedése egy-
arant 45% koriili, a tiz legnagyobb szerepld a piac 80%-at fedi le. A bankkozi piac
struktiraja leginkabb egy tobb pénzkozponttal rendelkezd piacra hasonlit, ahol a
pénzkoézpontok szerepét tiz-tizenét nagybank tolti be. A bankkozi iigyletek kozel
60%-4t a tizenot nagybank koti egymassal, de az iigyletek tobb mint 95%-aban
legalabb az egyik partner ezen tizenot bank koziil keriil ki.'

crer

BEVEZETES allokaciojaban tolt be fontos szerepet,

mig makroszinten a pénziigyi integraciot

A modern pénziigyi rendszerekhez hozza  erGsiti. Egy jol miikodé bankkdzi piac
tartozik egy jol miikédo bankkozi piac.  azonban nemcsak a bankoknak, hanem a
A bankkozi piac mikroszinten a /ikviditas ~ jegybanknak is fontos, hiszen az eszkdz-

1 A tanulmany nagyban tdmaszkodik az MNB-ben készitett, 4 magyar bankkozi piac rendszerkockdzati vonatkozdsai
cimii 2004/10-es MNB Fiizetre. A szerz6 koszonettel tartozik mindazoknak, akik az MNB-ben to1tott harom honapos
kutatasat lehetdvé tettek. Kiilon koszonet illeti az MNB Pénziigyi Stabilitas FSosztaly munkatérsait a tanulmany el-
készitéséhez nyujtott segitségiikért, valamint a tanulmany korabbi valtozataihoz fiizott épitd jellegli hozzaszolasai-
kért. Halas vagyok Kiraly Jalia igen értékes észrevételeiért, egy anonim interjualany gyakorlati tapasztalataiért, va-
lamint Benedek Gabor kapcsolati térképhez nyujtott segitségéért.
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taran, koztiik a kamatlabon keresztil ér-
vényre juttathatja a monetaris politikajat.
A bankkdzi piac igy a transzmisszios csa-
torna egyik épitékove is.

A bankok atmeneti likviditasi probleé-
majuk menedzselése érdekében igénybe
vehetik akar a bankkdzi piacot, akar a
jegybankot. 2001 juniusa és 2003 juniusa
kozott a magyar pénzpiacon a jegybank-
tol felvett hitelek — hitelfelvételi napok
szamaban mért — gyakorisaga a duplajara
nétt, mig az igénybevételkor lehivott 6sz-
szeg nagysaga a harmadara, negyedére
csokkent. Mindez a hazai bankok likvidi-
tas menedzselésének valtozasara utal.
(Balogh és Gabriel [2003].)

A fejlett orszagokban a bankkozi pénz-
piacon harom fo iigylettipust kiilonboz-
tethetiink meg, a devizak kozotti csere-
tigyleteket (FX-swapok), a bankkozi hi-
tel-, illetve betétiigyleteket, valamint a
kolcsonds visszavasarlasi megallapodaso-
kat (repoiigyletek). Magyarorszagon a
bankrendszer egészére jellemzd likvidi-
tasbOség miatt a jegybanknal elhelyezett
— overnight, illetve a kéthetes — betétek
volumene is jelentds. Balogh és Gabriel
[2003] a bankkdzi pénzpiacok fejlodésé-
nek trendjeirdl szol6 tanulmanya szerint a
hazai pénzpiacon az FX-swap ligyletek
dominalnak, forgalmuk 2002. masodik
félévében tobb, mint kétszeresen feliil-
multa a fedezetlen iigyletekét> A fede-
zetlen ligyletek forgalmanak novekedése
elmarad az aktiv kiilfoldi részvételnek

2 Kérdéses, hogy 2002 masodik félévét mennyire
tekinthetjiik tipikus idészaknak. A 2003. januar
15-16-4n kulminal6 spekulacios timadast megel6z6
id6szakban ugyanis néhany bank FX megbizasos
swap forgalma igen jelentGs volt.

betudhatd FX-swap piac novekedésétol.
A fedezetlen ligyletek lassabb novekedése
részben arra vezethet vissza, hogy a szii-
kiil6 jegybanki kamatfolyos6é miatt csok-
ken a jegybanki eszkozok igénybevétel-
ének koltsége, aminek kovetkeztében a
bankok a bankkozi tranzakciok helyett
elényben részesitik a jegybankkal végzett
tranzakciokat.’ Magyarorszdgon a rep6ii-
gyletek bankkozi piacon betoltott szerepe
jelentéktelen, szemben az eur6zona pénz-
piacaval, ahol 2001-ben mar a repdpiac a
legjelentGsebb szegmens.

A magyar bankkdzi pénzpiac forgalma
lassulé litemben ugyan, de folyamatosan
novekszik. A tanulmany tovabbi részében
kizarolag a fedezetlen bankkozi hitel- és
betétiigyletekkel foglalkozom,' azaz FX-
swap tigyletekkel, a repoiigyletekkel, il-
letve a fedezett hitel- és betétiigyletekkel
nem. A fedezett bankkoézi iigyletek forgal-
ma 2001 jiniusa és 2004 marciusa kozott
egyébként az 6sszes bankkozi tigylet for-
galmanak 0,53%-at tette ki havi atlagban,
¢és egyik honapban sem haladta meg a
2,5%-ot.” A fedezett bankkdzi tigyletek al-
lomanya sem jelentds, a naponkénti allo-
manyi adatokat alapul véve a 2003-as év
soran az Osszes bankkozi iigylet alloma-
nyanak 1,26%-ara rigott atlagosan. A fe-
dezett, illetve a fedezetlen hitel- és betét-
tigyletek mas orszagokbeli megoszlasarol

3 Balogh és Gabriel [2003] szerint az MNB-nél elhe-
lyezett betétek allomanya 2002-ben atlagosan a bank-
kozi kihelyezések egyharmadat tette ki.

4 Ennek megfelelGen, amikor a tovabbiakban a bank-
kozi piacrol vagy bankkozi tigyletekrSl van szo, ak-
kor a fedezetlen bankkdozi hitel- és betétiigyleteket ér-
tem alatta.

5 Az értékpapirral fedezett tigyletek kozé tartozik pél-
daul az dvadéki tipust repoiigylet.
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sajnos nem all dsszehasonlitod adat a ren-
delkezésiinkre.®

A bankkozi fedezetlen hitel-, illetve be-
tétiigylet olyan t6kemozgassal jaro ligylet,
ahol egy bank forintban vagy devizaban,
adott lejaratra hitelez egy masik banknak,
illetve helyez el betétet egy masik bank-
nal. Egy bank akar hitelt nyajt egy masik
banknak, akar betétet helyez el egy masik
banknal, mindkettd kihelyezés, mert esz-
kozoldali. Amennyiben A bankbol B
bankba aramlik a pénz, az egyarant jelent-
heti azt, hogy 4 bank bankkdzi hitelt
nyujtott B banknak, illetve azt is, hogy
A bank bankkozi betétet helyezett el B
banknal.” Az, hogy egy iigylet valojaban
hitel- vagy betétiigylet, egyediil onnan de-
riilhet ki, hogy mit irt az lizletkotd a kotj-

egyre.

A bankkozi hitel-, illetve betétiigyletek
a bankok likviditasmenedzsmentjének
egyik eszkozét jelentik. A treasury sziik-

6 Ez azzal magyarazhato, hogy a kiilfoldi statisztikak a
pénzpiac iigyleteit alapvetGen mashogy csoportosit-
jak. Az ECB 121 bankra kiterjedd felmérése szerint
egyrészt vannak a fedezett tigyletek, koztiik a repok,
illetve a fedezett hitel- és betétiigyletek, masrészt a
fedezetlen iigyletek, harmadrészt az FX swapok,
negyedrészt az overnight index swapok, 0todrészt
pedig a forward rate agreementek. (Money Market. ..
[2003].)

7 Ehhez kapcsoloddan, londoni bankok esetén a
LIBOR az a londoni bankkozi kamatlab, amelyet egy
bank egy masik els6 osztaly banknak szamit fel ro-
vid lejarata hitelnyujtas esetén. A LIBID pedig az a
londoni bankkozi kamatlab, amelyen egy bank egy
masik banknal rovid lejarata betétet helyez el. A
LIBOR tehat a legalacsonyabb bankkozi hitelkamat-
1ab, a LIBID pedig a legmagasabb bankkozi betéti ka-
matlab.

8 Koszonettel tartozom Kiraly Julidnak, aki egy ehhez
kapcsolddo ,,nyomozasanak” eredményét megosztot-
ta velem. Bar valljuk meg, hogy a treasury szamara a
pénzmozgas iranya az, ami igazan fontos.

ség esetén vagy a bankok meglévd forint
¢és deviza likviditasfeleslegének piaci ki-
helyezésérél gondoskodik, vagy pedig
bankkdzi hitelfelvételekkel biztositja a
bank finanszirozasi sziikségletét, vala-
mint a forint- és devizaszamla-fedezetet.
A napi indul6 pozicié a back office-tol ka-
pott informacidbol deriil ki. Az tizletk6tok
ebbdl tudjak, hogy egy adott értéknapra
milyen finanszirozasi sziikséglete van a
banknak, illetve mekkora Osszegli feles-
leges likviditas all a rendelkezésére.
A bankkozi ligyleteket hasznalata tortén-
het fedezeti jelleggel, illetve spekulacios
és arbitrazs célzattal is. A bankkdzi hitel-,
illetve betétiigyleteket vagy telefonon,
vagy a Reuters Dealingen keresztiil kotik,
direktben a bankkozi iigyféllel vagy
bankkozi broker kozremiikodésével.

A tanulmany, a jelenlegi szabalyozéi
gyakorlattol eltéréen, praktikussagi szem-
pontokbol nem kezeli kiilon a Magyar
Fejlesztési Bankot, illetve az Exim-
bankot. Bar sem az MFB, sem az Exim-
bank nem tekinthetd tipikus kereskedelmi
banknak, a bankok a bankkozi piac meg-
hatarozo6 szerepl6i lehetnek. Amennyiben
a bankok elemzésben valo szerepeltetése
torzitja a bankkozi piac tényleges struktu-
rajarol alkotott képet, kiilon utalok ra.

Az elemzés adathiany miatt nem terjed
ki sem a hazai bankok egymas ko6zotti de-
vizaiigyleteire, sem a kiilfoldi bankokkal
megkotott ligyletekre. Gyakorlati szak-
emberek szerint a hazai bankok egymas
kozotti devizaiigyleteinek alloméanya nem
lehet jelentds, hiszen egyfeldl a bankok az
egymassal szembeni limitjeiket nem szi-
vesen hasznaljak fel devizaiigyletekhez,
masfelél szamos bank rendelkezik olyan
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anyabanki hattérrel, ahol az anyabankkal
valo tizletelés kotelezd. Balogh és Gabriel
[2003] becslése szerint 2002-ben a hazai
bankok 0sszes fedezetlen ligyletének 15-
20%-ara teheté a kiilfoldi bankokkal
megkotott ligyletek részesedése.” Ennek a
15-20%-nak azonban lehet, hogy joval
koncentraltabb a megoszlasa. Manna
[2004] az eurddvezet bankrendszerének
ugyanis a hatarokon atnyulo iigyletek z6-
me szomszédos orszagok kozott zajlik.
A piacok regiondlis jellege miatt tehat a
kiilfoldi bankokkal megkotott tigyletek
szerepe sem lenne elhanyagolhato, kiilo-
ndsen Magyarorszadgon, ahol a szomszé-
dos osztrak bankok a bankrendszer esz-
kozallomanyanak jelent6s hanyadat tulaj-
donoljak.

A BANKKOZI PIAC FORGALMAROL

A fedezetlen forintban megkotott bankko-
zi ligyletek havi forgalmanak 2001 jiniu-
sa és 2004 marciusa kozotti alakulasat az
1. abra mutatja. Az adatok a kamatstatisz-
tikai adatszolgaltatasbol szarmaznak,
melynek keretében a hazai bankok partner
szerinti bontasban naponta jelentik a ha-
zai bankokkal forintban megkotott bank-
kozi hitel- és betétiigyletek Osszegét, a
bankkozi tigylet értéknap szerinti kezdd
¢és zar6 datumat, az ligylet kamatlabat és
az Ugylet tipusat, mely lehet felvét vagy
kihelyezés, fedezett vagy fedezetlen. Az
1. abraba berajzolt polinomialis trendvo-

9 Frdemes megjegyezni, hogy a devizaban elad6sodo
bankok hosszu lejaratu és igy vélhetSen fedezett hitelt
vesznek fel.

nal segitségével jol lathato, hogy az iigyle-
tek havi forgalma Osszességében emelke-
d6 tendenciat mutat, a 2001. juniusi 1481
milliard forintrél 2004 marciusara 2792
milliard forintra nétt. Bar az egyes hona-
pok kozott jelentds eltérés van, havi atlag-
ban a forgalom 3,77%-kal ndvekedett.

A havi forgalom alakuldsaban egyfajta
ciklikussag is megfigyelhetd, az adott
naptari éven beliil valamennyi évben de-
cemberben a legmagasabbak a forgalmi
alloméanyok. Gyakorlati szakemberek el-
mondasa alapjan ez nem véletlen, decem-
berben a bankok torekszenek arra, hogy
likvidek maradjanak, a december végi lik-
viditashianyt igyekszenek elkeriilni. A de-
cemberi magas bankk6zi forgalom ezzel
Osszefliggésben azzal magyarazhato,
hogy a bankok ahelyett, hogy az MNB-
ben helyeznének el kéthetes betétet, in-
kabb rovid futamidére masik bankhoz ad-
jak a likviditasukat.

A bankok év végi specialis likviditas-
menedzsmentje vélhetéen a december
31-ei banki mérleg és tokemegfelelési
mutaté ,,szépitésének” kivanalmaval fiigg
6ssze. Furfine [1999] az amerikai bank-
kozi piac adatai alapjan azt tapasztalta,
hogy az év utolsé napjan megndtt a ban-
kok bankkozi piacon vald részvételének
valoszintisége, ami egyértelmiien arra
utal, hogy a bankok az éves kozzétételi
kotelezettségiik el6tt a mérlegszerkezet
megvaltoztatasara torekedtek. Azon ban-
kok ugyanis, amelyek az év soran alig,
100 napbdl kevesebb mint 10 napon ko-
tottek bankkozi ligyleteket, az év utolso
napjan mégis aktiv bankkozi szereplokké
valtak. Ezt tamasztja ala Allen és Saun-
ders [1992] tanulmanya is, melyben meg-
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1. abra

A fedezetlen bankkozi iigyletek havi forgalma,
2001. junius—2004. marcius (MFt)
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Forrdas: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forint-betétek kamatlabarol.

allapitjak, hogy a fedezetlen hitel- és be-
tétligyletek, valamint a repdk piaca a két
legfontosabb piac, ahol a bankok év vé-
gén konnyedén kozmetikazhatjak a mér-
legiiket (window dressing).

Az iizleti élet szereplGi szerint a ban-
kok év végi specidlis likviditdsmenedzs-
mentjét az EURIBOR vagy a LIBOR id6-
sora is visszaigazolja, hiszen december
31-én a naptari éven tulnyuld hitelek ka-
matlababan torés figyelhet6 meg. Az
EURIBOR id@sorat megvizsgalva valo-
ban ezt tapasztaltam. A kapott eredmé-
nyeket a 2. dbra szemlélteti. Az abran a
kiilonb6z6 futamidejd bankkozi hitelek
kamatlababan bekovetkezett torések jol
lathatok, a négyhetes bankkozi hitelek ka-
matlaba jo egy honappal az év vége el6tt
ugrasszertien megnd. A haromhetes bank-

kozi kamatok egy héttel késdbb, j6 harom
héttel az év vége elott kovetik a négyhetes
kamatok megugrasat. Hasonld torés fi-
gyelhetd meg a kéthetes, illetve az egyhe-
tes bankkozi hitelek kamatlababan is."
Szintén figyelemre méltd, hogy januar
2-an a kiilonbozd futamidejii kamatlabak
ismét egy pontban futnak dssze, a bank-
kozi kamatok értéke 2,089-2,099% kozot-
ti relative sziik savban mozog. A BUBOR
alakuldsat is megvizsgaltam, azonban a
fentihez hasonlod egyértelmii tendenciat
nem talaltam.

A magyarorszagi bankkozi piac atlagos
napi forgalma 2001 els6 félévében 68,7
milliard forint volt, ami 2003 masodik

10 2003 decemberében az utolso el6tti munkanap de-
cember 24-e, mig az utolso december 29-¢ volt.
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2. abra
Az EURIBOR alakulasa 2003 év végén és 2004 elején (%)
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Forras: http://www.euribor.org/html/content/euribor_data.html adatai alapjan sajat szamitas.

félévében 110,9 milliard forintra nétt.
Nemcsak a havi, hanem a napi forgalmat
illeten is megfigyelheté egyfajta cikli-
kussag a bankkdzi pénzpiacon." A forga-
lom megfigyelhetden magasabb az
afabefizetések, azaz minden honap 20-a
koriill. 20-an egyébként a vallalatoknak
nemcsak a termékek és szolgaltatasok al-
talanos forgalmi adojat, hanem a tarsasa-
giado-eldleget, a jovedéki adod nettd Osz-
szegének és eldlegének kiilonbozetét, a
munkaadoi, illetve munkavallaloi jarulé-
kot, a kdrnyezetvédelmi termékdijat, a ja-

11 Fontosnak tartom megjegyezni, hogy a bankkozi
pénzpiac puffer jellege miatt a bankkozi pénzpiac for-
galmi vagy allomanyi adataibol a ciklikussagot vagy
a bankiizemi sajatossagokat illetden meglehetdsen
nehéz kovetkeztetéseket levonni. A bekezdésben fel-
sorolt észrevételek gyakorlati szakemberek tapaszta-
latait tiikrozik, melynek a rendelkezésre allo adatok
ugyan nem mondanak ellent, de a bankkdzi forgalom
volatilis jellege miatt (lasd 7. dbra) a fenti hatasokat
pusztan az adatsorbol nehéz kisziirni.

tékadot és az energiaadot is be kell fizet-
nitik. (Adonaptar... [2004].) A vallalatok-
nak minden hénap 28-an kell a jovedéki
termékekado-el6legét befizetni, ami szin-
tén a bankkozi forgalom rendszeres no-
vekedésével jar egyiitt. A lejard allam-
kotvények mellett a bankkoézi pénzpiac
forgalmat az MNB kéthetes betéte is be-
folyasolja a heti egyszeri, keddenkénti
rendelkezésre allasaval. Egy interjlialany
észrevétele szerint egyfajta jatékelméleti
problémarol van sz6, hiszen a nagy kér-
dés az, hogy melyik bank mennyit helyez
el a kéthetes betétben. Ha a bankok tobb-
sége sokat, mig par bank keveset helyez
el az MNB-nél, jol jarnak azok a bankok,
akik keveset helyeztek el, és igy f010s lik-
viditasukat esetleg magasabb kamatlab
mellett helyezhetik ki a bankkozi piacon.

A fedezetlen bankkozi tigyletek 2003-
as Osszesitett forgalmanak futamidd sze-
rinti megoszlasa a 3. dbran kovethetd
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3. abra

A fedezetlen bankkozi iigyletek éves forgalmanak futamidd szerinti
megoszlasa (2003-ban)
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Forras: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.

nyomon."” Az overnight ligyletek részese-
dése 88%-ot tesz ki, az egy nap ¢és az egy
hénap kozotti futamid6vel rendelkezo
tigyletek éves forgalombol valo részesedé-

12 Az ugyletek futamid§ szerinti besorolasa teljes, azaz
valamennyi lgylet egyszer besorolasra keriilt. Az
overnight ugyletek futamideje egy ¢éjszaka, az
overnight iigyletek esetén a felvétel az iizletkotés
napjan torténik, az tigylet lejarata a kovetkezé mun-
kanap. Az overnight tigyletek mellett az egynapos
bankkozi tigyleteknek tovabbi két fajtaja ismert. A
tomnext Ugyletek esetében a felvétel napja az tizletko-
tés napjat kovetd nap, a lejarat pedig az ezt kovetd
munkanap. A spotnext tigyletek esetében a felvétel az
iizletk6tés napjat kovetd masodik munkanapon torté-
nik, a lejarat pedig az ezt koveté munkanap. Az egy
héten beliili tigyletek futamideje 1-4 naptari nap, az
egyhetes iigyleteké 5-11 naptari nap, a kétheteseké
12-20 nap, az egy honaposaké 21-45 nap, a két hona-
posoké 45-75 nap, a harom honaposaké 76-135 nap, a
hat honaposaké 136-225 nap, a kilenc honaposaké
226-315 nap, a 12 honaposaké 316-366 nap, az éven
tiliak futamideje pedig tobb mint 366 nap.

se 1 és 4% kozotti, mig az egy honapnal
hosszabb futamide;ji ligyletek részesedése
0,5% alatti.” Az abra alapjan a bankkozi
piacot az overnight és rovid futamidejl
tgyletek egyértelmtien dominaljak, ugy
tlinik, Magyarorszagon a bankkdzi piac
valoban a likviditismenedzsment eszkoze.

A BANKKOZI PIAC ALLOMANYI ADATAI

A bankkdzi hitel- és betétligyletek forgal-
mi adatainak attekintése utan vizsgaljuk
meg a bankkozi pénzpiac allomanyi ada-
tait. A 4. abra a 2002-es és 2003-as év na-

13 A2002-es év forgalmi adatainak megoszlasi viszony-
szamai a 2003-as év viszonyszamaival szinte teljesen
azonos képet mutatnak.
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4. abra

Az atlagos bankkozi allomanyok nagysaga
2002-ben és 2003-ban (MFt)
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Forrds: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.

pi allomanyi adataibol szamitott dtlagos
bankkozi fedezetlen allomanyokat mutat-
ja. Az adatok szintén a kamatstatisztikai
adatszolgaltatasbol szarmaznak. 2002-
ben a fedezetlen bankkézi hiteliigyletek
atlagos allomanya 184,4 milliard forint
volt, ami 2003-ban 208,7 milliard forintra
nétt. Ez a bankrendszer — havi altagokbol
szamitott — atlagos mérlegfGosszegének
1,89, illetve 1,71%-4at jelentette. Az alap-
vetd tokére vetitve a bankkozi fedezetlen
hiteliigyletek allomanya atlagosan az
alapvetd téke 18,73, illetve 19,69%-4t tet-
te ki 2002-ben, illetve 2003-ban.

A 4. abran lathato, hogy az overnight
tigyletek dominancidja mellett az egy- és
kéthetes, az egy, a harom ¢és a hat honapos

futamidejl tigyletek allomanya is jelen-
t6s. 2003-ban az éven tuli ligyletek allo-
manya az overnight tigyletek allomanyat
kovetden a legmagasabb. A hosszabb fu-
tamidejii hitelek relative magas alloma-
nya azért meglepd, mert fedezetlen bank-
kozi tgyletekr6l van szd, amelyeket a
bankok a szakirodalom szerint leginkabb
likviditdsmenedzselési célokbdl vesznek
igénybe. 2003. szeptember 1-jén a 6 ho-
napnal hosszabb futamidejli bankkozi hi-
telek kozel 50%-at egy nagybank, kozel
30%-at pedig egy masik, a fogyasztasi hi-
telek részpiacara szakosodott kisbank vet-
te fel. Relative nagyobb, ot-6t szazalék
koriili piaci részesedéssel rendelkezik
még két nagybank. A specialis allami fel-
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adatokat ellato nagybank kozel 50%-os
részesedése nem meglepd. Egyfeldl az al-
lam igy a koltségvetést megkeriilve tud
bizonyos feladatokat megfinanszirozni,
masfeldl a hitelt nyujtdo bankok kétszere-
sen is jol jarnak. Egyrészt a hitelek mo-
gott allami garancia all, és igy az adott hi-
telt a t6kekovetelmény szamitasanal 0%-
os stllyal kell figyelembe venni, masrészt
a bankok az allampapir hozama feletti ho-
zamhoz jutnak. A fogyasztasi hitelek rész-
piacara szakosodott kisbank relative ma-
gas piaci részesedése szorosan Osszefligg
az aruhitelek jellegével, az aruhitelek
ugyanis tipikusan rovidebb, 6-36 honap
futamiddvel rendelkezd iigyletek. A kis-
bank amellett, hogy vélhetGen a lejarati

rését sem szeretné kinyitni — ahogy egy
interju soran megtudtam —, nem feltéte-
lezheti, hogy mindig pont akkor juthat
forrashoz a bankkdzi piacon, amikor sze-
retne, igy nem kockaztathat havonta. Kii-
16ndsen akkor nem, ha figyelembe vesz-
sziik, hogy sok bank sajat maga ellen dol-
gozik, amikor az adott banknak bankkdzi
hitelt nyua;jt, hiszen sajat termékének te-
remt ezzel versenyt. A hosszabb futam-
idejii hitelek relative magas allomanya
tehat az emlitett bankok specialis bank-
lizemi sajatossagaira, és nem egy altala-
nos piaci tendenciara vezethet§ vissza.
A hosszabb futamidej(i hitelek legjelent-
sebb kihelyezéje kozel 45%-os, mig a
masodik legjelentdsebb kihelyezdje kozel

5. abra

Az atlagos bankkozi dllomanyok megoszlasa
2002-ben és 2003-ban (MFt)
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Forras: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.



1 wmezen szee

6. abra
A bankkézi allomanyok alakulasa 2003-ban (MFt)

350 000
300 000
250 000
200 000
150 000
100 000

50000

—— Osszesen

—— OIN nélkil

Nagyon rovid
lejérattiak nélkiil
(1 hét felett)

R P
,QQ ‘\Q“é .,&0 R é\"b\ 'QQ Q

»
<&

X \ﬁ'
K
Y N

Forras: MNB, Napi jelentés a bankkdozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.

7. abra
A bankkézi allomanyok relativ szérasa 2002-ben és 2003-ban
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25%-o0s piaci részesedést tudhat magaé-
nak. A kihelyezd bankok koncentralt ré-
szesedése néhany specialis, nagyobb 6sz-
szegl ligyletnek tudhato be.

Az 5. abra a 2002-es és 2003-as év na-
pi adataibol szamitott atlagos bankkozi
fedezetlen allomanyainak futamidé sze-
rinti megoszlasat mutatja. Az overnight
tigyletek részesedése mindkét évben 30%
feletti, a kéthetes és az egy honapos iigy-
letek részesedése 10% koriili. 5-8% korii-
li részesedéssel birnak az egyhetes, a ha-
rom hénapos és az egy éves futamidejl
igyletek. Az egynapos, az egy héten belii-
li és a kilenc hénapos tigyletek aranya
mindkét évben 3% alatti. Strukturalis jel-
legli valtozasra utal, hogy a hat honapos
igyletek részaranya 11%-r61 3%-ra csok-
kent. Néhany nagy tigyletnek koszonhet-
en 2003-ban az éven tuli tigyletek 2%-os
részaranya pedig 12%-ra ndtt. Mivel ez
néhany nagy 6sszegt (lizleti titoknak mi-
ndsiild) tigyletnek koszonhetd, az tigyle-
tek nem tekinthet6k ,,sima” bankkozi
igyletnek, a tendencia pedig nem tekint-
het6 altalanosnak.

A 6. abra a bankkozi allomanyok napi
alakulasat szemlélteti. Az egyiittesen sza-
mitott bankkdzi allomanyok 2003. mar-
cius kozepén és december elején vettek
fel a legmagasabb értékeket, 294,3, illetve
292,2 milliard forintot. Marcius 20-an
azonban nemcsak az egyiittes allomany a
legmagasabb, hanem az overnight, illetve
az egy hétnél rovidebb lejarata ligyletek
nélkiil szamitott allomanyok is.

A bankkozi allomanyok napi alakuldsa
— a bankkozi piac szerepébdl adoddan —
meglehetdsen volatilis. A futamiddk sze-
rint csoportositott allomanyok szorasat

vizsgalva megallapithatjuk, hogy az
overnight ligyletek 33 milliardos szorasa
a legnagyobb, de jelentds még — 10 milli-
ard forint koriili — az egy héten beliili, az
egyhetes, a kéthetes, az egy honapos, il-
letve a harom honapos futamideji tigyle-
tek szordsa. A 7. dbra a futamidd szerint
csoportositott bankkozi tigyletek relativ
szorasat mutatja. Lathato, hogy a rovid
futamidejii tigyletek — egy héten beliili,
egynapos, egyhetes, kéthetes — relativ
szbrasa a legmagasabb, majd a kilenc, il-
letve harom honapos iigyleteké. Az
overnight, a két honapos és a hat honapos
tgyletek relativ szorasa 45% koriili.

A BANKKOZI PIAC STRUKTURAJA

A hazai bankkozi allomanyok magas érté-
keit tekintve még semmit sem tudunk
mondani az allomanyok bankonkénti
megoszlasanak belsd strukturajarol. Ala-
csonyabb bankkozi allomany mellett is
el6fordulhat ugyanis, hogy az allomanyok
megoszlasa koncentraltabb. A 2003-as
évet vizsgalva tanulmanyomban hat, §sz-
szesen 50 napot magéba foglald periddust
valasztottam ki, ami a munkanapok sza-
mat tekintve 20%-os lefedettségnek felel
meg. A 6. dbran be is jeloltem azokat a
turbulensebbnek, illetve kevésbé turbu-
lensnek mondhaté napokat, amelyek
bankkozi alloméanyi adatait tiizetesebben
megvizsgaltam. Az abran bejeldlt perio-
dusok a 2003. januar 7-e és 20-a, marcius
19-e és aprilis 1-je, junius 13-a és 26-a,
julius 9-e és 15-e, oktober 15-¢ és 20-a,
valamint december 2-a és 13-a kdzotti na-
pokat jelentik. A négy, tiz napbol allo tur-
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1. tablazat
. _ Kihelyezés Felvét

A bankpiac koncentraltsaga Minimum| Atlag | Maximum [Minimum| Atlag [Maximum
A 3legnagyobb szerepld részesedése 35,24% |4516%] 60,30% | 36,65% |45,12% | 51,78%
Az 5 legnagyobb szerepld részesedése | 49,55% |5850%| 7159% | 49,38% |59,48% | 67,41%
A 10 legnagyobb szerepld részesedése | 71,78% |7894%| 86,70% | 72,59% |80,90% | 87,27%
A 15 legnagyobb szerepld részesedése | 85,18% |90,30%| 9441% | 87,74% |92,23%| 96,85%
A 20 legnagyobb szerepld részesedése | 93,72% |96,76%] 99,26% | 94,88% |97,66%| 99,72%

Forras: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.

bulensebb peridodus azon napok koéré cso-
portosul, ahol az egyiittes bankkozi allo-
manyok értéke meghaladta a 250 milliard
forintot. A két rdvidebb, Gtnapos periddus
esetén az egyik periodus azokat a napokat
foglalja magaba, ahol az egyiittes bankko-
zi allomanyok 6tnapos atlaga a legalacso-
nyabb, a masik, oktoberi periodus pedig
egy olyan id6szakot oOlel fel, ahol az
overnight tigyletek allomany rendkiviil
alacsony volt.

A bankkozi piac struktirajanak egyik
fontos dimenzidjat a bankkoézi piac kon-
centraltsaga jelenti, ami a legkiterjed-
tebb bankkozi kapcsolatokkal rendelkezd
bankok piaci részesedésével mérhetd. Az
50 kivalasztott nap allomanyi adatait ala-
pul véve a koncentracios aranyszam, il-
letve a Herfindahl Hirschman index se-
gitségével megvizsgaltam a bankpiac
koncentraltsagat.

Az 1. tablazat a legnagyobb szereplok
napi adataibdl szamitott kumulativ piaci
részesedésének minimumat, atlagat és
maximumat mutatja, az 6sszes bankkdzi
tigylet allomanyara vetitve. A tablazat
alapjan a bankkézi kihelyezések és felvé-
tek piacanak koncentracidja kozel azo-

nos."* A harom legnagyobb piaci szerepld
részesedése mindkét részpiacon atlagosan
45%, az Ot legnagyobb szerepld piaci ré-
szesedése kozel 60%, mig a tiz legnagyobb
szerepld a piac 80%-at fedi le. A bankkozi
piacon a 15 legaktivabb szerepld egyiittes
részesedése mindkét részpiacon 90% fe-
letti.

A bankkdzi piac legnagyobb kihelyezo-
Jjének a kivalasztott 50 nap atlagos allo-
manyi adatai alapjan szamitott piaci ré-
szesedése 23%, a masodik legnagyobb ki-
helyezd 12%-o0s piaci részesedéssel ren-
delkezik. Két tovabbi nagybank 7,5%-os,
illetve 6%-os piaci részesedést tudhat ma-
ganak. A piac kozel 50%-ava rendelkezd
négy bank koziil mindegyik erds lakossa-
gi tigyfélbazissal rendelkezik. 4%-nal ma-
gasabb piaci részesedéssel tovabbi harom
bank rendelkezik.

14 Az 1. tablazatban lathatd koncentracios aranyszamo-
kat tigy kaptam, hogy a bankkdzi allomanyok napon-
kénti nagysaga szerint csokkend sorrendbe rendeztem
a bankpiac szerepldinek allomanyat, kiszamoltam a
szazalékos részesedésiiket, majd kumulaltam, és az
igy kapott értékeknek vettem az atlagat, illetve a mi-
nimumat és a maximumat. Ez egyben azt is jelenti,
hogy példaul az 6t legnagyobb piaci részesedéssel bi-
16 bank nem minden nap ugyanaz az 6t bank.
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A hitelfelvevoi piac legjelentGsebb sze-
repl6je tobb mint 20%-os részesedést tud-
hat magaénak, a masodik legnagyobb hi-
telfelvevé piaci részesedése 10%-os, a
harmadiké 8,3%-o0s. Még két tovabbi
bank 7,5%-o0s piaci részesedése haladja
meg az 0t szazalékot. A hitelfelvevdi ol-
dalon aktiv bankok profilja vegyes, a ban-
kok koziil tobb inkabb lakossagi, mintsem
vallalati banknak tekinthet6, de vannak
olyanok is amelyek nem rendelkeznek
sem jelentds lakossagi, sem jelentSs val-
lalati igyfélbazissal.

Szamos bank piaci részesedése 1% alat-
ti, a bankkozi kihelyezések piacan 14 bank,
mig a bankkdzi hitelek piacan 10 bank ré-
szesedése kevesebb mint 1%. A bankkozi
kihelyezések piacan hét, mig a hitelek pia-
can tiz olyan bank is 1étezik, amelyik sem-
milyen allomannyal nem rendelkezett a
vizsgalt 50 nap egyikén sem.

A kivalasztott 50 nap adatai alapjan
meghataroztam a bankok egyéni piaci ré-
szesedésének négyzeteit dsszesité Herfin-
dahl-Hirschman-index (HHI) értékét is.
A bankkozi kihelyezések piacan az index
maximalis értéke 1581, atlaga 1045, mig
minimuma 729 volt. A bankkdzi forrdsok
piacanak koncentracioja némiképp ala-
csonyabb, az index maximalis értéke
1283, atlaga 988, mig minimuma 699
volt. Mivel a Gazdasagi Versenyhivatal
szerint az 1000 alatti HHI értéknél a piaci
koncentraci6 alacsony szintlinek, 1000 és
1800 kozott mérsékeltnek, 1800 feletti ér-
téknél pedig magasnak tekinthetd, a sza-
mok tiikrében a magyar bankkozi piac
mindkét részpiacanak koncentracioja
Osszességében mérsékeltnek mondhato.
(Horizontalis Egyiittmiikddési...[2001].)

s

strukturdjanak tovabbi vizsgalatahoz
azonban elengedetlen a bilateralis bank-
kozi pozicidk konkrét nagysaganak is-
merte. Az ehhez sziikséges adatok szintén
az MNB mar emlitett kamatstatisztikai
adatszolgaltatasabol szarmaznak."” A ban-
kok egymassal szembeni koveteléseit és
kotelezettségeit, ahogy a 8. abran lathato,
matrix formaban érdemes felirni, N bel-
foldi és M kiilfoldi bank esetében egy
(N + M) x N-es matrixot kapunk.' A ban-
x;-edik eleme az i-edik bank j-edik bank-
kal szemben fennalld kdvetelését mutatja.
A matrix i-edik sordnak a, Osszege az
i-edik bank 9sszes tobbi bankkal szemben
fennallo kovetelését, azaz bankkozi kihe-
lyezéseinek Osszegét jelenti. A matrix j-
edik oszlopanak /; 6sszege a j-dik bank
tobbi bankkal szembeni kotelezettségét,
azaz bankkozi forrasainak Osszegét mu-
tatja.

A bankok bankkozi koveteléseire és
kotelezettségei vonatkozd egyedi banki
informaciok azonban nem publikusak.
A 2. tabldzat a 2003-as év kivalasztott 50
napjanak dtlagos bankkozi dallomanyait

15 A Magyarorszagon rendelkezésre allo adatok korét il-
letden fontosnak tartom megjegyezni, hogy az MNB
kamatstatisztikai nyilvantartasahoz hasonl6 nyilvan-
tartds szamos nyugat-europai orszagban (példaul
Nagy-Britannidban, Németorszagban, Belgiumban)
nem létezik. Az egyik oldalrdl az adatok felhasznala-
saval a bankkozi piac tendenciai jobban nyomon ké-
vethet6ek, a masik oldalrdl viszont a fenti nyilvantar-
tas jelentds jelentésszolgalati kotelezettséget 16 a
bankokra.

16 A 8. abran a teljesség kedvéért szerepeltettem a kiil-
foldi bankokat, ahogy kordbban mar utaltam ra, az
elemzés adathiany miatt nem terjed ki a kiilfoldi ban-
kokra.
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8. abra
A bankkozi kovetelések és kotelezettségek matrixa
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mutatja, az atlagos allomanyok hat inter-
vallumba tortén6 sorolasaval, a bankok
elnevezése nélkiil. Az 1. sor 6. oszlopaban
talalhato zold szind cella példaul azt je-
lenti, hogy hatodik banknak &tlagosan
500 és 1000 milli6 forint k6z6tti bankkd-
zi forrasa van az els6 banktol. A matrix
segitségével jol lathatd, hogy szamos
banknak egyaltalan nincs bankkozi kihe-
lyezése, illetve bankkdzi forrdsa. A matrix
cellainak 68,9%-a iires, azaz 1482 lehet-
séges relaciobol 1021-ben nincs a bankok
kozott semmilyen kapcsolat.” Lathato,
hogy a magyar bankpiac nem teljes, azaz
szamos olyan bank van, amelyek a bank-
kozi piacon keresztiil egyaltalan nem kap-

17 Alehetséges relaciok szamat az alabbi modon kaptam
meg: (39:39) — 39 = 1482, azaz a bank 6nmagaval al-
kotott kapcsolatat (a matrix diagonélisban 1évé ele-
meinek szamat) a potencialisan lehetséges relaciok-
bol kivontam.

csolddik egymashoz.'™ A lehetséges rela-
ciok 9,3%-aban a bankok egymassal
szembeni atlagos kitettsége 0 és 100 mil-
lio forint kozotti. A relaciok tovabbi
15,2%-aban 100 és 500 millio forint ko-
z0Otti a bankok atlagos kitettsége. 500 és
1000, valamint 1000 és 3000 milli6 forint
kozotti kitettséget a lehetséges relaciok
3,4 illetve 2,6%-aban talalhatunk. 3000
millié forint feletti atlagos kitettség 6sz-
szesen 9 esetben, azaz a relaciok 0,6%-
aban fordul el6.

A bankkozi kihelyezések és forrasok
struktarajanak tovabbi vizsgalatdhoz a
bankokat mérlegféosszegiik alapjan cso-
portositottam. A 3. tdbldzat a 2003-as év
kivalasztott 50 napjanak 251,7 milliard
forintos dtlagos bankkozi dallomanyanak
bankcsoportonkénti szazalékos megoszla-

18 A teljes és nem teljes bankkozi piac fogalma Allen
és Gale [2000] cikkéhez kotzethetd.
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2. tablazat

A magyarorszagi bankkozi piac matrixa
(A 2003-as év 50 napjanak altagos allomanyai alapjan (MFt-ban)
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sat mutatja Az els6 csoportot — a 2003. de-
cember 31-i mérlegfoosszegeket alapul
véve — az Ot legnagyobb mérlegfGosszeg-
gel rendelkez6 bank jelenti, a masodik
csoport a 6-10-edik legnagyobb mér-
legf6osszeggel rendelkezé bankokat fog-
lalja magéaban, és igy tovabb. Az utolso
csoportban csak négy bank talalhato.
A tablazat masodik soranak és negyedik
oszlopanak metszetében 1év6 5,49%-os
érték tehat azt jelenti, hogy a teljes kotele-
zettségallomany 5,49%-a az elsg, illetve a
harmadik bankcsoportba tartozé bankok
kozotti.

A 3. tablazat alapjan a kovetelések €s a
kotelezettségek piacanak koncentracioja
érdekes képet mutat. Az elsé 6t nagybank

piaci részesedése a kovetelések piacan
47,32%-0s, ami lényegesen magasabb,
mint a kotelezettségek piacabol valo
22,79%-0s részesedés. Ez az anomalia
azonban foként annak tudhato be, hogy az
els6 ot nagybank jelentds mennyiségi
forrast helyezett ki egy, a masodik cso-
portba tartozo, allami feladatokat ellatd
bankhoz. A tobbi esetben a kumulalt piaci
részesedést megvizsgalva viszont azt ta-
pasztaljuk, hogy a kotelezettségek piacan
magasabb a koncentracio, kiilondsen igaz
ez az elso tiz, illetve hlisz bank piaci ré-
szesedésére.

A 3. tablazatbol lathato, hogy a teljes
kotelezettségallomany 5%-at meghaladd
piaci részesedés csupan hat bankcsoport
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3. tablazat

A bankkozi allomanyok szazalékos megoszlasa bankcsoportonként

e [ o[« o] 1] e | okom
1 | 832% | 2004%| 549%| 592%| 305% 306% 055% 000%| 47,2% | 47,32%
2 216% 2,37%| 113%| 057% 070% 005% 0,16% 006%| 7,21% | 5453%
3 563%| 590%| 309%| 205%| 2,14% 000% 0,18%| 000%| 1899% | 7352%
4 128% 1,60%| 065%| 065%| 050% 034% 000% 036% 547% | 7899%
5 220% 2,88%| 131%| 126% 082%| 086% 004% 02%| 9,66% | 8864%
6 147% 364%| 038%| 045%| 013% 000% 000% 000% 607% | 9471%
7 154% 1,72%| 044%| 051%| 027%| 0299 009% 000%| 4.86% | 9957%
8 019% 0,06%| 005% 012% 001% 000% 000% 000% 043% | 100,00%
e 0,
OSSZ6S |55 7906 39,200 | 12,54% | 1153% | 7,63% | 459% | 1,02% | 0,71% 100,00%
kotelezettsé:
ezettség
k;;:;‘;gtég 22,79% | 61,99% | 74,529 | 86,05% | 93,69% | 9827%| 9,29% | 100,00%

Forras: MNB, Napi jelentés a bankkozi forinthitelek és forintbetétek kamatlabarol.

kozotti relacioban fordul eld. A bankkozi
kovetelések és kotelezettségek tobb, mint
fele a 64 lehetséges relaciobol ezen hat re-
laciohoz kapcsolhatd. A hatbol négy eset-
ben az els6 csoportba tartoz6 nagybankok
bankkozi kihelyezésérdl, mig két esetben
a harmadik csoportba tartozé bankok for-
raskihelyezésérSl van szo. Erdekes, hogy
a mérlegfGosszegiik alapjan a harmadik
csoportba sorolt bankok a bankkdzi pia-
con jelentGsebb kihelyez6k, mint a maso-
dik csoportba sorolt bankok. A harmadik
bankcsoport a teljes kihelyezett allomany
18,99%-at helyezte ki, mig a masodik
bankcsoport csupan 7,21%-at. Az tigyle-
tek tobb mint 60%-aban — az tigyletek vo-
lumenét tekintve — az egyik partner az el-
s6 csoportba tartozo 6t bank egyike. A tel-
jes kotelezettségallomany 1%-at megha-
ladé piaci részesedés tizenhét bankcso-
port kozotti relacioban fordul eld, azaz a
relaciok kozel negyedében, ami piac to-
vabbi 36%-4at fedi le.

A 3. tablazat alapjan megallapithatjuk
azt is, hogy a magyar bankkozi piac
egyetlen tiszta struktaraval sem irhato le.
Ugyanerre a megallapitdsra juthatnank,
ha a bankokat nem a mérlegféosszegiik,
hanem a bankkozi kapcsolataik alapjan
rangsorolnank.” Ekkor az iigyletek kozel
70%-aban — az iigyletek volumenét te-
kintve — az egyik partner az els6 csoport-
ba tartozd Ot bank egyike. A magyar
bankkozi piac struktirdja mindenesetre
leginkabb egy t6bb pénzkozponttal ren-
delkezo piacra hasonlit.

A pénzkozponttal rendelkez6t strukti-
rat Freixas, Parigi és Rochet [2000] kii-
16nbozteti meg tanulmanyaban elGszor.
A pénzkdzpont egyszerre tobb bankkal all

19 Ekkor az els6 csoportba az 6t — a masodik csoportba
a 6-10-edik, és igy tovabb — legkiterjedtebb bankkdzi
kapcsolatokkal rendelkez6 bank tartozna. A bankkozi
kapcsolatok kiterjedtségét a kovetelések, illetve a ko-
telezettségek egyiittes allomanyéanak altagos nagysa-
gaval mérhetnénk.
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kapcsolatban, a pénzkozponthoz tartozd
egyes bankok azonban nem kapcsolodnak
egymashoz.” A pénzkozponttal rendelke-
z6 bankstruktirak egy specialis — és a va-
l6ségot jobban tiikr6z6 — esete az, amikor
egy adott bankszektorban nem egy, ha-
nem t6bb pénzkozpont 1étezik, mint pél-
daul Belgiumban. (Degryse és Nguyen
[2003].) A tobb pénzkdzponttal rendelke-
z8 bankstruktura esetén — a terminologia
angol megjeleldje a multiple money cent-
re —a tobbi bank egyszerre egy vagy akar
tobb pénzkdzponthoz kapcsolodhat. Vala-
mennyi esetben a pénzkdzpontok kozott
¢élénk bankkozi kapcsolat figyelheté meg,
mig a pénzkozpontokhoz tartozd egyes
bankok kozvetleniil ugyan nem kapcso-
lédnak egymashoz, de a pénzkdzponto-
kon keresztiil kdzvetve igen.
Magyarorszagon a pénzkdézpontok sze-
repét kozel tiz-tizenot bank tolti be, ahol a
pénzkozpontok szoros kapcsolatban all-
nak egymassal. Ez 6sszhangban van azzal
a véleménnyel, hogy a magyar bankkozi
piacon tiz-tizen6t bank kozott partneri vi-
szony van, azaz a reciprocitas elve telje-
slil. Ha a partnerbankok egyikének p6tlo-
lagos likviditasra van sziiksége, akkor a

20 Magyarorszagon pénzkozponttal rendelkezd strukti-
raval irhatd le a takarékszovetkezeti szektor, ahol a
pénzkdzpont szerepét a Magyar Takarékszovetkezeti
Bank, a tovabbiakban a Takarékbank tolti be. A taka-
rékszovetkezetek altal 1989-ben 1étrehozott Takarék-
bank azért tolt be a takarékszovetkezetek kozott spe-
cialis szerepet, mert az 1993. oktober 15-én alairt
egylittm{ikodési szerzddés érelmében az Orszagos
Takarékszovetkezeti Intézményvédelmi Alaphoz
(OTIVA) tartozé takarékszovetkezeteknek a Takarék-
banknal kell vezetniiik elszamolasi szamlaikat (Katz
[2003].) A Takarékbank tehat egy olyan bank, amely
egyszerre végez kereskedelmi banki tevékenységet és
latja el a takarékszovetkezeti integracié csucsbanki
szerepkorét.

tobbi partnerbank igyekszik az adott
banknak ezt a likviditast biztositani, és vi-
ce versa. A bankkozi piac tobbi szerepld-
je bankkdzi tranzakcidjat pedig leginkabb
a pénzkozpontokon keresztiil bonyolitja
le. Ezt igazolja az is, hogy az ligyletek ko-
zel 60%-a az els6 harom bankcsoport ko-
zotti, illetve az iigyletek volumenét te-
kintve az iigyletek tobb mint 95%-aban az
egyik partner az elsé harom csoportba tar-
toz6 tizendt bank egyike. Ha a magyar
bankkozi piac struktirajat a belga bank-
kozi piac struktirajaval vetnénk dssze, azt
tapasztalnank, hogy a belga piac sokkal
inkabb megkdzeliti a pénzkozponttal ren-
delkez6 strukturat. A négy legnagyobb
belga bank a bankrendszer eszkozalloma-
nyanak 85%-aval rendelkezik, és kozot-
tik bonyolodik le a belfoldi bankkozi
kapcsolatok kozel 35%-a, illetve a fenti
négy bank az iigyletek kozel 90%-aban
mint partner jelenik meg a bankkozi igy-
let egyik oldalan. (Degryse és Nguyen
[2003].)

A bankkdzi piac struktirdja ugyan leg-
inkabb egy tobb pénzkozponttal rendelke-
zG piacra hasonlit, egy 39 bankbol allo
bankrendszerre azt mondani, hogy tiz-ti-
zendt pénzkozponttal rendelkezik, megle-
het6sen merész allitas. A 9. dbrdan a ban-
kok egyfajta kapcsolati térképe lathato.
Az i-edik ¢és j-edik bank tavolsagat az
1/(x; + x;;) tavolsagfiiggvénnyel mértem,
ahol x; az i-edik bank j-edik bankkal
szemben fennallo atlagos kovetelésallo-
manyat mutatja. Az 4bran a tavolsag defi-
kednek el egymashoz kozel, amelyek a
bankkdzi piacon egymassal szoros kap-
csolatban allnak. Az optimalizaciot tobb-
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9. abra

A bankok kapcsolati térképe 1. (atlagos bankkozi allomanyok alapjan)

féle kiinduld koordinata mellett az Excel
Solverjének segitségével hajtottam végre.
A bankok nagyon hasonl6 kapcsolati tér-
képéhez jutnank akkor is, ha i-edik és j-
edik bank tavolsagat az 1/max{x;, x;} ta-
volsagfiiggvénnyel mérnék.” A 9. abran
jol lathato, hogy valoban van egy tiz-ti-
zendt bankbol 4116 ,,kemény mag”, amely
koriil a tobbi bank elhelyezkedik.

A 10. dbran szintén az 1/(x; + x;,) ta-
volsagfiiggvény alapjan készitettem el a
bankok kapcsolati térképét, azzal a kii-
16nbséggel, hogy x;; most az i-edik bank j-
edik bankhoz torténd valamennyi bank-
kozi kihelyezésének Osszegét, azaz a

21 A bankok kapcsolati térképét a gyakran hasznalt
1/(xij-xji) tavolsagfiiggvény alapjan is elkészitettem,
azonban a négyzetes hibak 6sszegét nem tudtam mi-
nimalizalni, mert a Solver célcellajanak értéke nem
konvergalt.

2003-as év soran a két bank kozotti bank-
kozi forgalom egyik labat mutatja. Az ab-
ran a ,kemény maghoz” tartozd bankok
kozott a kapesolat még szorosabbnak ti-
nik. A bankkdzi piac tobbi szerepldje pe-
dig a kozéppont koriil szorodik szét.

A bankok kapcsolati térképét mutatd 9.
és 10. abran ugyan jol lathato az egymas-
sal szorosabb tranzakcios kapcsolatban al-
16 bankok csoportja, azonban nem lathato,
hogy pontosan mely bankok és hogy kap-
csolodnak egymashoz. Eppen ezért az
Ucinet kapcsolathalo-elemzd program se-
gitségével elkészitettem a bankok bankko-
zi piacon keresztiili kapcsolodasanak graf-
jat is. (Borgatti, Everett, és Freeman
[2002].) Az inputadatokat a 2003-as év
Osszesitett forgalmanak bankkozi kovete-
1éseit és kotelezettségeit mutatd matrixa je-
lentette. A kapott grafot a /1. dbra mutatja.
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10. abra

A bankok kapcsolati térképe I1. (2003-as év bankkozi forgalma alapjan)

. .
.
* *
-
. A 3
-
*
I2 A
3 .

Az abra bal fels6 sarkaban 1évé két bank a
2003-as év soran egyetlen egy bankkozi
tranzakciot sem hajtott végre. Az abra
alapjan a bankok fele egymassal szoros
kapcsolatban all, mig a masik feliik csupan
néhany kozépponthoz tartozé bankhoz
kapcsolodik. Mivel a graf iranyitott, latha-
to az is, hogy egy adott bank egy adott re-
lacioban kizarolag kihelyezd, avagy kiza-
rolag forrasfelvevé. Amennyiben A bank-
bol B bankba mutat a nyil, ez azt jelenti,
hogy a 2003-as év soran kizarolag A bank
helyezett ki B bankhoz bankkozi forrast.
Abban az esetben, ha B bankbdl 4 bankba
is mutat a nyil, azaz oda-vissza nyilrél van
sz0, a bankok kolcsonosen helyeztek ki
egymashoz bankkozi forrast. A 11. abran
négyzettel jeloltem azt az 6t bankot, amely
2003-ban valamennyi relacioban nett6 ki-

helyezve volt a bankkozi piacon.” A ha-
romszdggel jeldlt 16 bank a 2003-as év
forgalmi adatai alapjan nem minden rela-
cioban ugyan, de 0sszességében nettd ki-
helyezd volt. A korrel jelolt bankok netto
forrasfelvevék voltak. Az egyetlen, rom-
busszal jelolt bank valamennyi relacioban
netto forrasfelvevd volt.

A 39 magyar bank bankkozi kovetelé-
seinek és kotelezettségeinek grafjat egy
39 dimenzids térben lehetne a legmegfe-
lel6bben dbrazolni. A 39 dimenzios térnek
két dimenzidoban azonban rengeteg vetii-
lete van, ebbdl néhanyat a 12. dbra mutat.
22 Ugyanakkor a négyzettel jelolt bankokba is mutathat

oda-vissza nyil, ami azt jelenti, hogy a négyzettel je-

161t bank egy masik banktol ugyanigy felvett, mint
ahogy adott bankkozi forrast. A négyzettel jeldlt bank

bankkozi kihelyezéseinek dsszege az adott relacidban
azonban meghaladta a bankkozi forrasainak osszegét.



20 HITELINTEZETI SZEMLE

11. abra
A bankok bankkozi piacon keresztiili kapcsolodasanak grafja 1.

12. dbra
A bankok bankkozi piacon keresztiili kapcsolodasanak grafja I1.
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OSSZEGZES

A tanulmany a forintban denomimalt, fe-
dezetlen bankkdzi hitel- és betétiigyletek
alapjan a magyar bankkozi piac vizsgala-
tat tlizte ki célul. A bankkozi piac forgal-
ma emelkedd tendenciat mutat, a forga-
lom alakulasaba a vallalatok &fa- és jove-
déki ado fizetési kotelezettsége egyfajta
ciklikussagot visz. A bankkozi ligyletek
futamid§ szerinti csoportositasban az
overnight tigyletek dominancidja a meg-
hatarozo, ez alapjan Magyarorszagon a
bankkozi piac valoban a likviditasme-
nedzsment eszkozének tlinik. Annak elle-
nére, hogy 2003-ban az éven tuli ligyletek
allomanya az overnight iigyletek alloma-
nyat kovetden a legmagasabb. Ez viszont
nem tekinthet6 egy altalanos piaci ten-
dencidnak, hanem par bank specialis
bankiizemi sajatossagaira vezethetd visz-
sza. A bankkozi alloméanyok napi alakula-
sa meglehetdsen volatilis.

A bankkdzi piac fobb strukturalis jel-
lemzGit elemezve lathattuk, hogy a ma-
gyar bankkdozi piac a Herfindahl-Hirsch-
man-index alapjan mérsékelten koncent-
ralt. A koncentracios ardnyszamot tekintve
a bankkozi kihelyezések és felvétek pia-
can a harom legnagyobb piaci szerepl? ré-
szesedése egyarant 45% koriili, a tiz leg-
nagyobb szereplé a piac 80%-at fedi le.
A magyar bankpiac nem teljes, azaz sza-
mos olyan bank van, amelyek a bankkozi

piacon keresztiil egyaltalan nem kapcsolo-
dik egymashoz. A bankkézi piac strukti-
raja leginkabb egy tobb pénzkozponttal
rendelkezd piacra hasonlit, ahol a pénz-
kozpontok szerepét tiz-tizendt nagybank
tolti be. Ez 6sszhangban van azzal a gya-
korlati tapasztalattal, hogy a magyar
bankkozi piacon tiz-tizenot bank kozott
partneri a viszony. A tobb pénzkozponttal
rendelkez piacot igazolja az is, hogy a
bankkozi ligyletek kozel 60%-at a tizenot
nagybank koti egymassal, illetve az ligy-
letek tobb mint 95%-aban legalabb az
egyik partner ezen tizenét bank koziil ke-
riil ki. A bankok kapcsolati térképe, illet-
ve a bankkdzi piac grafjai szintén egy tiz-
tizenot bankbol &llo ,kemény magra”
utalnak.

A bankkdzi piac allomanyi és forgalmi
adatainak statisztikai elemzése, ugyanazon
adathalmaz elér§ vetiiletének megjeleniteé-
se, csoportositdsa onmagaban is érdekes.
Kiilénosen szemléltetnek tartom a ban-
kok kapcsolati térképeit, illetve a bankok
bankkozi piacon keresztiili kapcsolodasa-
nak grafjait. Az igazan izgalmas kérdést
azonban véleményem szerint nem a bank-
kozi piac puszta jellemzése jelenti. Hanem
sokkal inkabb az, hogy vajon a bankkozi
piac fenti struktiraja milyen kapcsolatban
all a bankkozi piacon keresztiili fertdzés
valoszintiségével és sulyossagaval. Ennek
elemzése azonban meghaladja jelen tanul-
many céljat és kereteit.
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