Kiss Karoly

Govcoin: Bankok nélkiili vilag?

Az informaciotechnologia (IT) feleslegessé tesz egy sor tevékenységet. Ugy tiinik, hogy most
a bankokon a sor. De lehetséges-e kapitalizmus bankok nélkiil?

A bankok a betétesek pénzének megorzésére jottek 1étre. De mivel normalis idokben nem
mindenki egyszerre kdveteli vissza a pénzét, csak egy bizonyos Osszeget tartalékolnak e célra,
és a betétek nagyobb részét kamat ellenében kikolesonzik. Oridsi hatalmukat, befolyasukat
jelzi, hogy a vilag 1000 legnagyobb bankjanal elhelyezett betét 2020-ban 128 billid (ezer
milliard) dollar volt. Azaz joval tobb, mint a vilag GDP-je: 84,5 billio dollar.' A pénziigyi
szabalyozast és a monetaris politikat a kormanyok hagyoméanyosan a bankokon keresztiil
gyakoroljak. A pénz és a bankrendszer az allam ¢és a gazdasag kozotti interfészként szolgal, és
ugy tiinik, hogy az IT nem valthatja olyan kénnyen le 6ket, mint mondjuk a taxikat vagy az
ujsagokat.

Tronfosztas 1: Blokklanc és bitcoin
A bankok tronfosztasa az internetes valutakkal, foként a bitcoinnal kezdddott el.

Internetszakértok azt jovendolik, hogy a technologiai Gjitasok a decentralizacio felé fogjak
elvinni a vilaghalot. Az (1j informatikai technolédgia a blokklancon ¢€s a kriptovalutdkon alapul.
(A kriptovalutak valojaban a blokklancalapt tigyletek pénziigyi eszkdzei.) Ez utdbbiakrol
elsésorban spekulacios vonatkozasokban szoktunk hallani, de az () rendszerben a
decentralizacios jellegiik domborodik ki: az, hogy maganszemélyek bankok és allami
intézmények figyelmen kiviil hagyasaval sajat valutat teremtenek, s azzal kereskednek. A
pénzkibocsatas allami monopolium, de dontd része valdjaban kereskedelmi bankok altal
teremtett szamlapénz formdjaban torténik. Most az internet lehetové tette a maganpénz
kibocsatasat. (Micsoda fordulatokat produkal a torténelem! Amikor Friedrich August von
Hayek, a liberalis kozgazdasagtan apostola egy fél évszazada felvetette a magénhadsereg €s a
maganpénz Otletét, mindenki Oriiltségnek tartotta.) Ugyanakkor Bill Gates — és az 6
véleménye e téren egyaltalan nem mellékes — nem lat semmi elérevivdt a kriptovalutdkban és
a blokklanc-technologiaban; azokat csupan olyan technikaknak tekinti, melyekkel kivonjak a
tranzakcidkat az allami szervek latokorébdl. Warren Buffet, Amerika legnagyobb befektetdje
is ezen a véleményen van. 3

A blokklanc Iényege az, hogy az egymadssal {izleti kapcsolatba 1ép6 felek sajat maguk szabjak
meg az egyiittmiikddési feltételeket; a bankok, pénzintézetek és egyéb kozvetitok

! The Economist May 8th 2021, Fewer — or even none?
2 Lasd errél pl. The Economist October 31st 2015, The trust machine; Briefing Blockchains.
¥ hvg.hu, 2018. mérc. 1.



kikapcsolasaval, ,,elosztott adatbazisok” felhasznalasaval végzik iigyleteiket.* Egy blokk
tartalmazza a tranzakcidkat, a programok altal végzett miiveleteket, valamint azokat az
adatokat, amelyek az el6z6 blokkhoz kapcsoljak. Az iizleti miiveletek nincsenek
szétvalasztva, az Osszes eddigi, bitcoinban végzett ligylet egybefiiggéen koveti egymast
valamennyi szamitogépen. A rendszerbe ezért kiviilrél nem lehet ,,belenytlni”, biztonsagos.
Ezaltal a maganpénz utan mintegy mini magangazdasdgot teremtenek (nem tulajdonosi
értelemben, hanem a tobbi folyamattol részben elszigetelve), sajat valutaval €s irdnyitasi
rendszerrel.® A blokklanc jol alkalmazhat6 ingatlanok adasvételénél, jegyértékesitésnél,
autovasarlasnal, kozszolgaltatdsokban stb.

A mai rendszerekben a felhasznaloi eszkoz (az applikaciok révén), a szoftver és az adatok egy
kézben vannak. Ezt torik most meg az informéciotechnoldgiai Gjitdsok: megnd a felhasznalok
hatalma; 6k hatarozzak meg, hogy mely applikdciokon keresztiil érhetd el az informéacio.

A blokklanc-technolédgia érdekes — de nem meglep6 — modon Gsszetalalkozik a
kornyezetvédelem decentralizacios torekvéseivel. (Hiszen a kornyezetvédelem alapelvei kozé
tartozik az Onellatas, a helyi és kozosségi gazdasagi tevékenység felkaroldsa a
monopoliumokkal és a kdzpontositott gazdasagszervezéssel szemben.) Ennek kitiintetett
teriilete a zoldenergia-termelés és -felhasznalas — mikozben az energiaszektorra az igen
nagyaranyu kozpontositas a jellemz6 minden orszagban. Amerikaban a zold energia
termelésére tObb mint szaz, blokklancon alapul6 0j vallalkozas alakult, és ezekbe mar tobb
szaz milli6 dollart fektettek. Ezt szorgalmazza a Tepco, Japan legnagyobb energiacége is. A
blokklanc-megoldasok kiterjednek az olyan iigyletekre is, amikor a kdrnyezetbarat energia
termelésével ki lehet egyenliteni a széndioxid-kibocsatas elharitasanak kotelezettségét...
(Nem szabad azonban elfelejteni, hogy a meglévd centralizalt energia-infrastruktira a
blokklanciigyleteknek is elengedhetetlen feltétele.)®

A lelkendezOk szerint most valami olyasminek lehetiink a tanai, mint 1995-ben, amikor
kommunikécids robbanashoz fog vezetni. Az elképzelések szerint ez a technoldgia altalanossa
fog valni az internet minden vonatkozasaban. Jon tehat a web 3.0, az (1jbol decentralizalt
internet korszaka?

Kezdetben ugy tlint, hogy a bitcoin anarchista kezdeményezés, de ma mar a bitcoinba
befeketett 6sszeg 1 billid (ezer milliard) dollart tesz ki, €s sok alapkezeld tigy tekint ra, mint
ami részét kell képezze barmely kiegyensulyozott portfoliénak.” Arfolyama hosszi tavon
emelkedik, bar erés ingadozasokkal kisérve.

* Angol kifejezéssel ,peer-to-peer trading”, azaz ,,szemtSl-szembe” kereskedésnek is nevezik.
® Bed§ Ivan, Gyenis Agnes: Csak lancaikat nyerhetik. Hvg, 2018. febr. 15.

® The Economist August 4th 2018. Greens meet geeks.

" The Economist May 8th 2021; The digital currencies that matter.
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Trénfosztas 2: AliPay, WeChat Pay és tarsaik®

Ezek a fizetési technikak a bankszamla- és hitelkartya-tulajdonos vasarlok és az eladok kozott
kozvetitenek. Az app-okon keresztiil elektronikus szamlat nyitnak felhasznaldiknak
(valgjaban elektronikus pénzkibocsajtast végeznek), meggyorsitjak €s leegyszerisitik a
fizetést-atutalast és az adatvédelem tekintetében biztonsdgosabbak, mint a banki atutalas.
Vilagszerte tobb, mint 3 millidard embernek van ,,e-bukszéaja”, és fizet app-okon keresztiil. Az
Ant Group, az Alibaba pénziigyi ,,karja” pl. gy jott létre, hogy az Alibaba vasarldinak
tomege igényelt egy egyszeri és biztonsagos digitalis fizetési modot — ez lett az AliPay. Az
AliPay-nek tobb, mint 1 milliard aktiv hasznaldja van és 2019-ben 16 billio (ezer milliard)
dollar forgalmat bonyolitott le, ami kozel 25-szérese a PayPal, a Kinan kiviili legnagyobb
online fizetési platform forgalmeinak.9 (Ez a szam jol érzékelteti, hogy amikor Kina internetes
fejlettségérdl beszéliink, abba nem csak a kormanyszervek értenddk bele, hanem a
mindennapos €letben hasznalt technikak is.) Az amerikai PayPal-t 392 millidan hasznaljak. A
nagyok koz¢ tartozik még a szingapuri Grab és az argentin Mercado Pago.

2013-ban a Tencent személyében versenytars jelentkezett: a WeChat-hez, Kina {6 tizend app-
jéhez egy fizetési funkciodt is hozzaadtak. Az AliPay és a WeChat Pay egyiitt a kinai mobilos
tranzakciok 90 szazalékat bonyolitja le. A QR-koédok megjelenése a kiskereskedelemben még
tovabb fokozta az app-eken keresztiili mobilos fizetési hajlanddsagot: a vevo mobiljaban QR-
kodként jelenik meg a megvasarolt aru, s a fizetési helyen ennek leolvasasaval torténik meg a
fizetés.

Es hogy miért csapas ez a bankokra? Azért, mert mindkét kinai app 0,1 szazalékot (!) szamit
fel a tranzakciok utan (... ami az AliPay-nek még igy is 16 milliard dollar hasznot hoz).

Mint ahogy az lenni szokott, az internetes platformok ezt a csatornat is felhasznaljak
informaciogytijtésre. Az Ant — de a tobbiek is — felhasznaloik adatai alapjan meg tudjak
allapitani azok hitelképességét. Az Ant csak 2014-ben kezdte el a fogyasztoi hitelek
folyositasat, de 2020-ra mar a kinai fogyasztoi hitelek piacanak az egy-tizedét magaénak
mondhatta. Felmeriil a fedezet kérdése, ami szokasos esetekben az ingatlant, vagy dragabb
ingosagokat jelenti. Ugy tiinik, hogy — kinai viszonyok kozott — a személyekre vonatkozé
adatok olyan bdségesen allnak rendelkezésre (egyes kozgazdaszok erre a forditott informécios
asszimetria kifejezést hasznaljak), hogy nincs sziikség anyagi fedezetre.
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visszatéritéssel jutalmazza, melyeket egy befektetési alap kezel. A Yu’e Bao 2019-re a
résztvevOk szamat tekintve a vilag legnagyobb pénzpiaci alapja lett, mignem a kinai kdzponti
bank tevékenységét nem korlatozta. Az Ant ezutan élet-, auto- és egészségiigyi biztositasi
tevékenységbe is belekezdett, mas pénziigyi véllalatokkal kozosen. Ujbol ki szeretném emelni
ezeknek a portfolioknak a digitalis platformokra jellemzd sajatossagat: az elbiralas €s a
fedezet hatterét a fogyasztokrol gytijtott személyi adatok szolgaltatjak.

8 A tovébbiakban elsésorban az Economist 2021 majus 8-i szaméanak Special reportjara timaszkodom: The
future of banking. Shaken structures.
° The Economist May 8th 2021, Regime change.



3. fenyegetés: iizleti hitelezés

Az el6z06 pontban arrdl volt szo, hogy a digitalis platformok hogyan terjesztik ki
tevékenységiiket a kiskereskedelemben. De szandékukban all, hogy betegyék a labukat az
tizleti hitelezés vilagaba is.

Az amerikai-ir Stripe a vallalati hitelezés vilagaban miikodik, és 95 md dollar az értéke —
ezaltal Amerika legnagyobb technolégiai cége. De beleiitkozik abba a problémaba, hogy sajat
tokéje (balance sheet) kellene legyen. A szingapuri Grab (értéke 40 md dollar) bank-engedélyt
szerzett. A legtobb platform-alapu pénziigyi cég azonban nem akar banki tevékenységet
folytatni, megelégedne e tevékenység nyereségének lefolozésével. (Orientacios adatok: a
hagyomanyos bankolas vilagszerte kb. 3 billio — 3 ezer milliard — jovedelmet eredményez, és
a részvények 5-6 szdzalékanak megfeleld profitot. A fizetésekbdl és a kereskedelembdl —
amely a technoldgiai cégek profilja — 2,5 billié bevétel szarmazik, de a megtériilés 20
szédzalékos.'®) Az Ant kezdetben azzal probalkozott, hogy hiteleket nyujtott, és az azokbol
Ossszeallitott csomagot részvényként adta el mas pénziigyi intézményeknek. A kinai pénziigyi
hat6sag azonban megkovetelte, hogy a kotvények mogott téke alljon. Ezt kovetden az Ant
azzal probalkozott, hogy a kdlcsonadokat (letéteseket) 6sszekdsse azokkal a bankokkal,
amelyek a kdlcsont nyujtottdk. A szabalyozdknak azonban ez sem tetszett, ragaszkodnak
hozza, hogy aki banki tevékenységet folytat, annak legyen sajat tékéje.

Az utobbi években tovabb folytatodott egy globalis trend: a nem a bankok altal birtokolt
pénziigyi eszk6zok (assetts) hanyada novekszik, és mara 50-50 sz4zalékos lett a megoszlas.
2019-ben a kb. 400 billi6 (ezer milliard) dollar nagysagh pénziigyi eszkdz igy oszlott meg:™

- bankok: 150 billio $
- kozponti bankok: 30 "
- allami koltségvetési intézmények: 20

- nem-bank jellegli pénziigyi intézmények:'? 200

Ez jelzi, hogy milyen hatalmas jatéktere van a platform-alapu vallalatoknak ahhoz, hogy
kotvényekkel, részvényekkel és hitelekkel manipulaljanak, azaz pénziigyi tevékenységiiket az
iizleti-vallalati szektorra is kiterjesszék. De a hidnyzo lakossagi banki kapcsolatokat is
potolhatjak. Amerikaban kb. 7 millié haztatasnak nincs bankszamlaja. Indiaban az UPI nevii
mobiltelefonos alkalmazas sokmillié embernek segit, hogy hozzajusson az olcso pénziigyi
szolgaltatasokhoz. 2014 ¢és 2018 kozott 315 millio indiai nyitott bankszdmlat, azokon 12 md
dollarnak megfeleld rapiat takaritottak meg és 237 milli6 kreditkartya lelt tulajdonosra.

1% The Economist May 8th 2021, Regime change.
! Ugyanott, p. 8. (a grafikon alapjan, ranézésre becsiiltem).
12 Befektetési alapok, nyugdijalapok, biztositasi cégek.



4. A Facebook tervei: Libra és Diem

A bankok tronfosztasara iranyuld eseményeket a Facebook 2019 juniusi kezdeményezése, a
Libra-projekt gyorsitotta fel, mely elektronikus pénz lett volna. A Libra értékét egy
valutakosar ellenében hataroztak meg. Késébb a Facebook a Diem kibocsatasat tervezete,
mely a dollar, vagy az eur¢ digitélis valtozatanak felelt volna meg. Ez a terv, és a
készpénzhasznalat gyors hanyatlasa késztette a vilag vezetd pénziigyi hatalmait arra, hogy
napirendre vegyék a kdzpontilag kibocsatott e-pénz kérdését.

Kétség nem fér hozza, hogy a Facebook — kiterjedt haldzataval és tobb, mint 2 milliard
felhasznalojaval — képes lenne egy ilyen digitalis valutat miikodtetni. Ez azonban gyokeresen
felforgatna a vilag régota kialakult pénziigyi rendszerét, amikor a kozponti bank éltal
kibocséajtott pénzt a kereskedelmi bankok osztjak szét azaltal, hogy tevékenységiik soran
pénzt (szdmlapénzt) teremtenek, és a végsd menedéket (bankok csddje, fizetésképtelenség
esetén) a kozponti bankok jelentik.

Egy digitalis platform altal kibocséjtott elektronikus pénz — még akkor is, ha egy stabil
vilagvalutdhoz, a dollarhoz vagy az euréhoz van kétve (stablecoin) — akadalyozna a kézponti
bank tevékenységét, hogy szabalyozza a pénzpiacokat és a monetaris politikat. A
,redundancia” tovabbi problémat jelentene.

5. Govcoin: a legnagyobb fenyegetés a bankokra nézve

A legnagyobb fenyegetést a bankokra az allam, vagy a kozponti bank altal kibocsajtott
digitalis pénz jelentené. Ez azzal jarna, hogy az allampolgar betéteit kozvetleniil a biztonsagos
kozponti bankban helyezhetné el, és igy nem lenne sziikség a kozbeékelddd kereskedelmi
bankokra, betéteinek biztonsdga nem fiiggene az adott kereskedelmi bank stabilitasatol. Es
nem utolsé sorban a pénz ,,tarolasanak™ koltsége is alacsonyabb lenne. A govcoin a pénznek
egy Ujfajta inkarnacidja lenne, az adllam hatalmanak megerdsodésével jarna, €s teljes
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2020 oktoberében a Bahama szigeteken bocsatottak ki a vilagon eldszor allami digitalis pénzt.
Kinaban kisérleti jelleggel tobb, mint szazezer ember mitkddtet egy olyan app-ot, ami révén a
kormany altal kiutalt e-jiiant felhasznalhatjak. Az EU 2025-re tervezi elektromos eurd
kibocsatasat. Sok allam kozponti bankja és nemzetkdzi pénziigyi szervezetek tanulmanyozzak
a tétmat. Az Economist becslése szerint harom éven beliil mar a vilag népességének 6tode fog
kézvetleniil az allam altal kibocsajtott digitalis pénzt hasznalni.*®

A 6 motivaciot az adja, hogy a hagyomanyos bankrendszer kereteiben megvaldsuld pénziigyi
folyamatokba beléptek a digitalis platformok, kiszdmithatatlansagot és rendezetlenséget
okozva. (Az Economist hivatkozott szdmanak vezércikke egyenesen a pénziigyekben
uralkodo6 ,,vadnyugati allapotokrol” beszél.) A pénziigyi-gazdasagi ciklusok és esetleges

3 The Economist May 8th 2021, Going public.



valsagok kezelése ezaltal nehezebbé valik. Tovabba: a Facebook sajat e-pénzének a terve is
1épéskényszerbe hozta az allamokat és kozponti bankokat.

A jelenlegi pénziigyi rendszereknek is vannak hianyossagaik (a lakossag egy jelentOs része
nem kapcsolodik a bankrendszerhez, magasak az atutalasi koltségek — kiilonosen az orszagok
kozott transzferek esetében — ), de a govcoin a kapitalista rendszer lényegét érintd siilyos
kérdéseket vetne fel. E16sz0r is: erdsen korlatozna a bankok befektetési tevékenységét, hiszen
a lakossag inkabb a biztonsagos kdzponti banknal tartana betéteit, megtakaritasait. Ez egyben
a kereskedelmi bankok pénzteremtd tevékenységének ilyen mértékii lecsokkenését is
jelentené. (Amerikaban a pénzkinalat 90 szazalékat a maganbankoknal elhelyezett
maganbetétek adjak, a tobbi fejlett orszagban ez még magasabb.) A konkrét megvaldsitast
tekintve Amerikaban az e-dollar bevezetése kezdetben nem okozna ilyen gondot, hiszen a
kereskedelmi bankok 16,8 billié (ezer milliad) dollar betétet tartanak a Fed-nél, és ez 3,3
billioval tobb, mint amire szlikségiik van. Kezdetben tehat a betétek atdramlasa a
kereskedelmi bankokto6l a Fed-hez ebbdl torténhetne, a magas megtakaritasok altal jellemzett
kornyezetben nem jelentene problémat. Megoldast jelenthetne, ha korlatoznak, hogy mekkora
megtakaritas tarthato e-dollarban.

Masfeldl nézve, a betétek ataramlasa a kereskedelmi bankoktol a Fed-hez azt jelentené, hogy
— mikozben a kereskedelmi bankok egyre inkabb pénzsziikében lennének — a Fed mostani 8
billi6 (ezer milliard) dollaros egyenlege 21,5 billidéra néne. Mit kezdene ezzel a tdménytelen
mennyiségii pénzzel? Es hogyan aramoltatna vissza a kereskedelmi bankokhoz? A szokésos
modon, a neki fizetett kamat ellenében? Schumpeter annak idején abban latta a kapitalizmus
egyik 1ényeges vonasat, hogy a bankok a hosszl lejaratra folyositott hiteleket rovid lejarata
betétekkel fedezik; az jitas, a ,.kreativ rombolas™ a passziv, onkéntes megtakaritasokbol ered.
Ha a bankok tevékenységiiket a megcsappant betétallomany miatti szlik likviditasra
korlatoznak (narrow banking), mibdl lenne gazdasagi ndvekedés és innovacioé? Végiil is tehat
szocialista kozponti tervgazdalkodasra emlékezteti az embert; ott a termelési feladatok a
tervbdl szarmaztak, de a kereskedelmi bankoknak is volt — kiilondsen a magyar valtozatban —
funkcioja, nem csupan a véllalatok hitelszamlajat vezették.)™

Folmeriil a kérdés: a bankokon kiviil milyen més intézményekre tdmaszkodhat a kdzponti
pénzpolitika? Milyen szerepet jatszhatnak a likviditds megteremtésében €s a ,,maturity
transformation”-ben a befektetési alapok, nyugdijalapok, biztosito tarsasagok? Ezek egyike
sem képes azonnal pénzt teremteni, igy hat valsagos idokben ez a feladat is a kozponti bankra
héarulna. Emiatt a hitel mogotti biztositék, jelzalog tigyével is a kdzponti banknak kellene
foglalkozni. Mindez ellentétes azzal a politikaval, amit az orszagok tobbsége folytat; hogy az
allam maradjon ki az izleti hitelezésbdl.

Y Az ember, aki atélte a szocializmust, és annak idején a szocialista gazdasagok kutatdja volt, elképedve olvassa
az Economist szerzdinek fejtegetését. Ne hallottak volna a szocialista tervgazdasagrol? Nem hiaba hirdette annak
idején Simon Gydrgy, hogy az informatika fejlédése a kdzponti tervezés megerdsodését fogja eredményezni...
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6. Geopolitika

Mint az utoébbi idékben mindig, most is az a legfontosabb szempont, hogy milyen allaspontra
helyezkedik a digitalis valutak ligyében Amerika és Kina. Ha a gyakorlatbdl indulunk ki, a
Dél-Kelet Azsiaban megforduld sokszazmillié turista az AliPay-t fogja hasznalni, és ezzel
konnyen raszokhatnak a jiianra; az egyszerl vasarlasok utan a kinai elektronikus pénz
hasznalata elterjedhet az iizleti €letben is. De latni kell, hogy Kina allaspontja ebben az
iigyben defenziv. A kdzponti iranyitason alapul6d gazdasagpolitikai koncepcidjaba nem illik
bele a digitalis platformok ilyen mértékti 6nallosodasa. (Mint lattuk, az Ant és a Tencent
ambiciodit tobbszor is visszanyesték.) Az e-jiian bevezetése is csak defenziv céllal, az esetleg
Amerika altal bevezetett e-dollar elleni védekezésként johetne szoba — véli az Economist
elemz6je.™ A jilan vilagpénzzé valasanak komoly akadalya, hogy Kina még most is kontroll
alatt tartja a tdkemozgasokat. Ha Kina vezetné be eldszor, ez csapast jelentene a dollar
vilaggazdasagi dominanciajara. A dollar elektromos valutava tételének viszont mindazok a
kovetkezmények akadalyai, melyeket a kordbbiakban részletesen targyaltunk.

Nagyobb a valosziniisége annak, hogy az e-pénzt eldszor a kdzepes nagysagu feltdrekvo
orszagok fogjak bevezetni. ,,Ahhoz til nagyok, hogy elfogadjak a monetéris autonémia
okozta veszteségeket, de ugyanakkor tul kicsik, hogy elviseljék a kiilfoldi valutak okozta
versenybdl szarmazd kockézatokat.”*°

7. A kapitalizmus alkimiaja

Az eldbbiekben felvazoltuk, hogy a bitcoin €s blockchain technologia utan a nagy nemzetkozi
(elsésorban kinai) fizetési platformok hogyan fenyegetik a bankok tevékenységét.
Bemutattuk, hogy a govcoin, egy allamilag miikodtetett elektromos pénz hogyan szoritana
vissza, és a végén hogyan helyettesitené a kereskedelmi bankokat. Kitértiink ennek a
geopolitikai kovetkezményeire is. Az IT, a digitalis megoldasok az élet minden teriiletén
hoditanak. Elvileg levalthatnak a hagyoményos bank- és pénziigyi rendszert is, de latnunk
kell, hogy ez mar magat, a kapitalizmus l1ényegét fenyegetné.

- Ma a pénzkinalat tobb, mint 90 sz4zalékat a kereskedelmi bankok adjék, a kozponti bank
ebben implicit garancia nyjtasaval vesz részt. Kockazatos lenne, ha a kézponti bankok
egyenlege felduzzadna, és kozelebb keriilnének a hitelezési akciokhoz.

- A kapitalizmus alkimidjat a kereskedelmi bankok végzik: a passziv, rovid lejaratq, likvid
betéteket a gazdasagi tevékenységek €s innovacio aktiv motorjava valtoztatjak. Ez a szerep
most a kdzponti bankokra harulna.

- A kereskedelmi bankok rendszere a kormany és a gazdasag kozotti interfészként mikodik.
Ennek kiiktatasa egyrészt megengedhetetlentil korlatozné a gazdasagpolitika eszkoztarat,

1> The Economist May 8 2021, Hege-money.
16 Ugyanott.



masrészt olyan strukturakat és modszereket igényelne, melyek a korabbi szocialista orszagok
gazdasagiranyitasat jellemezték.

- A kereskedelmi bankok tevékenységi korében a hitelnyjtasi garanciak széles és valtozatos
rendszerre alakult ki. Amilyen mértékben tevékenységiiket az internetes platformok atveszik,
olyan mértékben kell kialakitaniuk a garancialis rendszert: ezt — azt kell mondjuk — a dolog
természeténél fogva a felhasznalokrol szerzett személyes adatok képezik. Ugy tiinik, hogy
ugyanez lenne a helyzet az allamilag kibocsatott digitalis pénz esetében is. A személyes
adatok folotti rendelkezés ilyen mértékili koncentracioja az allam kezében elfogadhatatlan
kockazatot jelentene. A kozponti bank a gazdasagi ¢életben a legvégso hitelezo szerepét
jatssza.

- A banknélkiili vilag tehat megndvelné a tdrsadalmi kockéazatokat is: a személyes
informdaciok folotti rendelkezés tovabb koncentralodna; egyrészt a kiskereskedelmi
forgalombol tevékenységiiket az lizleti €letre is kiterjesztd internetes platformok kezében.
Masrészt az elektronikus pénzt miikddtetd allamhatalom birtokdba jutna minden informacio
az e-pénzt hasznald polgarokrol.

- Oridsiva ndne a kibertdmadasok veszélye; most nem egy-egy bankot célozndnak meg,
hanem az egész pénziigyi rendszert.

- Es végiil: a készpénz nem hagy nyomot, nem szabalyozhat6, hogy mire koltsék. De a
digitalis pénz programozhatd: a diktatirak ily modon szabalyozhatnék az elkoltését: pl.
abortuszra vagy bizonyos kiilfoldi termékek vasarlasara nem engednék.

Osszegezve:

A digitalis platformok a pénziigyi app-ok révén a kereskedelmi bankok terhére terjeszkednek,
atvéve toliik egyes funkciokat a kiskereskedelemben, és megprobalnak az tizleti hitelezésbe is
benyomulni. (Az Ant és a Tencent e torekvéseit azonban a kinai kormény visszanyeste.)
Megvan annak a technikai lehetGsége is, hogy e-pénzt lizemeltessenek, de a Facebook e
kezdeményezését nem engedélyezték.

Az igazi vesz€lyt a kereskedelmi bankokra a govcoin, a kormanyok 4ltal bevezetett
elektronikus pénz jelentené (melynek motivacioja a digitalis platformok &ltal okozott, imént
emlitett felfordulas kikiiszobolése). Ez azonban mar a kapitalizmus 1ényegét érintené, azt a
folyamatot, amikor a betétesek rovidlejaratu, passziv betéteibdl a miiszaki fejléddés motorjaul
szolgalo hosszulejaratu hitelek valnak. Az IT sok mindent levalt, feleslegessé tesz. De tigy
tlinik, hogy a kapitalizmus 1ényegét egyeldre nem tudja helyettesiteni. Emellett egy ilyen
atalakulas megengedhetetlen kockazatokat jelentene a személyi biztonsag (az adatok
koncentralt kézben tartasa) és a kiberbiztonsag vonatkozasaban is.

Koln, 2021. jal. 2.



