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Kivonat

A 2008-as gazdasagi valsag ota egyre nagyobb teret nyer a haldzatkutatds a pénzigyi vilagban. Tapasztaltuk,
hogy a pénzpiaci szerepl6k kozt kialakulé komplex 6sszefonddasok, kdlcsonos pénziigyi fligg6ségek kritikus
jelent6séggel birnak egy-egy valsag idején. Cikklinkben a hazai nagy értékd fizetési rendszer (VIBER) haldzati
jellemzéit tartuk fel, illetve arra a kérdésre is valaszt kerestiink, miszerint valtoztak-e és ha igen, mekkora mér-
tékben a rendszer hdldzati tulajdonsdgai hosszu tavon, a vizsgdlt 3 idGablak soran. Ezen kiviil feltérképeztik
a rendszerkockdzati szempontbdl kritikus gécpontokat kiilonféle haldzatelméleti eszkozok alkalmazasaval. Célunk
volt olyan mddszertanok felkutatasa is, melyekkel mas szempontokat figyelembe véve lehet nyomon kovetni
a rendszerkockdzati szempontbdl kritikus szerepl6k korének alakulasat, hozzajarulva ezaltal a hazai felvigyazas
hatékonysaganak noveléséhez. A kritikus szerepl6k beazonositasahoz 4 mddszertant alkalmazunk, nevezetesen:
az LSI mutatészamot, a sajatvektor-kozottiség kapcsolatabdl eredé modellt, a diffuzids centralitast, valamint
a csucspontok 6sszevondsanak hatdsat vizsgdld modellt. A VIBER-ben két csoport rajzolédik ki egyértelm(en:
egyrészt azon rendszertagok koére, melyek a likviditas rendszeren belili tovabbitasa szempontjdbdl jatszanak
fontos szerepet (,mag” szereplék); masrészt a periféridra kerilt résztvevdk klasztere. A magban szereplék kore
alig valtozott, igy a haldzat magja stabilnak tekinthet6. Az Gzemzavarbdl eredé fertGzések kockazata egyedi banki
és aggregalt szinten egyaradnt névekedett a vizsgalt id6szakban, ugyanakkor az is lathato, hogy gyakorlatilag
nem létezik olyan él a rendszerben, melynek eltavolitasaval az altala eredetileg 6sszekotott két rendszertag
kozti kommunikacio véglegesen megszlinne. Az egyes indikatorok eredményei megmutattdk, hogy a haldzati
jellemz6k érdemben nem valtoztak a harom vizsgélt id6ablakot 6sszehasonlitva, igazolva ezéltal a VIBER halé-
zatdnak robusztussagat és id6beli stabilitasat.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: D85, E42, E5, G2, G21, L14

Kulcsszavak: nagy értékd fizetési rendszer (VIBER, RTGS), haldzatkutatds, pénzligyi halézatok, grafelmélet,
topoldgia, centralitas indexek, rendszerkockazati szempontbdl fontos intézmények (SIFI)
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1. Bevezetés, motivacio

A halézatelmélet segitségével mélyebb megértésre tehetiink szert a pénziigyi halézatok vonatkozasaban.
A mindennapokban gyakran taldlkozunk halézatokkal. Példaul amikor telefonon tarcsazunk valakit, akkor a szol-
géltatonk telekommunikacios haldzatat hasznaljuk. A kozlekedésben az autopalydk is egyfajta haldzati rendszert
alkotnak. Maga az emberi test is tulajdonképpen nem mas, mint egy rendkiviil komplex halézat. A virusok
kialakuldsa is a halézatokra jellemz6 mintdzatokat kovet, igy azok elemzésének sokszor prevencios célzata van,
ugyanis a virusok terjedésének megakadalyozdsanal kritikus jelent6séggel birhat a kulcs aktorok, virusgazdak
beazonositdsa. (An et. al., 2016) Schweitzer (2009) szerint mds tudomanyteriletek, technolégiai dgazatok
(igy a bioldgia, telekommunikacid, egészségligy stb.) grafelméleti tapasztalatait érdemes lehet felhasznalni
a gazdasagi hdldzatok vizsgalatanadl is, ugyanis a hétkéznapokban fellelhet6 haldzatok és a pénziigyi piacok
haldi sokban hasonlitanak; a kiilonb6z6 diszciplindknal el6forduld haldzati strukturdk és az egyes gazdasagi
folyamatok hasonlé mintazatot, hasonld ,univerzalitast” kbvetnek. A bankkozi kapcsolatok is vastag szél(iek?
és skalafiiggetlenek?, azaz kevés olyan bank van, amely nagyon sok mas résztvevével dlina kapcsolatban. igy
vélhet6en a hasonld befektetési viselkedést kbvetd bankok fognak egy klaszterbe szervezédni. Hasonld szabaly-
szerliséget lehet feltarni mas terlleteken is, igy pl. a nemzetkozi kereskedelmi haldzatok valamint a regionalis
befektetési és tulajdonlasi haléknal egyarant. (Schweitzer et. al., 2009)

A 2008-as gazdasagi valsag rdiranyitotta a figyelmet a pénzpiacok és fizetési rendszerek halézati jellemzéire,
valamint a rendszerszempontbdl kritikus szerepl6k vizsgalatdra. A gazdasagi folyamatok rendkiviil 6sszetetté
valtak az elmult évtizedekben, az egyes pénziigyi intézmények kozti kblcsonos fliggdségek még szorosabba
valtak. igy a rendszer egyik pontjan bekdvetkezS barmilyen esemény (lizemzavar, cséd stb.) a teljes rendsze-
ren végiggyl(rlzve kihatdssal lehet a tobbi szerepl6re. A 2008-as gazdasagi valsag is ravilagitott arra, hogy
a pénziigyi stabilitds meg6rzése szempontjabdl fontos azonositani a rendszerszempontbdl kritikus szereplé-
ket a gazdasagban (és a pénzigyi infrastrukturak terén is). Ennek megvélaszolasahoz nagy segitséget nyujt
a hdldzatkutatas tudomanya, mely az elmult évtizedekben egyre nagyobb teret nyert. A pénzpiacok haldzati
elemzése pl. bebizonyitotta, hogy nem feltétlendil (csak) a forgalom vagy a bankméret szdmit adott hitelintézet
rendszerkockazati jelentGségének meghatdrozasanal. Sokkal inkabb az, hogy pl. mennyi és milyen kapcsolattal
bir adott rendszertag (pontosabban: hany kimend illetve belépé éllel rendelkezik), illetve ezen élek mennyire
jelentBsek. (Wright3, 2009) Vagy éppen egyéb szempontok fognak dominalni, igy pl. mennyire aktivan keres-
kedik adott rendszertag az FX-swappiacon. (Lubldy, 2006) A krizis masik kiemelt tanulsaga, hogy a leginkabb
Osszekapcsolddott pénzintézeteket még stabil, ,valsagmentes” id6kben is kiemelt figyelemmel kell kezelni, azok
szigorl monitoringja és szabdlyozasa elengedhetetlen. Szamos esetben kerllt sor a jelentGsebb bankok allami
szintd megmentésére a bankrendszer 6sszeomldsanak elkeriilése érdekében, extrém terheket réva ezaltal
a kozponti koltségvetésre. Tobbek kozott emiatt is n6tt meg a valsag hatasara a rendszerszempontbdl kritikus

szereplSk beazonositasanak jelentGsége. (Berlinger et. al., kiilonos tekintettel a Systemic Risks c. fejezet, 2015b)

1 Fat-tailed distributions”. A kifejezés olyan eloszlasokra utal, ahol az extrém kimenetek valdsziniisége nagyobb, mint ahogy azt varnank.

2 A véletlen hdlézatok fokszameloszidsa egy haranggérbét kévet, amely azt mondja nekiink, hogy a legtébb pontnak ugyanannyi kapcsolata van,
és nem léteznek nagyon nagy szamu kapcsolattal biré pontok. (...) Ezzel ellentétben egy skdlafiiggetlen hdldzat hatvdnyfiiggvény szerinti
fokszameloszldsa azt jelzi elére, hogy a legtébb pontnak csak kevés kapcsolata van, amelyet néhdny, nagy dsszekétottséggel rendelkezd kézéppont
tart Gssze. (...) A véletlen hdlozatokban a pontok fokszamdnak van egy jellemzd nagysdga, egy jellemzé skdldja, amelyet a fokszameloszldsi grafi-
kon csucsa hatdroz meg, és amelyet egy dtlagos pont segitségével képzelhetiink el. Ezzel szemben a hatvdnyfiiggvény esetében az eloszlds csticsa-
nak hidnya arra utal, hogy a valddi hdlézatokban nincsen tipikus pont. A pontok folytonos hierarchidjat figyelhetjiik meg, amely a kisszamu
kézépponttdl a sok pici pontig terjed. (...) A skdlafiiggetlen modellugrds kitevéje y=3, azaz az ugrdseloszIlds P(k)~k=.” (Barabasi, 2002, pp. 78-80.,
pp. 100.)

3 Wright munkajaban részben Kimmo Soramaki-t idézi, igy tébbek kézt: Soraméki et. al. (2006): The Topology of Interbank Payment Flows; valamint
Soramadki et. al. (2008): The Network Topology of CHAPS Sterling.
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A pénziigyi infrastrukturdk kiemelt jelent6séggel birnak a fizetési tranzakcidk teljesitése tekintetében. A pénz-
Ggyi piacok mikodéséhez minden esetben sziikség van pénziigyi infrastrukturakra. Segitségiikkel teljestlhetnek
gyakorlatilag a piacon megkotott lgyletek, szerepik egyuttal a monetaris transzmisszié hatékony megvaldsu-
ldsdban is vitathatatlan. Tanulmanyunkban elsésorban a hazai nagy értékii fizetési rendszer (VIBER?*) hal4zati
jellemzdire koncentralunk. A VIBER-t az MNB lizemelteti, els6sorban a nagy 0sszegl és id6kritikus gazdasagi
tranzakciok kiegyenlitésére szolgal. A rendszerben a forint alapu pénz- és t6kepiaci tranzakcidk teljesitéséhez
kapcsolddé pénzoldali, illetve egyéb slirg6s lgyfélfizetések keriilnek kiegyenlitésre. A tranzakcidk teljesitése
a valds idejliség miatt elégséges fedezet esetén (bruttd elv®) véglegesen és visszavonhatatlanul jegybankpénz-
ben megtorténik.

Kiilonboz6 halozatelméleti megoldasok alkalmazasaval keressiik a valaszt cikkiink f6 kérdéseire. Tanulma-
nyunk célja beazonositani a magyarorszagi nagy értékd fizetési rendszer haldzatan beliili gdcpontokat, feltér-
képezni a kulcsfontossagu szerepl6ket, melyek a napkozbeni likviditds mozgatdsa szempontjabdl kritikus jelen-
t6séggel birnak. Tovabb3a, a graf- és haldzatelmélet eszkozeivel kivanjuk bemutatni a fizetési rendszer hélézati
jellemzGit, valamint az abban bekovetkezetett |ényeges valtozasokat 2008 és 2016 kozott. A valsag ota bizonyos
résztvevlk Osszeolvadtak, masok kivonultak, megsziintek, Uj szerepl6k jelentek meg, illetve maga a pénzigyi
infrastruktura technoldgidja is sokat fejl6dott ez id6 alatt. Az emlitett valtozasok mindegyike hatdssal lehetett
a fizetési rendszerek haldzatdra. Kiilénb6z6 haldzatelméleti mddszereket felhaszndlva igyeksziink valaszt taldlni
az el6bbi kérdésekre. Igy pl. a diffuiziés centralitds® alkalmazasaval a halén beliil kialakuld fert6zés tovabbterje-
désének veszélyét vizsgdljuk. A fizetési rendszerekre vonatkoztatva ez olyan szempontbél lehet relevans, hogy
ha pl. egy bank mUikodési kockazati problémaval szembesl (pl. a SWIFT lizenetkildd haldzatban bekovetkezett
lizemzavar miatt nem tud tételt inditani adott szerepl6 a VIBER-be), akkor ez a jelenség hogyan terjed tovabb
a rendszer tobbi tagjara. A VIBER hdlézata ugyanis egy zart rendszer. Hidba van minden szereplé mindenki mdssal
Osszekapcsolddva, ha egy, a likviditas tovabbitdsaban kritikus szereppel biré rendszertag ,kiesik”, akkor mar
potencidlis fert6zésveszély léphet fel. Egy fontos rendszertag ugyanis jellemzéen sok szerepl6tél fogad likviditast,
egyuttal tobb mas szerepld felé is jelentés 0sszegben kiild tovabb tételeket. Azon bankok, akik likviditast vdrnak
eme lizemzavarral szembesuld kritikus szerepl6tdl, nem fognak tudni id6ben hozzajutni a pénzikhoz. Mindez
bizonytalansagot eredményez, tovabba tartva attél, hogy nem marad elegendé likviditasuk pénzforgalmuk
teljesitéséhez, feltételezhetben sajat fizetési muiveleteik inditasat is késleltetni fogjak. (1. dbra) Ez egy negativ
spirdl, mely végeredményben akdr a pénzforgalom lassuldsdban is érzékelhets lehet. Emiatt is fontos, hogy
tisztaban legylink a kritikus pénzforgalmi szereplSkkel. A cikkben bemutatott mddszertanok segitségével aktivan
alakuldsat, ami hozzajarulhat a felvigyazas hatékonysaganak néveléséhez. Tovabb3a, az alkalmazott indikatorok
alapjan a jegybank eldontheti, hogy a pénzigyi infrastruktirakat felvigyazé min&ségében sziikséges-e 1épést
tennie a fizetési rendszerek zavartalan mikodésének fenntartasaért.

4 Valds Idejli Brutté Elszdmolasi Rendszer, vagyis az RTGS rendszerek (Real Time Gross Settlement Systems) hazai megfelel&je.
5 A bruttd elv azt jelenti, hogy a nettdzasi hatas nem érvényesiil, tehat a beérkezé tételek finanszirozo szerepével nem szamolunk.
6 B6vebben Isd. késébb a 4.3-as fejezetben.
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1. dbra
fert6zési hatas egy RTGS-résztvevd lizemzavara esetén

szenvedett

rendszertag

Forrds: Sajdt szerkesztés.

A tanulmanyt a relevdns szakirodalom attekintésével kezdjik. A 3. fejezetben bemutatjuk a vizsgalt adatokat,
id6tavot, valamint az alkalmazott mddszertant. A 4. fejezetben a nagy értéku fizetési rendszer altalanos haldzati
jellemzéit vizsgaljuk. Az 5. fejezetben sort keritlink a rendszerszempontbdl kritikus szereplék beazonositasara.
Végiil a 6. fejezetben tanulmanyunk legfontosabb lizeneteit, konkluzidit 6sszegezziik.
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2. Irodalmi attekinto

27 o

Tobb szerz6 is foglalkozott a nagy értékii fizetési rendszerek haldzati jellemzéivel. Szdmtalan szerz6t lehetne
emliteni, akik foglalkoztak a pénzpiacok, kiilonos tekintettel a fizetési rendszerek haldzatanak feltérképezésével.
igy tobbek kozt kiemelendd Soramdiki (2014), aki szerz6tarsaival egyiitt a dél-koreai nagy értékd fizetési rendszer
haldzati jellemz@it tarta fel 2014-ben. Craig és von Peter modelljének’ segitségével azonositottak a rendszer-
szempontbdl fontos kézponti, illetve periféria résztvevéket. Majd Soramdéki egy még kordbban kifejlesztett indi-
katora, a SinkRank segitségével egy masik megkdzelités alapjan azonositottak a kritikus szerepl6ket. A SinkRank
a rendszerben |évé likviditas mozgdsat modellezi, miszerint minél gyorsabban jut el egységnyi likviditas adott
szerepl6hoz, anndl magasabb lesz annak SinkRank értéke. A magasabb SinkRank érték adott szerepl6nél pedig
magasabb ,fontossagot” feltételez. Azonban lgy taldltdk a szerz6k, hogy sem a kézpont-periféria modell, sem
a SinkRank nem képes igazan megragadni adott résztvevd azon tulajdonsdgat, miszerint van-e elég kapacitdsa
ahhoz, hogy folytassa a fizetési mUveletek teljesitését és ellendlljon a napkdzbeni likviditdsi sokkoknak adott
napon belil. Egy bank fizetési kapacitdsdnak vizsgdlatahoz és pillanatnyi likviditasi helyzetének pontosabb
monitoringja céljabdl kifejlesztettek egy Uj dinamikus likviditdsi indikatort, a PS-LI-t8, lehet8vé téve eziltal
a valés idGben torténd (,real-time”) felvigyazast. (Soramaki et. al., 2014)

A nagy értékdi fizetési rendszerekre jellemz6 a kdzpont-periféria jellegd, hierarchikus szervez6dés. Kieme-
lendd Carlos Ledn (2014) munkdja, melyben kollégaival egyetemben a kolumbiai nagy értékd fizetési rendszer
haldzatat vizsgdltdk, a rendszerszempontbdl kritikus résztvevéket pedig részben a mar emlitett Craig és von
Peter-féle kézpont-periféria médszertan, részben pedig a HITS-algoritmus® tovabbfejlesztett valtozataval, az
autoritasi-csomdpontil® centralitdsokbdl épitkezd likviditds terjesztési mutaté (LSI*) alapjan azonositottak.
Elemzésiikben a fedezetlen bankkézi piac, valamint a repd piac tranzakciés adataira tdmaszkodtak. Megallapi-
tottak, hogy a kolumbiai nagy értékd fizetési rendszer haldzata kis s(ir(iségd, vagyis joval kevesebb él (,,link”)
van az egyes cslcspontok kozott, mint amennyi a csicspontok szamabdl kdvetkezne. Tovabb3, a rendszer
,inhomogén”, azaz kevés szamu szerepld szorosan kapcsolédik egymashoz, melyek a rendszer forgalmahoz és
a likviditas terjesztéséhez jelentésen hozzajarulnak; ellenben a résztvevék tébbsége csak gyengén kapcsolddnak
egymashoz, kovetkezésképpen marginalis szereplSknek, ,,alacsony hozzdjdruldknak” tekinthet6ek. A rendszer
Lhierarchikus”, vagyis kozpont-periféria strukturat kbvet. A halézat ,ultra-kicsi”, ,ultra-sz(ik”*?, tehat jellemzé
a kisvilag!? tulajdonsag. Ez egyfeldl pozitivum, hiszen a haldn beliili rovid tdvolsagok nagymértékben el8segitik
a likviditas rendszeren belili aramldsat, ugyanakkor fert6zések esetén (pl. valamely bank operacids zavaranal)
ez a jelleg negativumként is jelentkezhet. (Ledn et. al., 2014)

A hazai szakirodalomban is jelentds szamban talalunk halézatelméleti jellegti cikkeket, melyek részben a fe-
dezetlen bankkozi pénzpiacok, részben a nagy értékii fizetési rendszer elemzésére fokuszalnak. A hazai szerz6k
kozil érdemes kiemelni Berlingert és szerzétdrsait (2011), akik a fedezetlen bankkozi forintpiac halézatanak
idébeli alakuldsat vizsgaltak, 2002 decembere és 2009 marciusa kozotti idGintervallumra vonatkoztatva. Meg-
allapitottak, hogy az id6szak elsé felében a haldzati jellemz6k stabilan alakultak, 2006-2007-t61 kezdve azonban
a mutatdk egy része jelentésen megvaltozott: ,a hitelfelvevék koncentrdcidja nétt, az dtlagos kézelség és az

7 Core-periphery model. Craig, von Peter (2010) IN Soraméki et. al. (2014).

& Payment System Liquidity Indicator, PS-LI

° Klaszterez§ eljarés (Hyperlink-Induced Topic Search), részletesen Id. késébb a 3.2-es és a 5.1-es fejezetet.

10 quthority-hub

1 Liquditiy Spreading Index. Késébb lesz réla sz6, Id. 5.1-es fejezet.

12 7yltra-small networks (...) in which the average minimal number of links required to connect any two financial institutions (i.e. the mean geodesic
distance) is particularly low (i.e. ~2)” (Ledn et. al, 2014)

13 A <<kisvildg>> tulajdonsdggal biré hdlézatokban az dtlagos legrévidebb Ut a cstcsok kézétt relativ alacsony a hdlézat méretéhez képest.” (Banai
et. al., 2013)
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dtlagos fokszadm csékkent, tovdbbd a hdlézat magjdnak mérete is csékkent”. Enhhez képest az ,dltaldnos piaci
mutatok (forgalom, kamatlab stb.) 2008 oktoberét megel6z6en gyakorlatilag semmilyen vdltozdsra utald jelet
nem tiikréztek. Vagyis a hitelintézetek mdr a vdlsdg elétt érzékelték a névekvd hitelkockdzatot, megvdlogattdk,
hogy kinek adnak hitelt.” (Berlinger et. al., 2011) Hasonlo vizsgalatot végzett a Berlinger — Dardczi paros is.
(Berlinger — Dardczi, 2015) Kifejezetten a hazai fizetési rendszerekre vonatkoztatva Lubldy (2006) munkajat
hogy a legfontosabb centralitdsi indexek az egyes napok kdzt nem véltoznak lIényegesen. Tovdbba, a fennalld
éleknek mindossze 30 szazaléka tekinthet6 allanddnak, ugyanakkor az 0sszes fizetési megbizds 90 szazaléka
ezeken az éleken keresztil teljesul. Az egyes napokat tekintve nem feltétleniil ugyanazok lesznek a legerésebb/
legfontosabb élek, viszont ezeket ugyanaz a néhany bank ,dominalja”. A legkdzpontibb szerepl6k kére tehat
érdemben nem valtozott 2005 juniusdaban. A magyar nagy értékd fizetési rendszer tobb likviditasi centrummal
jellemezhetd. A fert6zésre leginkdbb hajlamos szerepl6k nem a legnagyobb mérlegf66sszegli bankok, hanem
az USD/HUF FX-swappiacon kozvetlenl vagy kozvetve aktivan résztvevé rendszertagok. (Lubldy, 2006)

Egyes szerz6k az FX-swappiacot vizsgaltak halozatelméleti eszkdzokkel. Mig elGbbi tanulmanyok elsGsorban
a nagy érték fizetési rendszerek, illetve a fedezetlen bankkozi piacok haldzati jellemzbire fokuszaltak, addig
Banai és szerzétarsai (2013) az FX-swappiacra helyezték a hangsulyt elemzésiikben. Tanulmanyuk épp emiatt is
kiemelendd, hiszen mind a hazai, mind a nemzetkozi pénzligyi szakirodalomban jellemzéen a mar emlitett két
teriletet vizsgaltak eddig haldzatkutatasi szempontbdl, az FX-swappiac halézatelméleten alapuld megkdzelité-
sére még nem kerilt sor. A szerz6k 2005 és 2012 kozti adatokon vizsgaltak az FX-swappiac jellemzGit, haldzati
karakterisztikdjat. Megallapitottak, hogy ,, 2010 mdsodik fele 6ta megfigyelhet6 a hdldzat periféridjan taldalhato
bankok fokozatos levdldsa”, tovabba, hogy , a kiilféldi szereplék erételjesebben szelektdlnak partnereik kéziil,
mint a hazaiak, és ez a kiilbnbség 2009 6ta csak er6sédétt.” (Banai et. al., 2013)

Banai és szerzétdrsai (2014) a klasszikus halézatelméleti mutatokra alapozva sajat fejlesztési indikatort
hoztak létre a rendszerszempontbdl kritikus szerepl6k meghatarozasara. Kifejezetten a rendszerszempontbdl
kritikus szerepl6k beazonositasara tesznek javaslatot Banaiék egy masik munkajukban. Céljuk egy olyan eszkoz
létrehozasa volt, mellyel hatékonyan lehet azonositani a rendszerkockazati szempontbdl kritikus szerepléket.
A jelen rendelkezésre all6 haldzatelméleti eszkdzokre alapozva fejlesztették ki az Aggregdlt Centralitdsi Indexet
(ACI**), mely m(ikodésének hatékonysagat FX-swappiaci adatokon tesztelték. Megéllapitottak, hogy piaci ne-
hézségek kozt (a bid-ask szpredek névekedése, likviditasi helyzet romlasa mellett) a top szereplSk ACI értéke
szignifikdns csdkkenést jelez. A valsag intenziv idGszakaban azonban a kiilfoldi szerepl&k ACI értéke Iényegesen
megndétt a hazai bankokéhoz viszonyitva, ami a valsag el6tt egyaltalan nem volt jellemzd. Vélhet6en a régio-
ban |évé kilfoldi bankok pozitivan jarultak hozza a pénziigyi rendszer stabilitdsahoz. Kés6bb aztan a hazai és
kilfoldi bankok ACI értékei kozti kiilonbség visszakorrigadlddott a krizis el6tti dllapotokhoz. (Banai et. al., 2014)

Fentiekbdl lathatd tehat, hogy a pénzigyi fokuszu halézatkutatasnak igen gazdag szakirodalma van szerte
a nagyvilagban és itthon is. A halézatelemzés mddszertandnak folyamatos fejlédésével a hasonld tanulmanyok
szama vélhet6en gyarapodni fog a kozeljovGben, ami remélhetdleg segit a pénzpiacok egyre komplexebbé vald
halézatanak pontosabb megértésében.

14 Aggregated Centrality Index
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3. Felhasznalt adatok, modszertani
leiras

3.1. ADATLEIRAS, IDOTAV

Tanulmanyunk egyik célja feltarni a VIBER haldzati karakterisztikajaban hosszu tavon bekovetkezett valtozaso-
kat, melyhez harom id6ablakot hasznaltunk: 2008 aprilisat, 2012 aprilisat és 2016 aprilisat. Elemzésiink egyik
célja felmérni, hogy valtoztak-e érdemben a nagy értékd fizetési rendszer halézatdnak jellemzdi hosszu tavon
és ha igen, mekkora mértékben. Ehhez 2008-bdl, 2012-b4l és 2016-bdl vizsgaltunk 1-1 hdnapot. Igyekeztlink
mindharom évbdl a ,,legsemlegesebb hdonapot” kivalasztani, amikor semmilyen extrém, a fizetési rendszereket
sokkoldan érint6 gazdasagi esemény nem tortént (ily modon reprezentativnak tekinthetéek), semmilyen rend-
kivili forgalmi szezonalitas nem lépett fel (amely pl. az (innepek kozeledtével az év végi hdnapokban jellemzé
szokott lenni), és nincs benne Gnnepnap sem, amely torzitdan hatna pl. az értéknapok szdmara. A tételid6-
zitések tekintetében sem tapasztaltunk a megszokottdl [ényegesen eltérd viselkedési mintazatot az érintett
honapokban (nem fordult el hirtelen korabbra vagy késGbbre tolddas stb.). (2. abra) Azért is ragaszkodtunk
fixen egy-egy hdnaphoz, mert ha egy teljes évet vizsgdlnank, akkor abba vélhet6en sok mas egyéb hatast is
belevinnénk; tdbb év ugyanazon hénapjanak 6sszevetésével ugyanakkor az évkozi pénzforgalmi szezonalitasbol
eredé eltérések kiszlirhet6ek.

2. abra
VIBER-forgalom idézitésének alakulasa

(meghatdrozott idépillanatig a forgalom hdny szdzaléka teljesiilt napon beliil, 2008-2016)
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Forrds: MNB adatok, sajat szerkesztés. Halvany pirossal jeléltiik az dprilisi hénapokat.
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Az elemzéshez a VIBER forgalmi adatbazisat vettiik igénybe. Az elemzéshez az MNB altal Gzemeltetett nagy
értékd fizetési rendszer, vagyis a VIBER tranzakcio szint(i forgalmi adataibdl képzett haldzatot hasznaltuk, és
az 6sszes, VIBER-be kildhet tranzakcidtipust® figyelembe vettik, mivel alapvet&en a pénzforgalmi likviditdst
vizsgaljuk. Mivel a nagy értékii fizetési rendszer haldzatanak aggregdlt jellemzéit igyekeztiink megragadni, ezért
ehhez sziikséges volt valamennyi tétel szamitasba vétele. Alapértelmezett esetben a napi bruttd forgalmakat
vettlink alapul, vagyis hogy mekkora 6sszeget kildott ,,A” bank a ,,B” banknak (tranzakciéérték alapjan), adott
értéknapon. Ezek kozil a kisebb érték( (1 millidrd forint alatti) forgalmakat kisz(rtik (ezek ugyanis rendszer-
szinten, a pénzforgalmi likviditas fizetési rendszeren bellli ,mozgdsa” szempontjabdl kevésbé tekinthet6ek
relevansnak®®, a végeredményeket azonban torzithatjak), majd ezt kévetSen adott honapra aggregaltuk a for-
galmakat (havi szumma). A haldzat sulyozott, ahol az élek sulya a teljesilt forgalmi értékbél adodik. Kiindu-
l[asként tehat ezt a bruttd, adott hdnapra vetitett, iranyitott, sulyozott forgalmi matrixot hasznaltuk, majd ezt
madositottuk ahol sziikséges volt.

Elemzésiinkben a f6 hangslly a rendszerszempontbdl kritikus szerepl6k beazonositasan van. Elemzésiink
masik f6 célja beazonositani a rendszerszempontbol kritikus szerepléket. Els6sorban arra vagyunk kivancsiak,
hogy 6nmagukban a kereskedelmi bankok, magyarorszagi fioktelepek és hitelintézetek viszonylataban melyek
a legfontosabb szerepl6k. Ezért a torzitdsok elkeriilése érdekében figyelmen kiviil hagytuk a pénzforgalom
mUikodtetésében szerepet jatszo, inkdbb technikai jellegli intézményeket, valamint az egyéb, specidlis résztve-
v6ket!’, Ggymint: MNB, KELER, Magyar Allamkincstar, Magyar Posta, CLS'8. A GIRO Zrt. altal m{ikddtetett BKR®
kapcsolddod forgalmait tétel szinten figyelembe vettiik az elemzésben, igy a 2016 aprilisi id6ablak a VIBER halo-
zata mellett a BKR alhaldzatat is magaba foglalja. 2008-rél 2016-ra a fizetési rendszer résztev6inek szamossaga
is valtozott, az imént részletezett modositasokat kovetGen 2008 aprilisdban végil 30, 2012 aprilisaban 31, mig
2016 aprilisdban 34 résztvevd pénzforgalmi halézatat vizsgaltuk.

3.2. MODSZERTAN

A likviditas ujraelosztasaban kritikus szerepet jatszé rendszertagok beazonositasahoz 4 halézatelméleten
alapulé megkozelitést alkalmaztunk. A kritikus szerepl6k beazonositdsdhoz 4, a szakirodalomban is elter-
jedt modszertant alkalmaztunk, nevezetesen: a HITS-algoritmuson alapulé LSI-t (Liquidity Spreading Index),
a Conway-féle sajatvektor-kozottiség kapcsolatan alapuld modellt, a diffazids centralitast, valamint a csucs-
pontok dsszevondsanak hatdsat vizsgald modellt (,kpset” algoritmus)?.

A HITS-algoritmus segitségével csoportositani lehet a fizetési rendszer résztvevGit aszerint, hogy melyek
tekinthet6ek a rendszerben likviditas kozvetitése szempontjabdl fontos illetve kevésbé fontos szerepl6k-
nek. A HITS eredetileg egy keresési algoritmus, mellyel els6sorban az interneten fellelhet6 weboldalak érté-
kelhet6ek aszerint, hogy a kérdéses lap jellemz&en inkdbb mas weboldalra hivatkozik-e (azaz magas , hub”
centralitdssal bir), vagy pedig éppen az adott honlapra hivatkozik sok mas, egyéb oldal (vagyis magas ,autoritasi”
centralitdssal rendelkezik). A j6 csomdpontok (vagyis a magas ,,hub” centralitdssal biré oldalak) 6nmagukban
nem tartalmaznak sok adatot, viszont szamtalan hivatkozast gydijtenek 6ssze, melyek révén megtalalhatjuk a f6

15 A fébb, VIBER tranzakcidtipusok a kévetkez8k. MT103 (ligyféliizenet): a hitelintézet Ugyfelének megbizasabdl kezdeményezett tranzakcid.
MT202 (bankkozi tétel): hitelintézet all a kiild6 és a fogadd oldalon. CBACT: jegybanki atvezetések, manudlisan felvitt tételek (tehat olyan rend-
kivali tranzakciok, amelyek pl. papiralapon /faxon/ érkeznek be az MNB-hez, ezéltal kézzel kerlilnek rogzitésre a rendszerben. EXTACT: bankkar-
tya elszamolds (VISCARD ill. MASTCARD), betételhelyezés, pénztari tételek (CASH). TPACT: magéba foglalja az értékpapir elszamolasi tigyletek
DVP alapon a VIBER-ben teljesiil8, pénzldbdhoz kéthetd tranzakcidit (SECURITY, REPO), a BKR napkdzbeni tobbszori elszamolas kiegyenlitéséhez,
fedezetbeszedéséhez sziikséges tételeket (IG2CCOLL).

16 A teljes VIBER-forgalom mindéssze 1-3 szézalékat teszik ki.

17 Ez azt jelenti, hogy az itt részletezett szerepléket mind kiild6-, mind fogadé oldalrdl ignoréltuk.

18 Nem vizsgéltuk tovabba a Borgun, Euronet, O. F. Sz. Zrt. illetve Wirecard kapcsol6dé forgalmait sem.

19 A BKR (Bankkézi Kliring Rendszer) a GIRO Zrt. &ltal izemeltetett, kdtegelt elven miikédd brutto fizetési rendszer, mely elsésorban a kisésszeg(i
atutalasok, felhatalmazé levélen alapuld és csoportos beszedések (pl. kbziizemi szamlak), illetve egyéb hatdsagi atutaldasokhoz kéthetd fizetési
muveletek elszamolasat végzi. A BKR két elszamolasi modult m(ikodtet, az éjszakai elszdmolést (InterGirol, IG1) és a napkdzbeni tobbszori elsza-
molast (InterGiro2, 1G2). Utdbbi elszamoldsi modul 2012 jaliusatdl all az tigyfelek, illetve hitelintézetek rendelkezésére, mely eredetileg napon-
ta 5 cikluson keresztiil szamolta el az atutalasokat, ez 2015. szeptember 7-t&l napi 10 ciklusra béviilt. (Bodnar et. al., 2015)

20 Utdbbi 2-hdz bévebben Id. An et. al., 2016
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informacidforrast nyujtd, magas ,autoritdst” oldalakat — mintegy ,rdmutatva” ezekre?t. A HITS algoritmust
egyszer( értelmezhetGsége miatt elGszeretettel alkalmazzak halézatelemzéseknél is és bar alkalmazasi teri-
lete els6sorban az informacidtechnologiaban rejlik, segitségével hasznos eredményekre juthatunk a fizetési
rendszerek haldzatdra vonatkoztatva is.

Maga az algoritmus minden csticspont esetén két pontszamot general: a csomdponti (,hub”) pontszamot,
valamint az ,,autoritdsi” pontszamot. Jel6ljiik az adott cstcspontot v-vel, annak ,hub” pontszamat 1{V )-vel,
autoritasi pontszamat a (v)-vel. Kezdésként legyen h(v)= a(v)=1 mindegyik csicspont esetén, valamint tudjuk,
hogy v—y, vagyis létezik egy 6sszekots él v és y csucspontok kozott. Ez alapjan:

v)< D aly)

vy

v) D h(y)

y—v

Az (1)-es képlet a v cstcspont ,,hub” pontszamat jel6li, amely egyenlé a v csicspont kilép6 élei mentén elérhetd
csucspontok autoritdsi pontszamainak dsszegével. Vagyis ha v magas autoritasi pontszamu csicspontokra mutat,
akkor a v ,,hub” pontszama is megné. A (2)-es képlet az el6z6 forditottja, a v csiicspont autoritasi pontszamat
jelzi, mely egyenlé a belépd élek mentén kapcsolddé csicspontok ,hub” pontszdmainak 6sszegével. Vagyis ha
v pontra sok nagy ,,hub” pontszammal biré csics mutat ra, akkor v autoritasi pontszdma magas lesz. Ezutdn
a fenti egyenletek frissitésre keriilnek, a ,hub” pontszamok Gjrakalkuldlédnak és Gj autoritasi pontszamokat
kapunk, majd az iteracio folytatddik. Ezutan alakitsuk at az (1)-es egyenletet matrix-vektor formatumuva. Jeloljik
h-val és a-val a halé csticsainak ,hub” és autoritasi pontszamainak vektorait. Jeldljiik tovabba A-val a héléra
vonatkozodo szomszédsagi matrixot. Az A, y matrix celldja 1-gyel egyenl6, amennyiben létezik kapcsolat i és j
csucsok kozott, 0 ha nincs kapcsolat. Ezek utan atirhatjuk a fenti egyenleteket az aldbbi médon:

h < Ad
d—Ah

...ahol AT az A matrix transzponaltjat jel6li. Az el6z6 két egyenletet kombinalva atirhatjuk azokat oly médon,
hogy:

h«—AAh

d <« A'Ad
Ezt kovetSen bevezetjik a sajatértéket a rendszerbe (A, -val jel6ljik az AAT sajatértékét, mig A -val az AT A

sajatértékét), a , " szimbdlumot pedig ,,="-re cseréljiik. gy megkapjuk az AA”, valamint az AT A sajatvektorara
vonatkozddo képletet, ami alapjan meghatarozhatjuk a ,,hub” és autoritasi pontszamok vektorait:

et aah
A
1
d=—A"Ad
Ao

A procedura lényege tehat: az AAT és AT A kiszdmitdsat kdvetSen meghatdrozzuk az AAT és A’ A sajatvektorait,
igy megkapjuk a ,hub” és autoritasi pontszdmokat jell8 h és a vektorokat. (Manning et. al., 2008)

21 Forrds: Ucinet tdrsadalmi hdlézatokat elemz8 program weboldala a HITS-algoritmsrdl. Weboldal: http://www.analytictech.com/ucinet/help/
hs4200.htm
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A fizetési rendszerek nyelvén, ha egy pénzintézet jelentds likviditast nyujtd, akkor inkabb tekinthet6 csomo-
ponti szereplének (magas ,hub” centralitdssal bir), mig ha sok likviditas érkezik hozzd, akkor inkdbb magas
,autoritasu” (likviditdst ,,elnyel6”). Ez alapjan az 6sszes olyan intézmény, amely pl. a jegybankhoz vagy fontos
csomoponti szereplékhoz kapcsolddik, valamilyen szinten jé ,, autoritdsu”; illetve valamennyi rendszertag, mely
a likviditas nyujtasahoz hozzajarul, bizonyos mértékben jo csomdpontként kezelhetd. (Ledn et. al., 2014) A mod-
szerrel viszonylag pontos képet nyerhetiink egy adott résztvevé fizetési rendszeren belil elfoglalt poziciéjardl,
magatartdsardl, vagyis hogy ténylegesen mennyiben is jarul hozza a rendszerben beliil forgd pénzforgalmi

likviditas kozvetitéséhez.

Az alkalmazott algoritmus hasonlé mértékii autoritasi- ill. ,hub-” centralitasi értéket rendelt egy adott részt-
vev6hoz; a magas autoritdsi- és ,hub” pontszammal biré rendszertagokat a pénzforgalmi likviditas kézveti-
tésében kiemelt szerepet jatszo szerepl6knek tekinthetjiik. Az autoritdsi- illetve ,hub” pontszamok kiszami-
tdsahoz a ,igraph” nevil R csomag ,, authority_score” és ,hub_score” fuggvényeit hasznaltuk??. Az alkalmazott
algoritmus révén kapott eredmények alapjan kovetkeztetni lehet arra, mely rendszertagok jatszanak fontos
szerepet a pénzforgalmi likviditas kozvetitésében, végeredményben pedig hogy mely szerepl6k alkotjak inkabb
a haldzat magjat, és mely rendszertagok tekinthetSek inkdbb margindlis, a halé szélén elhelyezkedd, perifé-
rikus szereplGknek. Ehhez adott résztvevd esetén a kapott autoritdsi, illetve csomdponti (,hub”)-pontszamok
abszolut nagysagat és azok egymdshoz vald viszonyat vizsgaljuk. Az egyszerre alacsony autoritasi illetve ,hub”
pontszamot kapott rendszertagokat periférikus szerepl6knek tekinthetjiik. Végeredményben pedig az egyarant
magas autoritasi és ,hub” pontszammal bird résztvevik lesznek azon kritikus jelent6ségii bankok, melyek
kiemelt szerepet jatszanak a pénzforgalmi likviditas tovdbbitdsdban. (Ledn et. al., 2014)

A likviditas terjesztési index alapjan a nagy értékii fizetési rendszer szereplGit két klaszterbe lehet sorolni.
A csoportképzéshez a Ledn (2014) altal bevezetett likviditas terjesztési indexet (LSI, Liquidity Spreading Index)
hasznaltuk, mely az autoritasi és ,hub” pontszamokbdl épitkezik. Egy adott i rendszertagra vonatkoztatva az
LSI a kovetkez6képp kalkuldlhato:

autoritdsi ceralitds; hub centralitds;

n . Va . . Va ’ n . ’
E ,1autor/t051 centralitds; E .1hub centralitds;
1= =

LSI, =

z”: autoritdsi centralitds; hub centralitds;

n . Va . . Va ’ n . Va
i=1 E __autoritdsi centralitds; E ~_hub centralitds;
i=1 i=1

Az Osszes rendszertagra szamolva az LS| mutato értéke 1-gyel lesz egyenld:

LSI= iLS/,. =1

i=1

Leon szerint azon rendszertagok lesznek végeredményben a pénzforgalmi likviditas kdzvetitésében kiemelt
jelent6séggel bird bankok, melyek legnagyobb mértékben jarulnak hozza az LSI-hez.

Conway mddszerével tovabb finomitottuk az el6bbi csoportositast oly médon, hogy két klasszikus kozponti-
sagi index, a kozottiség és a sajatvektor-centralitas kozti kapcsolatbdl kovetkeztettiink a rendszerszempontbdl
kritikus szerepl6kre. (Conway, 2009) Ehhez réviden attekintjiik, mit jelent e két haldzati indikator. A k6zot-
tiség azt méri, mennyire tekinthet6 egy adott halon beliili cstics ,sziik keresztmetszetiinek” a pénzforgalmi
likviditas napon beliili mozgasa szempontjabdl. A rendszerszempontbdl kritikus szerepl6k meghatarozdsaban
segithet a , kézottiség” mutatdja, mely arra utal, hogy ,,adott csucs hdny darab legrévidebb uton van rajta”
(Banai et. al., 2013). Vagyis hany olyan pontpar létezik a halézaton belil, melyeket ha 6sszekotiink egymassal,
akkor (ahhoz, hogy a kapcsolat Iétrejohessen) a koztiik kialakuld utnak mindenképp keresztiil kell haladnia

22 B4vebben Id. még Csardi et. al. (2006).
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a vizsgdlt pontunkon — a legrovidebb utakat tekintve. A mutaté kiszamitasahoz a mar emlitett ,,igraph” nev(
R csomag , betweenness” fliggvényét haszndltuk, mely a Brandes (2001) altal javasolt algoritmus alapjan dol-
gozik?3. Adott v cstcspont esetén a kdzottiség:

2 gs(v)

i#f,i#v, j#v g/’j

e ahol i és j tetsz6leges csucspontok a halén belil (i a kildé, j a fogadd oldal)

* 9,79, legrévidebb utak szama i és j csicspontok kozott
o gij(v) a legrévidebb utak szdma i és j kozott, amelyeken v csUcspont rajta fekszik

A magas érték azt jelenti, hogy adott szerepld rovid Uton el tud jutni masokhoz, vagy adott szerepl6 tobb, mas
szerepl6ket 6sszekot6 legrovidebb utakon rajta fekszik. A kozottiség alapjan pontosabb képet lehet adni arra
vonatkozdlag, hogy mely rendszertag tekinthetd kritikus szereplének a pénzforgalmi likviditdsmenedzsment
szempontjabdl, illetve mely rendszertagokndl van kiemelt jelent6sége annak, hogy fizetési kotelezettségeik-
nek fennakaddsok nélkil eleget tegyenek. Bar egy nagy érték fizetési rendszerben barmely rendszertag tud
barmely masik résztvevének fizetési tételeket kiildeni, mégis amennyiben az ilyen sz(k keresztmetszet(i, ma-
gas kozottiséggel bird rendszertagok esetében valamilyen operacids probléma merul fel, akkor ez kockazatot
jelenthet likviditds rendszeren beliili dtcsatorndzéddsa tekintetében. Ennek szamtalan kévetkezménye lehet:
amennyiben a fizetési forgalom lebonyolitdsahoz nem all rendelkezésre elégséges likviditds a magas kdzotti-
séggel bird rendszertagok esetén, hosszabb ideig vehetik igénybe a hitelkeretet napon beliil, esetiikben nGhet
a sorba kerult tételek szama és értéke, rosszabb esetben korbetartozas alakulhat ki. Egy-egy szerepl6 likviditasi
hianya pedig nem csak a VIBER forgalmat érinti, annak hatdsa lehet a GIRO altal m(ikddtetett kis érték (, retail”)
fizetési rendszerben (BKR) elszdmolt tranzakciok teljesitésére is?*, igy végeredményben akar a végfelhasznaldk
is megérezhetik azt. A magas kozottiségl rendszertagok tehat a pénzforgalmi likviditas hatékony Ujraelosztasa
tekintetében kritikus fontossaggal birnak, emiatt fontos a kdzottiség alapjan kapott eredmények értékelése is
(3. 4bra). Erdemes ezeket ugyanakkor fenntartasokkal kezelniink. Elképzelhetd ugyanis az az eset, hogy olyan

3. abra
Magas és alacsony kozottiség értékek (bal oldali sematikus dbra); k6zottiség az X és Y csticspontok viszonylataban
(jobb oldali sematikus abra)

Magas kozottiség érték Alacsony kozottiség érték

Megjegyzés: A jobb oldali dbrdan az X magasabb kézéttiségi mutatoval rendelkezik, mivel t6bb pontpdrt ésszek6td legrévidebb utnak kell rajta
keresztiilmennie, mint az Y-on. Sajdt szerkesztés.
Forrds: Tomson (2013) és Eaton (2013) alapjdn.

23 Bgvebben az alkalmazott kédrél Id. Csardi et. al. (2006)

24 A BKR esetében elvalik egymastdl a tranzakcidk elszamoldsa és kiegyenlitése. A BKR ,csak” a fizetési tranzakcidk elszamolasét végzi (a bankok
egymassal szembeni fizetési pozicidinak meghatdrozasa), a kiegyenlités (a tényleges pénziigyi teljesités) az MNB mint kiegyenlit§ bank feladata.
(Luspay et. al., 2014) A fizetési forgalom lebonyolitaséra a résztvevék mind a VIBER-ben, mind a BKR-ben ugyanazt a likviditast hasznaljak: a ren-
delkezésiikre allé szamlaegyenleget, valamint az MNB javéra zarolt értékpapir-dllomanyuk ellenében kapott napkozbeni hitelkeretet. igy ha egy
bank VIBER-ben vezetett pénzforgalmi szamlajan nincs elegend§ likviditds, akkor értelemszerlien a BKR-en keresztil benyujtott tételei sem
fognak teljestlni.

MNB-TANULMANYOK 132. * 2017



szerepl6kre kapunk magas kozottiségi értéket, melyek a hald szélén helyezkednek el. Vagyis pl. két, teljesen
elszeparalt, egyébként is a periférian lévé sziget 6sszekdtése szempontjabdl van csupan jelentdséguik.

A sajatvektor centralitas®® egy adott cstcs teljes halon beliil elfoglalt szerepére fokuszal, pontosabb ké-
pet nyuljtva ezéltal a fokszamhoz képest. Hal6zatelemzéseknél preferalt indikator a sajatvektor centralitds?®,
melynek driasi elénye a tobbi halézati indikatorokhoz képest, hogy egy adott csticsnak az egész grdfon belil
elfoglalt szerepére fokuszal, kevésbé a lokalis jellemz6kre épit. A mutatd célja megtalalni a ,legk6zpontibb”
szerepl6ket a haldn belll. A magasabb értékek adott szerepl6 ,,centrdlisabb” tulajdonsagara utalhatnak, tehat
adott rendszertag vagy sok mas ponthoz kapcsolddik, vagy elsGsorban kézponti szerepl6khoz kapcsolddik, vagy
mindkettd. (Ledn et. al., 2014). Az alacsonyabb értékek azt jelzik, hogy az adott pont inkabb a graf szélén foglal
helyet. Ezaltal pontosabb képet nyujt pl. a fokszamhoz képest, mely csupdn az adott csucsba irdnyuld, valamint
az onnan kiinduld élek szamat vizsgdlja. Egy magas fokszammal bird résztvevének nem feltétlenil lesz nagy
a sajatvektor centralitdsi mutatdja. Ennek forditottja is igaz lehet, tehat egy magas sajatvektorral bird csucs-
pont nem feltétlenill rendelkezik magas fokszammal — ez esetben elképzelhetd, hogy csak néhany partnere
van, viszont e néhany partnerrel jelent6s forgalmat bonyolit le. A mutaté kiszdmitdsahoz az emlitett ,,igraph”
nev(i R csomag ,evcent” parancsat hasznaltuk?’. Altalanossagban megfogalmazva a sajatvektort: , definidljuk
egy csucs centralitdsdénak mérészamdt ugy, hogy az legyen ardnyos a szomszédai mérészamainak ésszegével
valamilyen ¢ = %—to’l fligg6 ardnyossdgi tényezével, vagyis:”

vi= CZA,,TV,
Jj

e ahol A jeldli a szomszédsagi matrixot
e j és j tetszéleges csuicspontok a halon beldl (i a kiildg, j a fogadd oldal)
e c jeloli az aranyossagi tényez6t
,Matrixm(veletekre datirva és rendezve ez:

Alv= Ay,
tehdt a csticsok mérészamaibdl dllé v vektor éppen az AT mdtrix egyik sajdtvektora A sajdtértékkel.” (Kiss, 2012)
A kozottiség és a sajatvektor centralitas kozt fennallé kapcsolatbol kovetkeztetni lehet a rendszerszem-
pontbdl kritikus szerepl6kre. Conway szerint a kdzottiség és a sajatvektor centralitas kozti kapcsolatot linedris
modellel kozeliteni lehet, igy az 6sszes, nem-linearis, extrém outlier bizonyos szempontbdl kulcs ,aktornak”

tekinthet6?®. Conway médszerét kdvetve linedris modellt allitottunk fel a kbzelség és a sajatvektor centralitds
kozott. Az alkalmazott R kéd:

1 el=read.csv("input.cav"”, header TRUE, sep=",")

2 g2=graph.data. frams(=1)

3

4 cent <- data.frame (bet=betweenness(gZ),eig=evcent (g2) $vector)

I1m({eig~bet,data=cent) $residuals

€ cent <- transform(cent,res=res)

B p <- ggplot (cent, aes (x=bet,

] y=eig,

10 label=rcwnames {cent),
11 colour=res,

12 size= res)))+

13 xla
14 ylab(
15

16 prgeom_text () + geom_smooth (method = "lm", se = FALSE)

25 Részben az aldbbi weboldal alapjan: Franceschet (2014).

26 Bizonyos internetes keresémotorok is ez alapjan dolgoznak. Az indikator segitségével képesek ,,pontozni” egy adott weblap relativ fontossagat
(pl. hdnyan kerestek rd az adott honlapra, hanyan rakattintds tortént stb.). Ld. Bryan, Leise (2006).

27 B6vebben az alkalmazott kodrdl Id. Cséardi et. al. (2006)

28 Bgvebben az alkalmazott kédrél Id. Csardi et. al. (2006) és Conway (2009).
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Bar a linearitds a két valtozé kozt nem feltétlenil teljesil tokéletesen, Conway szerint a mddszer képet nyujthat
arrél, melyek lehetnek a rendszerkockazati szempontbdl érdekes szereplék. Ha a kdzottiség és sajatvektor kozt
fennadlld, linearis modell szerinti egyenest megjelenitjiik, akkor az ezen egyenest6l mint referenciatdl tdavol
elhelyezkedd (magas reziduummal bird) szerepl6k lesznek kulcsfontossaguak.

A rendszerkockazati szempontbdl kiemelt jelentGségli rendszertagok beazonositasan feliil azt is fontos latni,
hogy egy-egy bankiizemi incidensbél eredé likviditasi kockazat tovabbgy(ir(izé hatasa mely résztvevik esetén
jelenthet leginkabb problémat. A diffuziés modelleken alapuld hdlézatelméletek olyan esetekben bizonyulhat-
nak hasznosnak, amikor pl. arra vagyunk kivancsiak, hogy egy virus, fertGzés, egy adott informdcio egysége, vagy
éppen egy nagy értékd fizetési rendszer valamely résztvevdjének izemzavara mennyire gyorsan képes karokat
okozni a rendszerben. Ennek mérésére szolgal a diffuzids centralitds, mely oly médon is értelmezhetd, hogy
adott csucspontbdl szamitva mekkora lesz a (likviditasi) kockazat tovabbterjedésének valdszinlisége. A mutatd
amiatt is hasznos, mert a klasszikus centralitdsi indexek nem feltétlenil képesek megragadni egy adott pont

diffuzios jellemzéit. (Kang, 2012)

A diffazids centralitas segitségével mérhetjiik azt, hogy adott VIBER-résztvevs operacios zavarabdl ered6
likviditasi kockazat mennyire gyorsan képes szétterjedni, ergo fennakadasokat okozni a pénzforgalomban
adott idGintervallum alatt. A diffuzids centralitas szamitdsdhoz a Weihua An és Yu-Hsin Liu altal kifejlesztett
,keyplayer” nev(i R bévitmény , diffusion” algoritmusat alkalmaztuk. (An et. al., 2016) A csomag leirdsa szerint
a difflzids centralitds azt a képességet méri, miszerint egy adott pont mennyire gyorsan tud informaciot to-
vabbitani a halén belil. A szerz6k Banerjee képletét hasznaltak (Banerjee et. al., 2013), ahol az alabbi matrix
sordsszege adja a diffuzids centralitas értékét:

e ahol P egy valdszinliségi matrixot jelol
e at=1.T aziteraciok szdmara utal
e az S matrix pedig az aggregalt difflzios tendenciat méri

A P tehat egy valdszin(iségi matrix, a P, pedig azt a valdszinlséget méri, amellyel el lehet jutni i cstcsbdl j-be.
Banerjee eredeti javaslata szerint P = g x g, ahol g az 4tmenet valdszinlisége az egyes csucspontok kozott, g
pedig a szomszédsagi matrix. Egyszerliség kedvéért a , keyplayer” nev(i csomag régton a valdszinliségi matrixot
kéri be inputként. Mi az emlitett valdszinliségeket a havi bruttd forgalmakkal aranyosan hataroztuk meg. Hiszen
minél nagyobb a teljesiilt forgalom pl. ,,A” és ,,B” résztvevik kdzott, vélhet6en anndl nagyobb lesz a valdszind-
sége annak, hogy egy ,A” szerepl6nél bekdvetkezé mikoddési zavarnak komolyabb hatasa lesz a ,,B” szerepldre,
aki napkdzbeni pénzforgalmanak teljesitéséhez szamit az ,A” fel6l érkez6 fizetési tranzakcidkra. EI6bbiek miatt
sulyozott, irdnyitott szomszédsagi matrixot hasznaltunk inputként. Az S matrix elemei mérik azt az aggregalt
tendenciat, mellyel T darab iteracid sordn el lehet jutni i csucsbol j-be. A T-érték pozitiv egész szam lehet, melyet
az eltelt idé egységeként lehet értelmezni, vagyis hogy mennyi idét engediink meg két pont kozti informacid
(vagy operacids zavarbdl ered6 likviditasi kockazat) terjedéséhez. Ez lehet egy nap, egy hét, egy hdnap, vagy
2 hénap akar, de ami fontos, hogy egységnyi id6 alatt mennyi ,informacid” halad at. A T-érték értelmezése
minden esetben az algoritmusban felhasznélt inputmatrix-szal all szoros 6sszefliggésben?®. Tegyiik fel példaul,
hogy egy adott csucspontbdl 3 utvonalon keresztill tud kiindulni egy lizenet, vagyis 3 valdszinlséglink lesz, T=1
paraméter mellett. Osszegezve ezeket a valdszinliségeket kapjuk meg egy adott cstcsra a diffizids centralitdst
(melynek lehetséges értéke jelen esetben 0 és 3 kozott lesz). Végeredményben ezt rogziti az S matrix, melynek

22 Mivel a felhasznalt matrixunk egy hénapot fed le, ezért a T = 1 megadott paraméter 1 eltelt hdnapra, T = 2 paraméter 2 eltelt honapra stb. fog
vonatkozni. Tekintve azonban, hogy a fizetési rendszer szereplGinek napi forgalmi mintdzata nem tér el jelentGsen a havi forgalom mintazatatél
(amennyiben egy ,A” szerepld értékben sok fizetési tranzakciot indit egy masik, pl. ,B” szereplének adott honapra aggregélva, akkor annak az
esélye, hogy ugyanezen két szerepld kozt a vizsgalt honap tetszélegesen kivélasztott értéknapjan is generdlddik forgalom, igen nagy lesz), ezért
a T paramétert akar az eltelt nap egységeként is értelmezhetjik. Ez az egyszer(sités |ényegesen megkdnnyitheti az eredmények interpretacidjat.
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sordsszege utal tehat arra, hogy adott cstcs az informacié terjesztése szempontjabdl végeredményben mennyire
tekinthetd fontosnak. Ez az érték azt nem tudja megmondani, hogy pl. miért lett magas a diffuzios képesség:
azért, mert sok kapcsolata van az adott csticspontnak, vagy azért, csupa magas valdszinliségl Gtvonalon in-
ditott lizeneteket. Helyette sokkal inkdbb egyfajta aggregadlt, altalanos erésségre utal, amely adott csicspont
kockdzat-terjesztési képességére vonatkozik. Mindhdrom idészakra meghatdroztuk a diffuzids centralitasokat,
a halé minden egyes pontjara. A T paraméternek harom értéket allitottunk be (T=1, T=2, T=3; vagyis 1 eltelt
nap, 2 eltelt nap illetve 3 eltelt nap). Az egyes T=1, T=2, T=3 id6egységekre kapott diffizids centralitasokbdl
névekedési Utemeket szdmoltunk®®, ezeket 6sszevetettiik az LS| szerinti kimenetekkel, kilén megcimkézve
a pontokat aszerint, hogy melyikiik bizonyult kritikus kbzponti, illetve melyiklk periféria rendszertagnak.

Az egyes bankok kozt fennallé6 komplex pénziigyi 6sszefonéddasok miatt érdemes az egyes szerepl6ket egy
csoportba 6sszevontan vizsgalni ahelyett, hogy dnmagukban, egymastél fiiggetleniil kezelnénk 6ket. igy tobb
rendszertag egyiittes hatdsdrol nyerhetiink képet. A korabbi mddszerekkel elsGsorban az egyedi pontokra
fokuszaltunk. A mai modern pénzigyi vildgban viszont az egyes hitelintézetek kozt fennallé kolcsonos fliggs-
ségek miatt kritikus lehet annak vizsgalata is, hogy bizonyos banki kérék hogyan képesek hatni a rendszerre.
Felvigyazoi szempontbdl fontos, hogy az egyes intézményeket lehetSleg ne 6nmagukban, egymastdl fliggetlenl
kezeljik, hanem érdemes tdbb rendszertagot csoportokba 6sszevontan vizsgdlni, hiszen a koztiik [évé komplex
pénzigyi 6sszefonddasok mértéke kritikus lehet a rendszerszintl fert6zések feltarasa soran. Tehat érdemes
megfelelSen kivalasztott pontok csoportjdt ugy kezelni, mintha az mar egy kilonallg, teljes értékl pont lenne
a haldézaton belil. El6fordulhat ugyanis, hogy a harom legcentralisabb pont egyiitt mdr nem alkot egy kifeje-
zetten kézpontinak tekinthet6 csoportot, vagy éppen ellenkezbleg: egy korabban gyengébbnek hitt, a hagyo-
manyos haldzatelméleti mddszerek szerint periférikusnak vélt rendszertag haldn bellli szerepe Iényegesen fel
is értékel6dhet. Bizonyos csucspontok mesterséges 0sszevondsat kdvetben pedig olyan csoportok johetnek
létre a haldzaton belll, melyek egylittesen mar kockazatot jelenthetnek a rendszer egészére vonatkoztatva (pl.
egy felvasarlas vagy 6sszeolvadds soran). Ezt a lehetdséget vizsgalja a kordbban emlitett Weihua An és Yu-Hsin
Liu szerz6pdros altal kifejlesztett , keyplayer” nevi R bévitmény , kpset” nev(i parancsa (An et. al., 2016), mely
Borgatti (2006) moho keresési algoritmusanak mddositott valtozata alapjan dolgozik. Az alapotlet a kovetkezd:

1. 1épés. Vegylik a csucspontok kezdeti halmazat, C-t. A maradék csucspontok halmaza R.

2. lépés. Frissitslik a C halmazt.

1. Vegyink a C halmazon beliil egy csucspontot! Cseréljuk ki azt az R halmaz valamely csicspontjaval
(1. hurok)! A csere maradjon végleges, amennyiben az néveli a mddositott C halmaz centralitdsi értékét.
Az iteracidk szdma az R halmazban lévé csucspontok szamatal flgg.

2. Ismételjik meg az 1. hurkot a C halmaz 6sszes csucsara, szekvencidlisan (2. hurok)! A 2. hurok iteracidinak
szama a C halmaz csucsainak szamatdl fligg.

3. Alljon meg az iteracid, ha (1) a C halmaz centralitasi pontszdmdnak a ndvekménye alacsonyabb, mint
a specifikalt kiiszobérték, vagy (2) ha a folyamat eléri az iteracidk elére beadllitott szamat.

3. [épés: A C halmaz és annak centralitasi pontszamanak kozlése.

Modelliikben kilénb6z6 centralitdsi mutatdszamok optimalizaldsaval lehet képezni a csoportokat. Mi a diffuzids
centralitds mellett dontottlink, hiszen egy atmeneti lzemzavarbdl eredd likviditasi kockdzat terjedését legin-
kabb ez az indikator képes megragadni. Az algoritmusnal el6re megadhatd, hogy hany szereplds csoportokat
kivanunk létrehozni, elemzéslinkben 3 valamint 5 intézménybdl allé csoportokat hataroztunk meg. Ennek
megadasat kovetéen a modell addig optimalizal, amig meg nem talalja azt a 3 illetve 5 pontbdl allé végsé
klasztert, amelynek végil a legmagasabb lesz a diffuzids centralitasa.

A VIBER halézatat dltalanosan leird 4. fejezetben érintlink még egyéb haldzatelméleti fogalmakat, ezekre a fe-
jezetben kilon kitériink.

%0 Alkalmazott képlet: ((diff. centr. _,/ diff. centr. _,) + (diff. centr. _,/ diff. centr. _,)) /2
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4. A nagy értéki fizetési rendszer
halozati karakterisztikajanak
bemutatasa

1. tablazat

Nagy értékii fizetési rendszerek haldzati tulajdonsagainak dsszehasonlitasa
(atlag, helyenként szérdssal egyiitt)

Halézati BOK-Wire+ LVTS TOP Fedwire VIBER VIBER VIBER
mutaték (Dél-Korea) (Kanada) (Hollandia) (USA) (Magyarorszag) | (Magyarorszag) | (Magyarorszag)

e ax 2004 aprilis - 2005 junius - P P P
Vizsgalt idészak | 2013 augusztus 2008 december | 2006 méjus 2005 2008 aprilis 2012 aprilis 2016 aprilis
Teljesitett i - — —
forgalom 190 billié KRW 25'4(232‘5’)“[’ 584 milli6 EUR | 1,3 billig usp | 80 L1t miliard | 62219 miliard | 64 068 miliard
(érték)
Teljesitett 4.4 milli
forgalom 11672 ’(éves) 21 400 345 000 60 456 84 485 8 686 521**
(tételszam)
Pontok szama 122 £5,9 14 155 5086 +123 30 31 34
Elek szdma 2871 +471 N/A 1182 76 614 + 6 151 412 357 396
Konnektivitas
(stirdiség, %) 18,1+ 2,5 69,2 £3,3 7 0,3+0,01 47,36 38,39 35,29
Fokszam 454 +6,9 N/A 9 152+0,8 7,85+ 5,50 7,17 +5,32 9,05 + 7,56
(atlagos)
Maximalis 8418 N/A N/A 2097 115 20 20 28
belépd fokszam
Maximalis
kiléps fokszam 86 £ 10 N/A N/A 1922 +121 19 20 32
gz)c'pmc'tas 581 6,0 89,3+25 63 21,5+0,03 42,3 42,7 39,2
Karakterisztikus | 4 gc 4 05 1,3140,03 ~23 2,62 0,02 1,59 1,66 1,69
Uthossz
Atlagos o
excentricitds 2,9+0,1 1,84 £ 0,07 3,3 4,67 £0,33 2,47 £ 0,50 2,5+0,5 2,97 10,3
Atlagos atmérd 38+0,4 2,01 £0,07 N/A 6,6+0,5 3 3 4
Klaszterezettségi | o734 97 | 843515 38 53,041 54,1 49,7 46,1

egyitthatd (%)

Forrds: Soramdki et. al. (2014), illetve MNB adatok
* MINB, KELER, Kincstdr, Posta, valamint egyéb, a 3.1-es alfejezetben részletezett szerepl6k forgalmdtdl megtisztitva.

** Beleszamitva a kis értéki fizetési rendszer forgalmdbdl eredé tételszamokat is.
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A kovetkez6kben a VIBER haldzati karakterisztikdjanak jellemzGit klasszikus halézatelméleti médszertanra ta-
maszkodva tekintjik at, tovabba vizsgaljuk a hald szerkezetében hosszu tavon bekovetkezett f6bb valtozasokat.

A VIBER halézatanak siir(isége hosszu tavon csékkent. Az 6sszekapcsoltsag (slrlség, ,connectivity”) a halo-
zat egészét vizsgalja3l. Egy hald akkor lesz teljesen dsszekapcsolt (,connected”), sir(i, ha minden pontja kdzt
létrejon egy Osszekotd él. Egy ilyen teljes grafndl nincsenek elérhetetlen pontok a rendszerben, minden pont
kapcsolatban all egymassal. Nem kapcsolddé (,disconnected”) grafnal mar el6fordulhat olyan csucs a rendszer-
ben, amely nincs 0sszekottetésben mds pontokkal. A VIBER hdalézatanak sirlsége 2008-hoz képest 2016-ra 12
szazalékponttal csokkent (1. tablazat). Ez azt jelenti, hogy 2016 aprilisdban a hald pontjai kdzott potencidlisan
létrejohetd Gsszes élnek kisebb hanyada, atlagosan csak mintegy 35 szazaléka volt ténylegesen is hasznalva,
a kordbbi 47 szazalékhoz képest. Mds megfogalmazasban: nincs annyi aktiv él az egyes pontok kdzott, amennyit
egyébként a pontok szdma indokolna. Ez 6sszefligghet azzal a ténnyel, hogy tobb rendszertag részesedése is
megvasarldsra kerilt az id6szak sordn (pl. mas szerepl6hoz torténé beolvadas Utjan) vagy rendszertagsaga
sz(int meg, ergo egyes bankok kozt az aktiv tranzakcids viszony végleg abbamaradt. Az enyhiilés mdasik oka
lehet, hogy szamos olyan rendszertag is mikodott, melyek a vizsgdlt id6ablakok soran csak minddssze 1-2
értéknapon bonyolitottak le fizetési tranzakcidkat a VIBER-ben (ilyen volt pl. 2012 aprilisaban a 29-es bank;
vagy 2016 aprilisdban a 38-as és 39-es bankok??). Ezen résztvevék a haldzat kbzepétdl viszonylag tavolra helyez-
kednek el, a halé magjahoz pedig csak lazan, minddssze 1-2 éllel kapcsoldédnak, vagyis rendszerszempontbdl
kevésbé relevans szereplSkrdl van szd. (Id. késébb 8. abra) Kismértékben ugyan, de a rendszertagok szama is
novekedett 2008-rél 2016-ra, ez is hozzajarulhatott a s(rliség csokkenéséhez a potencidlisan létrejové élek
szdmanak novelésén keresztiil.

A VIBER haldzata nemzetkozi viszonylatban siir(inek tekinthet6 (a potencialis bankkozi élek jelentGs része
ténylegesen aktiv, vagyis létrejon az ligylet), ami egyrészt lehet6vé teszi a kockazatok szétteritését, a fert6zé-
sek terjedése szempontjabdl ez a tulajdonsag viszont kevésbé idealis. Bar a hazai rendszer s(ir(isége 2008-ré|
2016-ra csokkent, nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban még igy is magasnak tekinthetd, meghaladva a dél-koreai,
holland és amerikai értékeket egyarant. Ez nem feltétlenil hatrany, haldzatkutatok korében ugyanis az altalanos
vélekedés az, hogy egy magas slirliség(i haldzat lehetévé teszi az egyedi cs6dkockazat ,,szétteritését”. Ugyan-
akkor a rendszerkockdzat Iényegesen meg is ndvekedhet, amennyiben az egyes halén beliili pontok sszeko-
tottsége erdsodik, hiszen néhdny pont helyett egész csoportok halézatbdl torténd eltdvolitasa egy nehezebben
el6rejelezhetd, instabilabb rendszert is magaval hozhat (tehat amikor egy viszonylag s(ir(i hdlézatbdl sok cstcs-
pont egyszerre ,esik ki”). (Schweitzer et. al., 2009) Ennek lehet&ségét kés6bb, a csoporthatast vizsgald 5.4-es
fejezetben vizsgaljuk. A nemzetko6zi viszonylatban magas sirliség egyik oka lehet, hogy a VIBER haldzata sokkal
kisebb a tobbi, nagy értékii fizetési rendszeréhez viszonyitva, a csicspontok szama 30-34 koriil alakult. Ezzel az
értékkel nagysagrendileg a kanadai rendszerhez all legkdzelebb (14 csticspont), az 6sszes tobbi rendszernél joval
tobb (>100) szerepld Uzemelt a vizsgalt id6szakokban. (1. tablazat) Megallapithato tehat, hogy a csticspontok
alacsony szdma jellemz&en magas s(ir(iséggel parosul. Emellett a tébbi rendszerhez képest a magyar rendszerre
alacsonyabb karakterisztikus Uthossz (atlagosan csak mintegy 1,6-1,7 lépéstavolsag sziikséges ahhoz, hogy
egyik ponttdl a masikig eljussunk) és tobbnyire kisebb atlagos excentricitas (az a maximdlis |épésszam, amely
ahhoz sziikséges, hogy a rendszeren belll egyik pontbdl a masikba megérkezzink) jellemzd, a haldzat atlagos
atmérdje alacsony. A kisebb méretek miatt alacsonyabb fokszdmmal talalkozhatunk a legtobb kapcsolattal
biré rendszertag esetén is. igy 2016-ban egy rendszertag legfeljebb 28 masik rendszertagtdl fogadott, tovabba
32 masiknak kildott tranzakcidkat napi szinten, ezek szdmottevGéen alacsonyabb értékek mind a dél-koreai,
mind az amerikai rendszerhez mérten egyarant. Marpedig a lehetséges kapcsolatok szdma a mérettel négy-
zetesen nd. (Banai et. al., 2015) Mivel a VIBER halézata slird, ezért egy adott szerepld operacids Gizemzavara
tobb rendszertagot kdzvetlendl is érinthet a grafon belll, igy ez a tulajdonsag fert6zési szempontbél kevésbé
idedlis.

. csucspontok kozt létrejévd aktiv, ténylegesenlétezd élekszama
31 Képlettel: P ] Ve

cstcspontok kézottipotencidlis élek szama

32 A szamok a fizetési rendszer tagjainak anonim jel6lésére utalnak.
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A klaszterezettségi egyiitthato egy adott csticspont kdzvetlen szomszédai kozt l1étrejovo , klikkesedési” haj-
landésagot méri, magyardn mekkora az esélye annak, hogy egy adott VIBER résztvevé kozvetlen lzleti
partnerei egymassal is tranzaktalni fognak? A klaszterezettségi egyltthatd azt méri, hogy adott csicspont
kdzvetlen szomszédai mennyire klaszterezhet6ek. Vagyis adott pont lizleti partnerei k6zotti kapcsolatok szo-
rossagat tarja fel. Ez azt is jelenti, hogy a csucspont szomszédai kézti 6sszes lehetséges élbbl melyek lesznek
ténylegesen is aktivak. Mas megfogalmazasban, egy adott csics szomszédai ,milyen valdsziniiséggel dlinak
véve: ha nekem van X ismer&som, de ezek az ismerdsok is bardtai egymasnak, akkor az én klaszterezettségi
egyutthatom magas lesz.

4. abra
Magas és alacsony klaszterezettségi egylitthatdju csticspontok kozotti killonbség (bal tabla), valamint globalis
klaszterezettségi egylitthato egy tetszéleges grafra vonatkoztatva (jobb tabla)

-\
| T

Magas klaszterezettségi Alacsony klaszterezettségi Alacsony klaszterezettségi Magas klaszterezettségi
egyltthatd egyltthatd egyltthaté a graf egyltthaté a graf
egészének szintjén egészének szintjén

(,,csillag-alakzat”)

Forrds: Bal tabla: sajdt szerkesztés. Forrdsa: Tompson (2013) Jobb tdbla: sajdt szerkesztés.

A VIBER haléjara vonatkozo globalis klaszterezettségi egyiitthaté érdemben nem valtozott a vizsgalt idGin-
tervallumban (kismértékben csékkent csupan), utalva ezdltal a rendszer ellendlléképességére3. Egy halo-
zat globdlis klaszterezettségi egylitthatéja a benne lév6 pontok egyltthatdinak atlaga. Ha a klaszterezettségi
egyutthatd aggregalt szinten 0, akkor nincs benne klaszter, vagyis egy ,, csillagszer(i” alakzat jon |étre, ahol egy
kézponti szerepl6h6z sok mas pont kapcsolddik, melyek egymassal nem éllnak kapcsolatban (4. dbra jobb oldali
grafikon). Amennyiben az aggregalt mutato értéke 1, akkor tulajdonképpen egyetlen nagy 0sszefligg6 csoport
alakult ki, ahol mindegyik pont kapcsolddik az dsszes tobbihez. Vagyis annak a valdszinlsége, hogy adott
rendszertag két kozvetlen szomszédja szintén kapcsolddik egymdshoz, magasabb, mint ahogy azt egy véletlen
halézattdl varnank. (Ledn et. al., 2014) Ugy is mondhatjuk, hogy a klaszterezettségi egyiitthaté globalis szinten
a csoportosulasi, , klikkesedési” hajlanddsagot méri. A magas klaszterezettségi egyltthatdval biré haldzatokat
robusztusnak tekinthetjik, mivel bizonyos mértékben ellen tudnak allni a halot éré véletlenszer(i sokkoknak34.
A VIBER haléjara vonatkozodo klaszterezettség a vizsgalt id6ablakok vonatkozasaban csupan kismérték(i (8 sza-
zalékpontos) csokkenést jelez, szintje pedig a tobbi vizsgalt fizetési rendszerhez hasonldé mértékiinek tekinthetd
(46-53 szazalék koril alakult a vizsgalt id6szakok sordn, Id. 1. tablazat). Ez azt jelenti, hogy ha véletlenszer(ien
kivalasztunk egy pontot a rendszerben, akkor az 6 szomszédjai kbzt potencidlisan |étrejohet6 kapcsolatoknak
mintegy fele volt a valdsagban is ténylegesen élG, aktiv kapcsolat. Tehat még mindig inkabb az a jellemz6, hogy
a pontok (illetve azok kdzvetlen ,, szomszédai”) nagyrészt kapcsolatban allnak egymassal, ami egy nagy érték(i
fizetési rendszertdl elvarhaté tulajdonsag.

33 A bekezdés részben az aldbbi forrdsok felhasznaldsaval késziilt: Annenberg Learner weboldala, valamint Xrci (2014).
34 Stam (?) weboldala.
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Gyakorlatilag nem létezik olyan él a rendszerben, melynek eltavolitasaval az altala eredetileg 6sszekapcsolt
két rendszertag kozti pénzforgalom (és ily médon a likviditas atcsatornazédasanak lehet6sége rendszer-
szinten) végérvényesen megsziint volna. Felmerilhet a kérdés: mi torténik, ha egy , A” és ,B” cslcspontot
0sszekotd élt eltavolitunk a rendszerbdl, vagyis mesterségesen toroljik azt? Végérvényesen megsziinteti-e ez
a kapcsolatot a két pont kozott (masképpen: akadalyoztatva lesz-e a likviditas atcsatornazddasa), vagy valamilyen
alternativ Gtvonalon ismét képes lesz ,A” tranzaktalni ,B”-vel, mondjuk egy harmadik, ,C” szereplén keresztil>?
Adott haldzat ellenalldképességét lehet ily mddon is mérni®e, 2008 aprilisdra a kapott érték 1,21 szazalék, mig
2012-re ugyanez az adat 2,8 szazalék, 2016-ra pedig 2,27 szazalék lett. Vagyis minimalisnak tekinthet6 azon
élek részaranya a teljes grafon belil, melyek eltavolitasaval az altaluk eredetileg 6sszekotott csicspontparok
kozotti pénzforgalom (és ily mddon a likviditas atcsatornazédasanak lehetdsége rendszerszinten) végleg meg-
sz(int volna. Mivel a nagy értékd fizetési rendszereknél minden szerepl6 tud kildeni minden rendszertagnak
fizetési megbizdsokat, igy egy-egy él kiesése nem feltétleniil vonja maga utan a kapcsolat végleges megszaka-
dasat, elvileg mindig létezik olyan alternativ elker(ilé Utvonal, mely altal a kérdéses 2 csucspont kapcsolatba
tud [épni egymadssal (tehat tudnak egymdsnak likviditast kiildeni kozvetett médon). A kapott alacsony értékek
tehat a haldzat robusztussagat igazoljak.

5. dbra
Lehetséges forgalmi helyzetek a VIBER résztvev6k kozott.

.

—@

/‘

(1) adott pont csak belép&éllel rendelkezik (2) adott pont csak kilépd éllel rendelkezik

P T —————— ——

Vs . \\

II \
1

1 1

‘\ I 1
1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

(3) adott pont bizonyos : (4) adott pontnak van legalabb egy olyan :
partnerektél csak fogad, mas 1 szomszédja, akit6l fogad is és akinek kiild 1
partnerek felé pedig csak indit 1 is fizetési tranzakciokat (reciprok élek & 1
fizetési tranzakcidkat \\ pontok) 1
~ l,

Forrds: Sajdt szerkesztés. A 4. eset mutatja a reciprok jellemzét.

35 A gyakorlatban ily mddon lehetne ezt értelmezni: tegytik fel, hogy ,,B” banknak siirgésen napon beliili forrashoz kell jutnia, mert fedezett hitelt
kivan felvenni a jegybanktdl. Alapértelmezett esetben az ,,A” banktdl varna pénzt, de az ,A” szerepl6 kommunikacids hiba folytdan nem tud
tételeket kuldeni a részére. Ezesetben a ,,B” bank még mindig fordulhat egy harmadik ,C” rendszertaghoz, aki aztan végeredményben fog tudni
kildeni fizetési tételeket a ,,B” részére, igy végll a ,B” bank finanszirozni tudja majd fedezett hitel felvételét.

36 Ennek kiszamitasahoz az ,,erange.m” nevd(, Brain Connectivity Toolbox-ban taldlhaté MatLab fliggvény ,fs” (,fraction of shortcuts in the graph”)
outputjanak eredményét hasznaltuk.
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A reciprocitas segitségével a rendszerben kialakul6 iizleti korok allanddsagat lehet vizsgalni. A reciprocitds
adott cslcs esetén azt vizsgdlja, hogy a vele kapcsolatban all6 tobbi csicsponttal alkotott élek mekkora hanyada
tekinthet6 kétirdnyunak, tehat amikor mindkét fél egyardnt fogad is és kiild is fizetési tételeket a masiknak3”.
(5. abra) A reciprocitas segitségével valaszt kaphatunk arra a kérdésre, hogy pl. adott VIBER-rendszertag mi-
lyen kapcsolatban all kdzvetlen szomszédaival, azaz: mennyire tekinthet6ek dllanddnak az egyes lzleti korok.
Fix vagy véltozo lzleti kapcsolatok megléte jellemz6 inkdbb? A 6. dbran szerepld példa alapjan lathaté, hogy
a,D” csucspont mind az ,A”, ,B” és,,C” pontokkal kapcsolatban all, mindegyiknek kézvetlen szomszédja. Ez azt
jelenti, hogy ha mindegyikt6l fogadna és mindegyiknek kildene fizetési tranzakcidkat, akkor a ,,D” csicspont
szempontjabdl a reciprocitds 100 szazalékos lenne. Példankban azonban lathatd, hogy a ,,D” cslcspont csak
két masik csticspont viszonylataban fogad is és kiild is egyszerre tételeket: ezek a ,,B” és ,,C”. Ez 4 darab oda-
vissza iranyitottsagu élt jelent (az ,A” csucsponttél a ,,D” pont csak fogad tranzakciokat, a ,,D” cstcspont az
,A” irdnyaba viszont nem kild tételeket). Tehat a reciprok tulajdonsaggal biro, illetve az 6sszes, rendszerben
fennalld élek szamanak hanyadosa: 4 / 6 = 0,666, vagyis 67 szazalék. Ez lesz a ,,D” cstcspont reciprocitas értéke.

6. abra
Reciprocitas — egy mintapélda

Forrds: BOF-PSS2 szimuldtor segitségével elkészitett output

Ritka, hogy valamely rendszertag a rendszerben csak mint likviditdst ,, nyel6”, vagy csak mint forrdst biztosito
jelenne meg. A rendszerben érdemben nem vdltozott a reciprocitas 2008-rél 2016-ra, aggregaltan mintegy
39-43 szazalék koril mozog. Vagyis egy adott pont néz6pontjabdl szamitva, a vele kapcsolatban allé rendszer-
tagokkal alkotott élek kdzel fele reciprok tulajdonsaginak tekinthetd, mely szintén a teljes hald robusztussagat,
id8beni stabilitasat jelzi®®. A reciprocitas értéke még magasabbnak bizonyul a kézpontinak mindsithetd szerep-
I6knél, mindharom vizsgalt id6ablakban atlagosan mintegy 76-78 szdzalékos szinten allt, mig a periférianal ez
az adat 36-39 szazalék korul alakult. (2. tablazat, a kdzpont-periféria besorolasrol Id. késébb az 5.1-es fejezetet)
Tehat a halé kozepérdl kivalasztott szerepl6knél nagyobb eséllyel fordulnak el6 fix lizleti partnerek, esetiikben
az aktiv, kétirdnyu pénzforgalmi kapcsolatok kialakuldasanak a valdszinlisége is magasabb lesz, szemben a pe-
riférian Iévé csucsokkal. Vagyis nagyobb ardnyban vannak olyan kdzvetlen szomszédaik, amelyektél fogadnak
is és amelyeknek egyuttal kiildenek is fizetési tételeket, a marginalis szerepl6khoz képest. Altalanossagban
elmondhatd, hogy minimalisan fordulnak el6 ,potyautasok” a rendszerben, vagyis kozel egy évtized tavlataban
is fennall Lubldy megallapitdsa, miszerint ritka, hogy valamely pont a rendszerben csak mint likviditdst , nye-

37 Forrds: Hanneman et. al. (2005)
38 Amennyiben az MNB, KELER, Kincstar, Posta, valamint egyéb, a 3.1-es alfejezetben részletezett szereplék forgalmatdl nem sziirnénk meg az
adatokat, akkor vélhet&en a reciprocitas értéke még magasabb is lenne.
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167, vagy csak mint forrdst biztosité jelenjen meg, adott partner tekintetében®. A hld kézepén tapasztalhatd
magas reciprocitas egyik oka lehet a preferalt izleti kapcsolatok megléte, tovabba, a hasonld lzleti aktivitas-
sal bird rendszertagok is feltehetGleg szoros kapcsolatokat apolnak — igy pl. az FX-swappiacon aktiv szerepet
jatszé bankok vélhet6en gyakran és nagy volumenben kereskednek egymdssal, mely szintén okozhat magas
reciprocitast (Lubldy, 2006; Soramaki, 2014).

2. tablazat
Reciprocitas értékek alakulasa rendszertagi bontasban, 2008 aprilis, 2012 aprilis, 2016 aprilis

. . . Reciprocitas
B .
anknév Megjegyzés (2008 aprilis)
Bank 1 LSI alapjan a likviditas kdzvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 83,23%
id&szakban
Bank 2 LSl alapjan a likviditas kdzvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 78,90%
id&szakban
Bank 3 LSI alapjan a likviditas kozvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 74,26%
id6szakban
Bank 4 LSI alapjan a likviditas kozvetitésében kiemelt szereppel bird rendszertag 2008-ban (2012-ben 75,54%
és 2016-ban periféria)
Atlagos reciprocitas (rendszerszempontbél fontos szereplék) 77,98%
Atlagos reciprocitas (periféria) 36,79%
Atlagos reciprocités (a VIBER teljes halézatara) 42,28%
P . p Reciprocitas
Banknév Megjegyzes (2012 4prilis)
Bank 1 LSI alapjan a likviditas kozvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 79,97%
id&szakban
Bank 2 LSI alapjan a likviditas kdzvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 75,22%
id6szakban
Bank 3 LSI alapjan a likviditas kdzvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 80,19%
id&szakban
Atlagos reciprocités (rendszerszempontbél fontos szereplék) 78,46%
Atlagos reciprocitas (periféria) 38,92%
Atlagos reciprocitas (a VIBER teljes hal6zatara) 42,74%
P . p Reciprocitas
Banknév Megjegyzés (2016 aprilis)
Bank 1 LSI alapjan a likviditas kozvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 77,13%
id6szakban
Bank 2 LSI alapjan a likviditas kdzvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 80,46%
id&szakban
Bank 3 LSI alapjan a likviditas kozvetitésében kiemelt szereppel biré rendszertag mindharom 71,16%
id&szakban
Atlagos reciprocitas (rendszerszempontbél fontos szerepl6k) 76,25%
Atlagos reciprocitas (periféria) 35,61%
Atlagos reciprocitas (a VIBER teljes halézatara) 39,19%

Forrds: MNB adatok alapjdn, sajdt szerkesztés. BOF-PSS2 szimuldtor akalmazdsdval. Az LS| szerinti kézpont-periféria besoroldsrol Id. késébb az
5.1-es fejezetet!

39 ”In general, none of the banks can act as <<liquidity sink>> (receive large amounts of payments without sending large amounts of payments) or
as <<liquidity treasure island>> (send large amounts of payments without receiving large amounts of payments) — not even in the short run.”
(Lubldy, 2006, p. 20-21.)
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5. A rendszerszempontbal kritikus
szereplok beazonositasa

5.1. LSI — A PENZFORGALMI LIKVIDITAS KOZVETITESENEK FELTERKEPEZESE

A hazai nagy értékii fizetési rendszer tranzakcidszinti forgalmi adatai alapjan megallapithatd, hogy nincs
egyetlen kézpontinak tekinthet6 szerepl6 a VIBER-ben. Az LS| alapjan két f6 klaszter rajzolddik ki egyértelmd-
en: egyrészt azon rendszertagok csoportja, melyek a likviditas kdzvetitésében kisebb jelent&séggel birnak. Ok
lesznek azon perifériara szorult bankok, melyek esetén az R algoritmusa nagyon alacsony autoritasi és , hub”
pontszamot, ily mdédon alacsony LS| értékeket generdlt. Elkilonithet6 tovabba a likviditas rendszeren beldili
Ujraelosztasa szempontjabol fontos szerepet jatszd bankok klasztere. Itt taldlhatd a 3 (2008 esetében a 4) leg-
magasabb autoritasi ill. ,hub” pontszammal bird rendszertagok szik csoportja, amelyek a legnagyobb forgalmu
VIBER-résztvev6knek is szamitanak egyben. Egylttesen ugyanis a forgalom tobb, mint felét (51-60 szazalékat)
generaltak a vizsgalt hdnapokban, az 6ssz-LSI-nek pedig mintegy 75-85 szazalékahoz jarultak hozza a 3 aprilisi
id6ablakban. Osszességében megfigyelhetd, hogy nincs egyetlen kdzponti szerepl8, hanem szétszértan, tébb,
a likviditas Ujraelosztasa szempontjabdl kiemelt fontossagl rendszertag létezik a haldzaton belil. (7. dbra)

7. dbra
LSI értékek rendszertagi szinten, 2008 aprilis, 2012 aprilis, 2016 aprilis

LSI értékek, 2008 aprilis LSI értékek, 2012 aprilis LSI értékek, 2016 aprilis
LS| érték LS| érték LS| érték
Bank 1 Bank 1 Bank3 ¥
Bank 2 Bank 2 Bank 1
Bank 3 Bank 3 | |1 Ban an
Banie g panks P
B 5 an!| —
Bank 8 Bank 9 e Rank s =
Eank 7 e ] panke B | RS s
Bank s percenhlrlvs'ehe'z Bank 6 T percennlll.srehe% BoaK 13 ] percentllrlvs'ehe%
ank 10 hozzéjarulé ank 10 ] hozzéjarulé Bank 10 hozzéjérulé
i an ] rendszertagok g: %I- rendszertagok Egg %% rendszertagok
g: csoportja an| % ] csoportja ESR %‘71 csoportja
an| SR 2 Bank 20
[Bank 15 ank31] Bank 19 1
2n ank 20 ] @ E
an an! b e
[Ban| an| Ban 35 1
an ] an .
ank 20 :R Bank 28 1
ank 21] an ]
mié ank 30 an ]
a0 2 gank 33 1
an| e
3an h ]
mg@ Bank 25 1 22@ ]
an| b
ank 29 Egp\ ?3,5 ]
Bank 30 Bank 38 7
0 0,05 0,1 0,15 0,2 0,25 0,3 0,35 0 0,05 0,1 0,15 0,2 0,25 0,3 0,35 0 0,05 0,1 0,15 0,2 0,25 0,3 0,35
[ Beolvadt egy masik szerepl6hoz Uj rendszertag Uj rendszertag (sem 2008-ban, sem
v. részesedése eladasra kerlt (2008-ban még nem mikodott) 2012-ben nem m(ikodott még)
egy masik szerepl6nek [ Beolvadt egy masik szerepl6hoz 1 Beolvadt egy masik szerepl6hoz
v. részesedése eladdsra kerdlt v. részesedése eladdsra kerdlt
egy masik szereplének egy masik szereplének

Forrds: sajdt szerkesztés, MNB adatok alapjdn. A kapcsolédo szamitdsokat R-ben végeztiik, az ,,igraph” csomag segitségével.

Lényegi kiilonbség nem tapasztalhaté a kozponti szerepl6k terén 2008 és 2016 kozott. 2008-hoz képest 2016-ra
kismértékben sz(ikilt a kozvetit6 szerepkorrel biré rendszertagok kore, vagyis minimalisan né6tt a koncentracid:
mig 2008 aprilisdban 4, addig 2016 aprilisdban mar csak 3 résztvevé alkotta a csoport ,,magjat”, tovabba a rend-
szertagok egymashoz viszonyitott rangsora is némileg mdédosult. Latszédik, hogy 2008-ban a 4 legfontosabb
rendszertag mindegyike magas, de egyuttal eltér6 LSl-vel birt. Mintha 4, likviditds terjesztése szempontjabdl
eltér6 karakterisztikdju pénzcentrum izemelt volna ekkor. 2012-re a periféria tagok jobban elszakadni latszanak
a kozponti magtdl, egylttal a mag szereplGknél egyfajta koncentralddas is elkezd6dott: az 1-es bank rendkivil
magas LSI-vel, mig ettél némileg elmaradva, de hasonldéan magas LSI-értékekkel kdvetkeztek a 2-3-as bankok.
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Végil 2012-r6l 2016-ra az 1-es bank likviditds terjesztése szempontjabdl tapasztalhatd elénye gyakorlatilag
teljesen megszlint, lathatd hogy a 3. id6szakban mindhdrom top szereplé hasonld nagysdgu LSl-re allt be,
kozelebb poziciondlédtak egymashoz. Fentieken kivil 1ényegi valtozds nem érzékelhet a kozponti szerepl6k

koérében, a 3 legnagyobb forgalmu, likviditas kozvetitésében kiemelkedd bank pedig lényegében végig ugyanaz
maradt (Bank 1, Bank 2 és Bank 3). (7. dbra)

8. abra
a VIBER haléjanak szerkezete, 2008 — 2012 — 2016 aprilis

Bank 29

Bank 39

Bank 38

Megjegyzés: A pirossal jelzett pontok az LS| alapjdn kézvetitéként besorolt szereplék, a fehérrel jelzettek a periféridra sorolt tagok. Az egyes pon-

tok dtmérdi a rajtuk keresztil atmend (jévdirdsi + terhelési) forgalommal ardnyosak, mig az élek vastagsdga a brutté forgalmakat képezik le.
BOF-PSS2 szimuldtor outputja alapjdan, Fruchterman-Reingold technikdval dbrazolva.
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Az LS| alapjan kritikus rendszertagok kiemelt szerepe az 6sszforgalombdl vett részesedésiik alapjan is tetten
érhetd. Az LS| alapjan a ,,mag” szerepl6k likviditas tovabbitdsa szempontjabdl vett jelentGsége abban is érzé-
kelhetd, hogy a teljes VIBER forgalom mintegy 25-40 szazaléka teljesil kozottlik. Ez az 8. abran is érzékelhetd,
a halé kozepén elhelyezkedd kozponti ,,magban” 1év6 rendszertagok aranyaiban toébb illetve vastagabb élekkel
birnak a periféridhoz képest.*° Az altaluk generalt fizetési tranzakcidk mintegy 20-25 szazalékat inditjak az LSI
alapjan perifériara ,,szorult” rendszertagoknak, ellentétes irdanyban (periféria > kozvetit6k) hozzavetSlege-
sen hasonld nagysagrend tapasztalhatd. Vagyis az LSI szerint a likviditas Ujraelosztdsdban kritikus jelent&ségi
rendszertagok az 6ssz-VIBER forgalom hozzavet6legesen mintegy 4/5-éért felelnek (amennyiben a perifériaval
lebonyolitott forgalmakat is figyelembe vessziik). A teljes VIBER forgalom maradék 15-25 szazalékat a periféria
bankjai generdljak egymas kozt. (9. abra)

9. dbra
a VIBER-forgalom megoszlasa az LS| szerinti klaszterezés alapjan
(2008 dprilis, 2012 dprilis, 2016 dprilis)

VIBER forgalom megoszlasa, VIBER forgalom megoszlasa, VIBER forgalom megoszlasa,
2008 aprilis 2012 aprilis 2016 aprilis
23,5%.
21,9%
L
7 ()
2737 27,3%

[ LSI periféria = LSI periféria [z LS| kodzvetitd - LSI periféria
E=3 LS| periféria - LSI kozvetitd =1 LSI kozvetité - LSI kozvetitd

Forrds: sajdt szerkesztés, MNB adatok alapjdn.

Az id6szakban bekovetkezett rendszertagi-szintii valtozasok (bizonyos résztvevik kézvetlen VIBER-tagsaganak
megsziinése illetve annak létrejétte; kvazi a VIBER halézatabol torténd ki-, illetve a halozatba térténd be-
lIépésiik) els6sorban a halo periféridjdra volt hatassal. A nagy érték( fizetési rendszer haldézatanak ,,magja-
ban” a szerepl6k nagyrészt ugyanazok maradtak, azok kore alig valtozott. Kordabban megallapitottuk, hogy
a koncentracid is csak kismértékben n6tt. A 2008 és 2016 kozt eltelt idGszakban egyes bankok megvasarlasra
keriltek vagy Osszeolvadtak mas résztvevékkel (pl. a 12-es, 15-0s, 18-as, 21-es, 23-as, 27-es, 29-es, 34-es,
35-0s szerepldk), a 12-es bank kdzvetlen rendszertagsaga megsz(int, ugyanakkor Uj szerepl6k is megjelentek
a VIBER haldjaban (31-es, 32-es, 37-es, 38-as résztvevdk, Id. 7. dbra). Fontos megemliteni, hogy a valésagban
ennél sokkal tobb valtozas fordult el§, mivel azonban az 1 millidrd forint alatti napi forgalmakat nem vettiik
figyelembe, igy elemzésiink szempontjabdl a tobbi rendszertagi mozgas nem relevans. Lathatd igy is, hogy az
emlitett mdédosuldasok mindegyike nagyrészt a haldzat periféridjat érintette. Ezek alapjan megallapithato, hogy
a halézat (kiilondsen a haldzat magja) stabil és robusztus.

5.2. KOZOTTISEG (,BETWEENNESS”) ES SAJATVEKTOR CENTRALITAS
(,EIGENVECTOR CENTRALITY”) — CONWAY MODSZERE

A Conway-féle elemzés alapjan is megallapithatjuk, hogy nincs egyetlen kritikus szerepl6 a VIBER-ben, hanem
tobb, hasonlé fontossaggal biré rendszertag van — ezek koziil is kiemelkedik viszont egy résztvevd, amely
magas kozottiségi értéke miatt a rendszer leginkabb ,,sziik keresztmetszetének” tekinthet6 pénzforgalmi
szempontbdl. Conway mddszerével hasonld eredményre jutottunk, mint az LSI-algoritmussal. A modell sze-
rint legmagasabb reziduum értékkel bird rendszertagok (amelyek a legtdvolabb helyezkednek el a referencia
egyenestdl) mindegyike az LS| alapjan is kiemelten fontos csticspontnak tekinthet6 mindharom id6szakra vo-

40 Akdrcsak a japanoknal: “Financial institutions situated in the middle of the network structure hold more links than those institutions on the
periphery of the network.” Inaoka (2004) in Lubldy (2006).
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natkozdan. (10. dbra, 3. tablazat) Itt is érzékelhet6, hogy nincs egyetlen kiemelked6 szereplS, hanem tébb,
hasonlé fontossdgu rendszertag m(ikodik a hazai nagy értékd fizetési rendszerben. Emlitésre méltd tovabba
a 7-es rendszertag, aki kiemelten magas kozottiséggel is bir, vagyis sok, haldn belili bankpar legrévidebb ut-
jan helyezkedik el. Ez vélhet6en annak koszénhet6, hogy nagyon sok rendszertaggal bonyolit le napi szinten
fizetési forgalmat, igy 2008 aprilisdban egy adott értéknapon atlagosan mintegy 14, 2012 aprilisdaban 15, 2016
aprilisdban pedig mar 26 résztvevd felé inditott fizetési mlveleteket — mikdzben egy résztvevé a magyarorszagi
fizetési rendszerben jellemz6en ,csak” 7-9 szerepl6vel all napi szintl Uzleti kapcsolatban, atlagosan. (10. ab-
ra) Megfigyeltiik tovdbba, hogy a résztvevdk altal generalt VIBER-forgalom, valamint a sajatvektor centralitas
kozt 99 szazalékos korrelacids egyutthato all fent, vagyis a résztvevék forgalma és a sajatvektor centralitas
kozotti egylittmozgas 99 szazalékos mértékd. (EttSl persze a két valtozo kozt nincs egyértelm kauzalitas, az
egylittmozgast determinalhatja egy 3. faktor is, amit nem feltétlenil ismeriink. Ennek bévebb vizsgalatatdl
most eltekintlink.) Az mindenesetre megallapithato, hogy az egyes cstucspontok sajatvektor centralitas alapjan
kialakitott sorrendje nagyrészt megegyezik a VIBER-forgalom alapjan létrejott rangsorral.

10. abra
Kozottiség és sajatvektor centralitas kozotti kapcsolat, egy-egy napra feltiintetve
(2008. dprilis 1., 2012. dprilis 12., 2016. dprilis 28.).

w0 QO Q@ 1.00 @) 1000 @
g OB 5 5 UE
5 5 3 ol
5 5 5 0.25
(@] (&) (@] a 0.00
s 0.50 ° s 0.50 o -0.25
45 -ad t)‘ abs(res)
v 1 % =-0.2
: 2 : i
g o & 7o :g:g
o 0.25- i in 0.25-

0.00- =8 2 0.00- == 1 22 0.00- dten 30

0 50 100 150 0 30 60 90 120 0 50 100 150 200
Betweenness Centrality Betweenness Centrality Betweenness Centrality

Forrds: MNB adatok alapjdn. Késziilt R-ben. Az alkalmazott kédhoz Id. Conway, 2009. A pontok nagysdgai a modell alapjdn képzett résztvevén-
kénti reziduumokkal ardnyosak. A pirossal kiemelt csticspontok az LSl alapjdn kritikusnak itélt rendszertagokat jelélik. A szamok szine ill. intenzi-
tdsa jelzi, mely irdnyba ,leng ki” a reziduum: vildgoskék esetén extrém magas sajdtvektor centralitdsu, sotétkék esetén extrém magas kézéttiségi
értékd rendszertagrdl van szé. Mindhdrom dbra jobb szélén (z6lddel kiemelve) taldlhatd a legmagasabb kézéttiséggel rendelkezé 7-es rendszer-
tag.
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3. tablazat

A kozottiség és sajatvektor centralitas kozt fennallo linearis modell csticspontonkénti reziduum értékei (a top 6
szereplG esetén), kiegészitve az 6ssz-LSI-bél valé részesedésekkel

2008. aprilis Reziduum absz. értéke Részesedése az 6ssz-LSI-bél (%)
Bank 2 0,81 26%
Bank 1 0,74 28%
Bank 3 0,63 18%
Bank 4 0,30 13%
Bank 14 0,28 0,1%
Bank 12 0,26 0,4%
2012. aprilis Reziduum absz. értéke Részesedése az 6ssz-LSI-bdl (%)
Bank 1 0,74 32%
Bank 22 0,36 0,0003%
Bank 3 0,36 20%
Bank 13 0,32 0,3%
Bank 2 0,31 21%
Bank 5 0,29 6%
2016. aprilis Reziduum absz. értéke Részesedése az 6ssz-LSI-bdl (%)
Bank 1 0,80 25%
Bank 2 0,69 24%
Bank 3 0,69 26%
Bank 30 0,32 0,001%
Bank 16 0,28 0,023%
Bank 8 0,27 7%

Forrds: MNB adatok alapjdn.

5.3. FERTOZESVIZSGALAT A DIFFUZIOS CENTRALITAS SEGITSEGEVEL

Az eddigiek soran jellemz6en statikus halozati jellemz6ket megragadé mutatdkra tamaszkodtunk. A rend-
szerkockazati szempontbdl kiemelkedd kozponti szereplSket kilonb6z6 mddszerek segitségével azonositot-
tuk. A kovetkezékben fert6zésvizsgalatot végziink, melyhez a diffuzids centralitds mutatdjat hivtuk segitségil.

A végeredményeket az 11. abran lathatjuk.

11. 4bra
A diffazio terjedése és az LSI-pontszam kozotti kapcsolat
(2008 dprilis, 2012 dprilis, 2016 dprilis)
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Forrds: MNB adatok. R output. A kérékben a szamok a fizetési rendszer tagjainak anonim sorszamdra utalnak.
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A diffizié sebessége névekedett mind a likviditas kézvetitése szempontjabal kritikus, mind a marginalis
szerepet betolté rendszertagok tobbségénél, vagyis a fert6zés kockazata egyedi banki és aggregalt szinten
is nagyobb mértékdi lett hosszu tavon. Az 6sszes, LS| mutato altal fontosnak itélt rendszertag kockazatosnak
tekinthet6 a diffuzid sebessége szempontjabdl, illetve itt is szembetling, ahogyan kdzelebb pozicionalddtak
egymashoz a ,,mag” szerepl6k 2008-at kdvetGen (mintha egyetlen pénzcentrumba tomoriltek volna). Bizonyos
szerepl6k pedig az LSl alapjan bar inkabb marginadlis szereppel birtak, mégis a diffuzié sebessége esetiikben is
igen magasnak bizonyult. Utdbbiak azok a rendszertagok, melyek esetén egy operacids lizemzavar elsGsorban
mint lokdlis probléma léphet fel (vagyis bankiizemi incidensiik els6sorban a kozvetlen szomszédaik részére
okozhat nehézségeket), a haldzat egésze szempontjabdl viszont ennek jelentésége elhanyagolhatd. llyen pl.
a 12-es rendszertag 2008 aprilisabdl. Az LSI alapjan képzett rangsor kdzepén szerepel (részesedése az 6ssz
LSI-b&I mindossze 0,36 szazalék), vagyis periféria résztvevérdl van szo, emiatt izemzavara vélhetéen nem fog
rendszerszint(i problémat eredményezni, legfeljebb a kozvetlen kdrnyezetében Iév6 tagok szamara okozhat
fennakaddsokat (akikkel napi szinten Gzleti kapcsolatban all), mivel 3 eltelt nap (3 id6egység) atlagaban véve
a 3. legnagyobb kockazatatviteli tulajdonsaggal bir. Hasonlo tulajdonsagokkal jellemezhet6 2012 aprilisabdl
a 29-es, illetve 2016 aprilisdbdl a 38-as rendszertag (utdbbi kett6 LSI-bél vett részaranya nullahoz konvergal). Az
LSI alapjan képzett rangsorban el6rébb elhelyezked§ (vagyis a likviditas kbzvetitése szempontjabol fontos), de
még periférian lévd tagok kozil kiemelendSek 2008 aprilisabdl az 5-6-os rendszertagok (LSI-bél vett egylttes
részaranyuk kozel 10 szazalék), 2012 illetve 2016 aprilisabdl pedig a 4-es, 5-0s, 6-0s, 8-as, 9-es résztvevok (LS|
részaranyuk 2012 aprilisdban 23 szadzalék, 2016 aprilisaban 21 szazalék). Egy potencialis izemzavarbdl eredd
likviditasi kockazat atterjedésének hatdsa 3 id6egység atlagaban esetiikben viszonylag magas, vagyis a kocka-
zatatvitel mértéke (tehat egy esetleges fertGzés veszélye) esetiikben nagyfoku lehet. Mindez parosulva azzal,
hogy a likviditas kozvetitése szempontjabdl viszonylag fontos szerepl6krél van szo, ezért esetleges lizemzavaruk
mar jelent6s kockazatokat hordozhat magaban nem csak lokdlisan, hanem akar rendszerszinten is. Megfigyel-
het6 tovabba, hogy a résztvevék tobbsége el6rébb pozicidnalddott a difflzids centralitasok tengelye mentén
2008-rél 2016-ra, vagyis tobb szerepl6nél is nagyobb mérték( lehet a fert6zés veszélye, nétt a likviditdsi koc-
kazat terjedési sebessége. A valtozas rendszerszinten is tetemes, 2008-hoz képest 2016-re a diffuzid sebessége
mintegy 18 szazalékkal nétt. (11, 12. abrak)

12. abra
Likviditasi kockazat terjedési sebessége bankonkénti bontasban, 2008 aprilis, 2016 aprilis.
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Forrds: sajdt szerkesztés, MNB adatok alapjdn. Az dabrdn a T=1, T=2 és T=3 paraméterek mellett kapott diffuziés centralitdsok névekményeibdl
képzett dtlagokat dbrdzoltuk 2008 és 2016 dprilisdra vonatkozéan. Az LSI alapjan 2016 dpriliséban kritikusnak itélt rendszertagokat pirossal
kiemeltiik, a grafikon felsé savjaban a 2016 dprilisdra kapott LSI pontszamok alapjdn képzett hétérképet helyeztiink el.
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5.4. CENTRALIS SZEREPLOK KIVALASZTASA HALOZATI PONTOK
OSSZEVONASAVAL

3ill. 5 rendszertag egyiittes kiesése nagyobb veszélyforrast jelenthet, mint egyes kritikusnak vélt szerepl6k
6nmagdban vett (izemzavara. Azonban mindegyik mesterségesen megképzett csoport esetén sziikség van
legalabb egy kritikus kulcsszerepl6re, aki végeredményben felerGsiti a csoport fert6zési hatasat, mindharom
vizsgalt id6ablak vonatkozasaban. A 2008 aprilisi adatokat vizsgalva lathatd, hogy ha az 1-es, 29-es és 30-as
szerepl6ket egy csoportként kezeljik (tehat tegytik fel, hogy egy hipotetikus 6sszeolvadast kdvetéen egyszerre
esnek ki” a rendszerbdl), akkor esetiikben a banki tizemzavarbdl eredé likviditasi kockazat 3 idGegységre®!
szamolt terjedési , sebessége” (2,96) olyan magas lesz a rendszerben, amely mar meghaladja az 1-es, 29-es
és 30-as szerepl6k egyenként mért értékeit (ezek rendre: 2,95; 1,56; 1,04). Amennyiben a 2-es, 29-es és 30-as
szereplGket helyezziik ,,egy kalap ald”, lathatd, hogy az e 3 szerepl§ altal alkotott 6sszevont csoportndl potenci-
alisan fellépd likviditdsi kockdzat terjedési sebessége megintcsak meghaladja az egyes szereplSk egyedileg mért
adatait. Némileg valtozik a kép, ha mddositjuk a klaszterezhet6 szereplSk lehetséges szamat, 6sszességében
viszont megallapithatd, hogy az 5 résztvevét megenged6 modell esetén is az el6z6ekhez hasonlé eredményekre
jutunk. Tovabb3, akar a 3, akar az 5 kulcsszerepl6s modellt tekintjik, mindkét esetben bekeriilt legalabb 1 olyan
rendszertag a mesterségesen megképzett csoportba, melyek a kordbban alkalmazott mddszertanok valamelyike
alapjan kritikus szerepl6knek bizonyult. Ez alapjan az 1-es, valamint a 2-es rendszertagok emelhet6ek ki 2008 és
2012 aprilisdbdl (melyek a 3 legmagasabb forgalmu szerepl6k sz(ik klaszterében is megtaldlhatdak). Az 6sszes
tobbi, a csoportba bekeriilt VIBER-résztvevGk a korabbi médszerek mindegyike alapjan marginalisak voltak,
az 6sszevonasok hatasara azonban a halézatban betoltott szerepik felértékelddni 1atszik. 2016 aprilisaban
hasonléan magas fert&zési értékeket kaptunk bizonyos pontok egyetlen csicspontba torténd, kényszeritett
Osszevonasaval, tovabba leginkdbb a 2-es résztvevé volt felel6s mind a 3-, mind az 5-tagu csoportok magas
fert6zési erejéért. (4. tablazat)

41 Az inputmatrix alapjan tehdt ez hdnap, de a kénnyebb értelmezhet8ség végett napot is hasznalhatunk.
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4. tablazat

A diffazioés centralitasok bankonkénti bontasban az egyes iteracios lépések (T = 1, T = 2, T = 3) mentén, feltiintetve

a kpset modell altal centralisnak vélt szereplGk altal mesterségesen képzett csoportokat is, 2008 aprilis, 2012 aprilis,
2016 aprilis.

Banknév (alias) diffazios diffuziés diffuziés diffuziés centralitas
centralitas centralitas centralitas névekménye
(T=1) (T=2) (T=3) (T=1;T=2;T=3)

Bank 4 2,09 8,00 21,28 3,24
Bank 5 1,29 4,83 12,97 3,21
Bank 12 0,38 1,35 3,59 3,09
Bank 3 2,80 9,60 25,39 3,04
Bank 6 1,42 4,77 12,62 3,00
[Bank 1]+ Bank 25 + Bank 28 + 2,78 9,84 23,60 2,97
Bank 29 + Bank 30

[Bank 1]+ Bank 29 + Bank 30 3,54 11,74 30,60 2,96
Bank 1 3,71 12,17 32,00 2,95
[Bank 2]+ Bank 29 + Bank 30 3,55 11,46 30,44 2,944
[Bank 2]+ Bank 27 + Bank 28 + 2,46 8,41 20,59 2,937
Bank 29 + Bank 30

Bank 2 3,67 11,65 31,05 2,92
Bank 11 0,55 1,76 4,50 2,89
Bank 8 0,70 2,23 5,76 2,88
Bank 10 0,77 2,27 5,69 2,73
Bank 7 0,89 2,59 6,49 2,71
[Bank 1]+ Bank 27 + Bank 28 + 2,88 8,99 20,21 2,69
Bank 29 + Bank 30

Bank 9 0,78 2,26 5,61 2,68
Bank 13 0,48 1,37 3,37 2,65
Bank 18 0,05 0,14 0,34 2,61
Bank 14 0,27 0,75 1,84 2,59
Bank 15 0,11 0,27 0,65 2,49
Bank 22 0,01 0,02 0,05 2,49
Bank 27 0,00 0,00 0,00 2,49
Bank 21 0,01 0,02 0,04 2,48
Bank 16 0,06 0,16 0,38 2,45
Bank 20 0,04 0,08 0,17 2,16
Bank 28 0,01 0,03 0,06 2,15
Bank 23 0,01 0,02 0,04 2,07
Bank 24 0,01 0,02 0,03 2,06
Bank 17 0,09 0,17 0,36 2,05
Bank 19 0,07 0,14 0,26 1,95
Bank 26 0,00 0,01 0,01 1,73
Bank 29 0,00 0,01 0,01 1,56
Bank 25 0,01 0,01 0,02 1,42
Bank 30 0,00 0,00 0,00 1,04

Forrds: sajdt szerkesztés, MNB adatok illetve R output alapjdn. A tabldn pirossal szedett szamok azt jel6lik, hogy adott T paraméterre a jelzett
rendszertagokra hozta ki a , kpset” algoritmus a lehetséges optimumot. Az 6sszevont csoportokndl a piros téglalapok az LSI alapjan fontosnak
itélt ,,mag” szereplékre utalnak.
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4. tablazat (folytatas)

A diffazioés centralitasok bankonkénti bontasban az egyes iteracios lépések (T = 1, T = 2, T = 3) mentén, feltiintetve
a kpset modell altal centralisnak vélt szereplGk altal mesterségesen képzett csoportokat is, 2008 aprilis, 2012 aprilis,

2016 aprilis.
Banknév (alias) diffazios diffuziés diffuziés diffuziés centralitas
centralitas centralitas centralitas névekménye
(T=1) (T=2) (T=3) (T=1;T=2;T=3)

Bank 29 0,00 0,00 0,00 3,47
Bank 9 1,00 4,19 10,96 3,41
Bank 16 0,03 0,13 0,37 3,30
Bank 5 1,54 5,66 15,00 3,16
Bank 6 0,81 2,99 7,87 3,15
Bank 12 0,36 1,31 3,47 3,15
[Bank 2]+ Bank 18 + Bank 19 + 2,78 10,34 26,51 3,14
Bank 28 + Bank 29

Bank 8 1,11 4,00 10,50 3,12
Bank 2|+ Bank 29 + Bank 32 2,91 10,61 27,26 3,11
Bank 4 1,80 6,38 16,88 3,09
Bank 2 3,00 10,76 27,77 3,09
Bank 11 0,37 1,28 3,35 3,03
Bank 31 0,09 0,32 0,84 3,00
Bank 3 3,05 10,22 26,45 2,97
Bank 1 4,40 13,14 35,14 2,83
[Bank 1]+ Bank 19 + Bank 28 4,11 12,35 32,52 2,82
Bank 10 0,50 1,50 3,89 2,80
Bank 13 0,44 1,35 3,43 2,79
Bank 7 1,25 3,76 9,55 2,78
Bank 22 0,02 0,04 0,11 2,77
Bank 20 0,08 0,24 0,59 2,72
Bank 24 0,00 0,01 0,03 2,72
Bank 14 0,22 0,62 1,57 2,68
Bank 17 0,28 0,80 1,96 2,64
[Bank 1]+ Bank 18 + Bank 19 + 2,99 8,19 18,31 2,49
Bank 28 + Bank 29

Bank 26 0,02 0,05 0,11 2,29
Bank 28 0,01 0,03 0,07 2,18
Bank 19 0,04 0,09 0,20 2,18
Bank 15 0,04 0,08 0,17 2,04
Bank 33 0,00 0,01 0,02 2,04
Bank 32 0,01 0,01 0,02 2,01
Bank 34 0,00 0,00 0,01 1,98
Bank 30 0,03 0,05 0,10 1,88
Bank 25 0,01 0,01 0,02 1,73
Bank 18 0,02 0,03 0,05 1,63

Forrds: sajat szerkesztés, MNB adatok illetve R output alapjdn. A tdbldn pirossal szedett szamok azt jel6lik, hogy adott T paraméterre a jelzett
rendszertagokra hozta ki a ,kpset” algoritmus a lehetséges optimumot. Az 6sszevont csoportokndl a piros téglalapok az LSI alapjdn fontosnak

itélt ,,mag” szereplékre utalnak.
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4. tablazat (folytatas)

A diffazioés centralitasok bankonkénti bontasban az egyes iteracios lépések (T = 1, T = 2, T = 3) mentén, feltiintetve
a kpset modell altal centralisnak vélt szereplGk altal mesterségesen képzett csoportokat is, 2008 aprilis, 2012 aprilis,

2016 aprilis.
Banknév (alias) diffazios diffuziés diffuziés diffuziés centralitas
centralitas centralitas centralitas névekménye
(T=1) (T=2) (T=3) (T=1;T=2;T=3)

Bank 38 0,00 0,01 0,02 3,79
Bank 5 1,24 4,96 14,47 3,47
Bank 35 0,01 0,04 0,12 3,39
Bank 15 0,02 0,07 0,20 3,38
Bank 33 0,01 0,03 0,08 3,34
Bank 4 1,74 6,56 18,87 3,33
Bank 6 0,59 2,21 6,36 3,31
Bank 8 1,84 6,89 19,68 3,30
Bank 22 0,02 0,06 0,18 3,24
[Bank 2]+ Bank 19 + Bank 37 + 3,41 12,40 35,10 3,24
Bank 38 + Bank 39

Bank 2 3,54 12,77 36,36 3,23
[Bank 2]+ Bank 19 + Bank 38 3,51 12,67 35,93 3,23
Bank 1 3,64 13,00 36,88 3,20
Bank 9 1,21 4,26 12,00 3,17
Bank 3 3,78 13,12 37,54 3,17
Bank 16 0,12 0,42 1,18 3,13
Bank 25 0,02 0,08 0,23 3,10
Bank 11 0,35 1,18 3,30 3,10
Bank 29 0,00 0,00 0,01 2,88
Bank 7 1,87 5,76 15,45 2,88
Bank 10 0,38 1,13 3,02 2,82
Bank 31 0,05 0,15 0,40 2,80
Bank 13 0,30 0,87 2,29 2,77
Bank 14 0,14 0,39 1,03 2,75
Bank 36 0,00 0,01 0,02 2,63
Bank 28 0,03 0,09 0,21 2,62
Bank 19 0,10 0,29 0,67 2,61
Bank 39 0,00 0,00 0,00 2,61
Bank 17 0,14 0,36 0,90 2,57
Bank 26 0,02 0,05 0,13 2,56
Bank 18 0,05 0,12 0,29 2,49
Bank 34 0,00 0,01 0,01 2,27
Bank 37 0,00 0,01 0,01 2,26
Bank 20 0,16 0,34 0,79 2,22
Bank 30 0,08 0,16 0,36 2,09
Bank 32 0,00 0,00 0,01 1,80

Forrds: sajat szerkesztés, MNB adatok illetve R output alapjdn. A tdbldn pirossal szedett szamok azt jelélik, hogy adott T paraméterre a jelzett
rendszertagokra hozta ki a , kpset” algoritmus a lehetséges optimumot. Az 6sszevont csoportokndl a piros téglalapok az LSI alapjdan fontosnak

itélt ,,mag” szereplékre utalnak.
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5.5. 0SSZEFOGLALAS — RENDSZERSZEMPONTBOL KRITIKUS SZEREPLGK
BEAZONOSITASA AZ EGYES MODSZEREK MENTEN

Nincs egyetlen kdzponti szerepld, hanem t6bb kritikus résztvevd lizemel a VIBER-ben. Készitettlink egy 6sz-
szefoglald tablazatot, mely az egyes mddszerek alapjan legfontosabbnak vélt rendszertagokat mutatja be.
(5. tablazat) Lathatd, hogy nem emelhetd ki egyetlen szerepld, hanem tébb, hozzavetSlegesen hasonldan
fontos elembdl allé pénziigyi centrum m(ikodik a haldzatban, illetve attél fuggben, hogy éppen mely mo-
dell végeredményét vizsgdljuk, mas-mds rendszertag bizonyul kritikusnak. Persze az egyes megoldasok kozt
el6fordulnak részleges atfedések is. Fontos azonban latni, hogy nem feltétlenil csak a legnagyobb forgalmi
részesedéssel bird rendszertagok tekinthetéek barmilyen szempontbdl is kritikusnak. Pl. a 7-es rendszertag-
nak mindhdrom vizsgalt id6szakban a legmagasabb lett a kozottiségi értéke, vagyis sok bankpdr legrovidebb
utjan helyezkedik el. A hazai rendszer hierarchikus szervez6dés(, jellemz6en egy ,,mag”, illetve egy , periféria”
szegmensre oszthato fel. A ,magban” |évé szerepl6k nagyrészt ugyanazok maradtak, azok kore alig valtozott
és szorosan kapcsolddnak egymashoz. A difflzié sebessége novekedett mind a likviditas kozvetitése szem-
pontjabdl kritikus, mind a marginalis szerepet bet6ltd rendszertagok tobbségénél, vagyis a fert6zés kockazata
egyedi banki és aggregalt szinten nagyobb mérték( lett hosszu tavon. Meghatarozd bizonyos rendszertagok
kozt az 6sszefonddas, kdlcsdnds pénzigyi fiiggdség mértéke is (Id. ,csoporthatas” oszlopokat). igy a likviditas
kozvetitésében egyébként meghatdrozd 2-es rendszertag mindhdrom id6ablakban bekeriilt a mesterségesen
el6allitott csoportokba, az 1-es rendszertag tobb rendszertag vonatkozdsdban szamitott fert6zési ereje pedig
2008 és 2012 aprilisaban volt igen jelentds. Néhany szerepl6 kdzvetlen VIBER-tagsdga a vizsgalt harom id6ablak
soran megsz(int, tovabba Uj bankok is beléptek a rendszerbe. A vizsgdlt id6szakban bekovetkezett rendszertagi
véltozdsok* elsGsorban a periféridra, a halé szélére voltak hatdssal, ami 6sszhangban van Lubldy 2006-ban
tett megallapitdsaval, miszerint a dominans, kdzpontinak tekinthetd szerepl6k kore érdemben nem valtozik
hosszabb idétavot tekintve. (Lubldy, 2006)

42 Résztvevdi szintli belépések (kilépések) a VIBER-be (VIBER-b4).
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6. Osszefoglalas

Tanulmanyunkban a hazai nagy értékd fizetési rendszert (VIBER) vizsgaltuk haldzatelméleti eszk6zokkel. Célunk
volt egyfel6l a VIBER haldzati karakterisztikajanak bemutatdsa. Vizsgaltuk, hogy valtoztak-e a haldzati jellemzék
hosszu tavon (a 2008 aprilisi, 2012 aprilisi és 2016 aprilisi id6ablakokat 6sszevetve), és ha igen, mekkora mér-
tékben. Masfeldl, kilonboz6 haldzatelméleti mdédszertanok alkalmazasdval beazonositottuk a a rendszerszem-
pontbdl kritikus szerepl&ket. Tanulmdanyunkkal azt reméljiik, hogy hozza tudunk jarulni a jegybank felvigyazdi
feladatkorének hatékonyabb ellatdsdhoz.

A VIBER haldzata nemzetkozi viszonylatban is striinek tekinthetd, mely egyrészt lehetévé teszi a kockazatok
szétteritését, a fert6zések terjedése szempontjabodl viszont ez a tulajdonsag kevésbé idedlis. A VIBER haldjara
vonatkozddé globalis klaszterezettségi egyltthatd szintje a tobbi vizsgalt fizetési rendszerhez hasonld mér-
téklnek tekinthetd (46-53 szazalék koril alakult a vizsgalt id6szakok soran), vagyis egy véletlenszer(en kiva-
lasztott VIBER-rendszertag kozvetlen szomszédai kozt potencidlisan létrejohet6 kapcsolatoknak mintegy fele
volt a valdsagban is ténylegesen é16, aktiv kapcsolat. Tehat még mindig inkabb az a jellemz6, hogy a bankok
(illetve azok ,szomszédai”) nagyrészt kapcsolatban allnak egymassal, ami egy nagy értékdi fizetési rendszertél
elvarhato tulajdonsag. A mutatd értéke érdemben nem valtozott a harom id&szakban (kismértékben csokkent
csupan), utalva ezaltal a rendszer robusztussagara.

Egy haldzat ellendlloképességét oly mddon is mérni lehet, hogy adott él eltorlésével véglegesen megsziinik-e az
altala eredetileg 0sszekotott két csucspont kozt fennallé pénzforgalom, avagy mas, alternativ elkerild Utvonalon
képesek-e Ujbol kommunikalni egymassal. 2008 aprilisara a kapott érték 1,21 szazalék, vagyis gyakorlatilag nem
volt olyan él, melynek eltavolitasaval az altala eredetileg 6sszekotott két bank kozotti kommunikacié megsziint
volna és ezdltal a pénzforgalmi likviditas dtcsatorndzdodasa rendszerszinten veszélyeztetve lett volna. 2012-re
ugyanez az adat 2,8 szazalék; 2016-ra 2,27 szazalék. A kapott eredmények is a haldzat robusztussagat igazoljak.

Ritka, hogy valamely rendszertag a rendszerben csak mint likviditast , nyel6”, vagy csak mint forrast biztositd
jelenne meg. A reciprocitds értéke magasabbnak bizonyul a likviditas kozvetitésében fontos szerepet jatszo
,mag” szerepl6knél, mindharom vizsgalt id6ablakban mintegy 76-78 szazalékos szinten allt, mig a periférianal
ez az adat mind0Ossze 36-39 szdzalék koril alakult. Tehat a hald kozepérdl tetsz6legesen kivalasztott résztvevik-
nél nagyobb eséllyel fordulnak el6 fix Gzleti partnerek, esetiikben az aktiv, kétirdnyu pénzforgalmi kapcsolatok
kialakulasanak a valdszin(isége is magasabb lesz, szemben a periféridn |évé bankokkal. Aggregaltan a recipro-
citas értéke érdemben nem valtozott 2008-rél 2016-ra, végig mintegy 39-43 szazalék koril alakult, ami szintén
a teljes halo stabilitasara utal.

Az LSI mutatdja alapjan két klaszter rajzolédik ki egyértelm(ien: egyrészt azon rendszertagok csoportja, me-
lyek a likviditas rendszeren belili tovdbbitdsa szempontjabdl jatszanak fontos szerepet, masrészt a perifériara
kerlt résztvevék klasztere. Nem egy, hanem tdbb elembdl allé pénzlgyi centrum létezik egyszerre a VIBER
haldzatan belll. Lényegi valtozas nem érzékelhet6 a kdzponti szereplSk kdrében 2008 és 2016 kozott. A nagy
értékd fizetési rendszer ,magjaban” a szerepl6k nagyrészt ugyanazok maradtak, azok kore alig valtozott, LSI
alapjan egymashoz viszonyitott sorrendjiik kismértékben mddosult csak. Ez alapjan a haldzat magja stabilnak
tekinthet6. A likviditas Gjraelosztasaban kiemelt fontossagu rendszertagok jelent&sége abban is tetten érhet6,
hogy a teljes VIBER-forgalom mintegy 4/5-éért 6k felelnek (amennyiben a perifériaval lebonyolitott forgalmakat
is figyelembe vesszik).

A teljes VIBER forgalom maradék mintegy 1/5-ét a periféria bankjai egymas kozt generaljak. Megfigyeltiik
tovabbad, hogy a harom vizsgalt id6ablakban bekovetkezett rendszertagi-szint(i valtozasok (tehat bizonyos koz-
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vetlen résztvevéknek a VIBER haldzatdba torténd be-, illetve onnan torténd kilépésiik) els6sorban a haldzat
periféridjara volt hatdssal.

A Conway-féle elemzés szintén megmutatta, hogy nincs egyetlen kritikus szereplé a rendszerben, hanem
tobb, hasonlé fontossaggal bird rendszertag van. Ezek kozil is kiemelkedik viszont egy VIBER-résztvevd (7-es
rendszertag), amely magas kozottiségi értéke miatt a rendszer leginkdbb ,sziik kereszmetszetének” tekinthe-
t6 pénzforgalmi szempontbdl, mindharom id6ablakban. Vagyis sok, halén belili bankpar legrévidebb utjan
helyezkedik el. Ez azzal magyarazhatd, hogy sok rendszertaggal bonyolit le napi szinten fizetési forgalmat, igy
2008 aprilisaban egy adott értéknapon atlagosan mintegy 14, 2012 aprilisdban 15, 2016 aprilisdban pedig mar
26 résztveve felé inditott fizetési mUiveleteket — mikozben egy résztvevé a magyarorszagi fizetési rendszerben
jellemz6en ,csak” 7-9 szerepl6vel all napi szint( Uzleti kapcsolatban, atlagosan. Tehat a haldzaton belil sz(ik
keresztmetszet(i pontnak szamit, akire emiatt érdemes odafigyelni.

A diffuzié sebessége novekedett mind a likviditas kozvetitése szempontjabdl kritikus, mind a margindlis sze-
repet betolté rendszertagok tobbségénél, vagyis a fert6zés kockazata egyedi banki szinten nagyobb mértékd
lett hosszu tdvon. Ez a ndvekedés rendszerszinten is tetemes, 2008-hoz képest 2016-re a likviditasi kockazat
terjedésének sebessége az 6sszes csucspont atlagara szdmolva mintegy 18 szdzalékkal nétt.

Bizonyos rendszertagok egytittes fert6zési kockdzata kiilondsen nagy foku lehet. Felvigydzoi szempontbdl fontos,
hogy az egyes intézményeket lehet6leg ne 6nmagukban, egymastdl fliggetlenil kezeljik, hanem érdemes tobb
rendszertagot csoportokba 6sszevontan vizsgalni, hiszen a koztik fenndllé komplex pénziigyi 6sszefondddasok
mértéke kilonosen kritikus lehet rendszerszint(i fert6zések feltarasa soran. Megallapitottuk, hogy mar 3 rend-
szertag egylittes kiesése nagyobb veszélyforrast jelenthet, mint egyes kritikusnak vélt szerepl6k Gnmagukban
vett (izemzavaruk. Ez adott esetben azzal is jarhat, hogy egy kordbban margindlisnak hitt szerepl6é haldzaton
beliili szerepe lényegesen fel is értékel6dhet. Azonban mindegyik mesterségesen megképzett csoport esetén
szlikség van legalabb egy kritikus kulcsszerepl6re, aki végeredményben felerdsiti a csoport fert6zési hata-
sat, mindharom vizsgélt id6ablakban. igy a likviditas kozvetitésében egyébként meghatdrozé 2-es rendszertag
mind a 3-, mind az 5-szereplds mesterségesen elGallitott csoportba bekerilt mindharom id6ablakban, az 1-es
rendszertag tobb rendszertag vonatkozdsaban szamitott fert6zési ereje pedig a 2008-as illetve 2012-es idGab-
lakoknadl volt igen jelentds.

Mint azt a tanulmanybdl [attuk, a VIBER haldzata meglehet6sen koncentralt, 3-4 szereplé adja az 6ssz-LSI 75-
85 szazalékat. Ezért a jov6ben hasznos lehetne aktudlis elemzésiink tapasztalatait kib&viteni oly médon, hogy
az emlitett 3-4 kritikus szerepld nélkiil, egy részhalmazon vizsgaljuk a fizetési rendszer haldzatat és a kritikus
szerepldket. llletve, érdemes lenne bevonni egyéb piacokat is az elemzés hatékorébe, pl. hataridSs / derivativ
termékek haldzata stb.

Az egyes indikatorok eredményei megmutattak, hogy a haldzati jellemz6k érdemben nem valtoztak a harom
vizsgdlt id6ablakot 6sszehasonlitva, igazolva ezaltal a VIBER haldozatdnak robusztussagat és idébeli stabilita-
sat, ami pedig feltehet6leg abbodl kovetkezik, hogy a szektor szerkezete sem valtozott jelentésen. A cikkben
bemutatott médszerek révén beazonosithatjuk a nagy értéku fizetési rendszerben kialakulni latszé kockazati
gbécpontokat, hozzajarulva ezéltal a napi szintl felvigyazoi feladatok hatékonyabb ellatasahoz és igy végered-
ményben a pénzigyi stabilitds megbrzéséhez, mely a jegybank kiemelt feladatanak tekinthets*s.

43 A Magyar Nemzeti Bank esetében: ,A Magyar Nemzeti Bankrol sz6l6 2013. évi CXXXIX. térvény a Magyar Nemzeti Bank elsédleges céljaként az
drstabilitds elérését és fenntartdsadt jeléli meg. A Magyar Nemzeti Banknak (MNB) az MINB térvényben régzitett alapvetd feladata, hogy a pénz-
forgalom zavartalan lebonyolitdsdt és az azt tdmogato fizetési és elszamoldsi rendszerek megbizhaté és hatékony miikodését elGsegitse. A pénz-
forgalom, valamint a fizetési és elszamoldsi rendszerek megbizhato és hatékony miikédése elengedhetetlen ahhoz, hogy a redlgazdasdgi és
pénziigyi tranzakciok megvaldsuljanak.” (MNB, 2016)
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