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Bevezetés

A fizetési rendszerek a pénziigy- és bankiizemtan meglehet6sen elhanyagolt kérdéskore. A
Magyarorszagon forgalomba kerilt egyetemi tankdnyvek vagy egyaltalan nem kezelik azokat
elkiilonilten targyalandd témaként, vagy csak nagyon korlatozott terjedelemben térnek ki
azokra. A meglévé gyakorlat technoldgiai-informatikai tdmogatasaként (Financial market
infrastructures, FMI) tekintenek a fizetési infrastruktirara, meghagyva azt egy kilonleges
agazat m(iszaki hatterének. Ehhez képest a jelen tanulmanyban is hivatkozott mlivek jelentGs
része a nemzetkozi pénziigyek fontos keretrendszereként veszik azokat szdmba. Az elfogultsag
persze érthetd, egyetlen tudomanyos szerz6 sem szereti Ugy zarni a tanulmanyat, hogy a
kérdésnek amugy semmilyen relevancidja nincs az dgazat egésze szempontjabdl. Ugyanakkor
a felvonultatott érvek és logikai kapcsolatok valéban inkdbb arra utalnak, hogy ez, a napi
gyakorlatat tekintve valéban merGben technolégiai jellegl kérdéskor sok vonatkozasban
meghatarozza a nemzetkozi pénziigyeket. Kialakit és rogzit olyan szerepeket, szerepl6ket,
kompetencidkat, amelyeket csak mérsékelten lehet az adott infrastruktira mentén
megvaltoztatni. Kovetkezésképp a fizetési infrastruktira cseréje nagyobb szabasu valtozdsok
sziikséges, szélsGséges esetekben akar elégséges feltétele is lehet.

Jelen irasban a fizetési rendszerek fogalom alatt az azt lebonyolitd tavkozlési infrastrukturat, az
FMI-t értem. A tanulmany apropdja, hogy a fizetési rendszerek, pontosabban szélva az azt
legutdbbi id6kig meghatdrozo, uralkodd globalis fizetési rendszer toredezik. Egy sor olyan
kihivd, alternativ megoldds jelentkezett az utdébbi 10-15 évben, amelyek potencialisan
csokkenthetik a meglévd, a nyugati vagy globalis levelez6 banki halézatokra, a SWIFT-re és
esetenként bankkartyarendszerekre tdmaszkodast, szélsGséges esetben akar a nemzeti fizetési
rendszereket is kikeriilhetik. Ezeket lehet, hogy a technoldgiai fejl6dés tette lehetévé, de
kétségtelenul valamilyen politikai vagy Uzleti szandék emelheti azokat fel és a tarsadalmak,
emberek, bankok, cégek bizalmat elnyerve érvényesilhetnek.

A kihivok kore sokrétl. A legegyszerlbbek a meglévS és a nyugati orszdgok altal dominalt
nemzetkozi fizetési rendszer masolatai. llyen példaul a 2014-es krimi annexié utan szuverénné
fejlesztett orosz halézat, de néhdany fejlesztést leszamitva a kinai CIPS fizetési és kliring rendszer
is. Ezek a megoldasok ugyan megdrzik a kétszint(i bankrendszert és a levelezd banki rendszert,
de annak ellenérzését a maganszférabadl, a globalis tranzakcids bankok (GTB) kezébdl legalabb
részlegesen a szuverén kormanyzati szférdba helyezik at. Kisebb allamok szamara, f6leg ha el
akarjdk kertlni a kilonb6z6 nagyobb hatalmakra vald rdutaltsagot, nyitva all két- vagy tobb



jegybanki informatikai rendszer dsszekapcsoldsanak lehet6sége. Ezen, Dél-Kelet-Azsidban mar
elterjedt gyakorlatban a kétoldalu, sajatdevizas nemzetkdzi tranzakciok sordn a két orszag
kereskedelmi bankjai sajat jegybankjaikon keresztiil fizetnek és szdmolnak el, kikeriilve egyéb
levelez6 bankokat és a SWIFT-et. Mindkét megoldas f6, ha nem is kizardlagos célja a
szuverenizacio, a pénzigyi autondmia megszerzésének vagya, esetleg nem mellékesen a
hatékonysag javitasa és a koltségcsokkentés. A valtoztatasok a fizetési rendszer szintjén
maradnak, kis tulzdssal az ujitdsok lényege, hogy a helyi jegybankok veszik at a tdgan
értelmezett , postai funkcidkat”.

A tobbi technoldgia ennél sokkal transzformativabb, amennyiben azok érintik a pénz meglévé
funkcidit is. A ma uralkodé fiat pénzekhez képest, ahol a kereskedelmi és jegybankok osztoznak
a pénzteremtési és -allokacids szerepeken, egylitt lizemeltetik a fizetési rendszereket, ezek a
szerepkorok Ujraosztdsra kerilnek. A digitdlis jegybankpénz a jegybankok fellelGségét noveli,
mig a kiilonb6z6 blokklanc alapu maganpénzek teljesen Uj és 6nalld szerepl6k megjelenését
feltételezi. A fizetési rendszer szempontjabdl ezek a megoldasok mar egyetlen operacidban
integraljak az eddig kullonvalasztott fizetési, elszdmoldsi és Uzenetkiildési fazisokat. Az
algoritmus alapu pénzek esetében példaul a pénz és annak fizetési rendszere azonos. Az
Ugyleteket egyedi azonositdk révén tartjak nyilvan, ezért ezen megoldasok 6sszefoglald neve a
szaknyelvben a tokenizdcié, vagy tokenizdcids platformok haszndlata (BIS, 2025a). A
jegybankpénzek és az egyéb, pl. kriptopénzek vagy stablecoin-ok hasznalata kozotti f6
kilonbség azok elszamoldsa. A kozos fékonyvi elszamolas esetén (unified ledger) egy
meghatdrozott sziik kor, jellemz6en egy vagy néhdany jegybank egy helyen kezelik azt, mig az
un. ,megosztott f6konyvi technoldgidk” (distributed ledger technology — DLT) esetén a
nyilvantartds decentralizalt és nagyszdmu szereplé konszenzusa révén érvényesil. Mindkét
technolégia elterjedésének legnagyobb potencialis vesztesei a kereskedelmi bankok, mig a DLT
megolddsok mds megvilagitdsba helyezik a jegybankok szerepét is.

Ez az irds csak egy rovid betekintést kivan adni arrdl, hol tartunk, mik a f6bb trendek és azok
miért jelentkeznek. Tekintettel a téma Ujszer(iségére, széles szakirodalmara és parttalansagara,
a szerz6 jaratlansdgdra és a terjedelmi korlatokra, a targyalds nem lesz egyenletes, néhany
technolégia nagyobb szerepet kap, mint a tobbi. A tanulmdany némileg tébbet foglalkozik a
hagyomanyos technoldgiakkal, kis mértékben hattérbe szoritva a tokenizalt, kivaltképp a DLT
pénzeket, rovidebb prognosztikus tavra és magasabb bizonyossagra szoritva le az elemzési
kereteket. Igyekeztem a fizetési rendszer hagyomdnyos funkcidira fokuszalni, és csak a
sziikséges mértékben utalni pénzelméleti problémadkra vagy a globadlis pénzigyi rendszer
egyéb, fontos tényezGire.

A kovetkez6 fejezetben pontokba szedve attekintem a fizetési rendszerek, mint halézatos
iparag kozgazdasagtani jellemzGit. A harmadik részben leirom az inkumbens globalis fizetési
rendszert, a negyedikben azt a két meghatarozé hatderét veszem szdmba, a technoldgiai
fejl6dést és a szuverenitdsi szempontokat, amelyek a legnagyobb mértékben magyardzzak a
valtozast. Az 6todik fejezetben fGleg a fenndlld fizetési rendszer design keretein belll valg,



jellemz6en politikai megoldasokat targyalom, azon beliil is kiemelten a kinai alternativa
kérdését. A hatodik részben réviden targyalom a kiilonb6z6 jegybankpénzek kérdését, illetve
a latvanyos, de forgalmukat tekintve egyelGre nem atiité DLT technolégidk rovid leirdsat adom.
Az utolsd fejezet rovid kitekintést ad. A targyalast a szocio-technolégiai iskolak nyelvezetében,
azon belll is féleg az un. Multi-Level Perspective (MLP) narrativaban folytatom le, leginkabb
kozérthetGsége és gyorsabb befogadhatdsdga miatt.

A fizetési rendszerek jellemzéi

A fizetési rendszerek haldzatos iparagak. Ezek legfontosabb jellemvondsa, hogy piacaikat
halézati externalidk jellemzik, termékeik keresleti gorbéje jellemz6en nem negativ
meredekségl (Crampes, 1997). Kéznyelven szdlva, termékiik annal értékesebb egy fogyasztod
szamara, minél tobben hasznaljak azt. Ellentétben a hamburgerekkel, amelyek ize nem lesz
jobb, ha tébben vagyunk az étteremben, egy ingatlankeresé oldalra csak akkor fizetek eld, ha
sokan madsok is haszndljdk, adnak-vesznek ott lakdsokat. Egy bankszamla, a vele jard
bankkartya hasznalatdnak is csak akkor van igazadn értelme, ha azzal minél tobb helyen tudok
fizetni, minél tébb embernek tudok atutalni és sok helyrdl tudok pénzt fogadni.

A fizetési rendszerekre is jellemzGek a haldzatos ipardgak legtobbjére vonatkozd allitasok.

e Tipikusan egy-egy technoldgia korré szervez6dnek, amelyek a bevezetésik idején
robbandsszerlien meg tudtak novelni a kdltséghatékonyan elérhet6 fogyasztokat. Az Uj
technolégia ki tud iktatni egy szlik keresztmetszetet, egy hatékonysagaban a rendszer
egészét hatrdltatd elemet (ezt nevezi reverse salient-nek a szakirodalom (Hughes,
1993)). A bankkartya-rendszerek és annak meghatarozé két cége, a Visa és a
Mastercard az 1960-as évek végén, az 1970-es évek elején azért johettek létre, mert a
szamitogép-hasznalat, az automatizacid és a digitalizacio rendszerszint( alkalmazasaval
leklzdotték az akkori, emberi feldolgozasra épiil6 folyamatmenedzsment szamara
megoldhatatlan mennyiségi problémakat!. Hasonléképp, az 1973-ban induld, a
nemzetkozi tranzakciokat segité SWIFT automatizalt rendszer akkori koltsége fél dollar
volt atutaldsonként — a 2010-es évek kozepére az 4 centre csokkent (Skinner, 2015) —,
mig ugyanennek a tevékenységnek telex-en és emberi eréforrassal valé ellatasanak
becsilt ara 13 dollar kdrnyékén mozgott (Scott - Zachariadis, 2014, 106. 0.).

e A fenti definiciébdl kovetkez6leg rendkivil meredek a halézatos iparagak
méretgazdasdgossagi gorbéje. Egy szinten tul az Uj fogyasztd ugy noveli a teljes haldzat
mindenki szamara valé hasznossagat, hogy kdzben a meglévé technolégiai rendszerek
bévitésének koltsége marginalis. A SWIFT 1979-ben napi szinten 120 ezer/nap lzenetet
kezelt, mig 2011-ben a forgalma elérte a 20 millié/nap-os darabszamot (Scott-
Zachariadis, 2014, 95. és 100. o.). Ertelemszer(ien ez nem feltételezte a tagsag, a

! A Visa rendszere 1970-ben teljes egészében papir alapu volt és alig nylt til az Egyestilt Allamok hatérain. 1984-
re majdnem teljes egészében elektronikussa és minden vonatkozasaban globalissa valt (Stearns, 2007, 4.0.).



kihelyezett terminalok ilyen Iéptékl novekedését, hiszen a forgalom exponencidlisan,
az ,n*(n-1)” képlet mentén novekedett, ahol ,n” a részt vevé pénzigyi intézmények
szama.

e A technolégiai determinacié és a meredek méretgazdasagossaghodl torvényszerlien
kovetkezik az utfiiggés (path dependence). Annak klasszikus formdjaban, ahogy azt Paul
A. David is leirta (Paul A. David, 1985), a multban sziletett, akdr nem rendszerszintd,
véletlen dontések meghatarozzdk a jelen és a jov6beli dontési lehetGségeket is.
Ennyiben a fizetési rendszerek sem ergodikusak, azok mai allapotat nehéz fejlédésiik
torténeti folyamatatdl fiiggetlenil értelmezni. igy példdul a bankkartyarendszerek
elterjedését a nyugati vilagban és azok jelenlegi hianyat egyes nem-nyugati, pl. a kinai
kdzegben nehéz nem a megszokassal, korabban kialakult rutinokkal, a multban hozott
tarsadalmi valasztasok maradandé hatdsaival magyarazni. Az Eurdpai Jegybank és az
Unid intézményei, épphogy a bankkartyatarsasagok visszaszoritdsan dolgoznak, tébbek
kozott azért, mert azok indokolatlanul nagy szerepet jatszanak és dragdk, egy olyan
technolégiai kozegben, ahol tavolrdl sem nélkiilozhetetlenek.

e Mint a fenti példa is mutatja, a halézatos ipardgak mduszaki és gyakorlati-tizleti
optimumai rendszerint markansan messze helyezkednek el egymastdl. MUszaki és
koltségoldalrdl jellemzGen akar egyetlen monopolszereplé lenne indokolt. Azonban ha
ezt a verseny- vagy hatdsagi szabdlyozds nem korlatozza — ami a létez6 gyakorlat pl. a
nemzetkozi fizetések teriletén — értelemszerlien oligopol tendencidk jelentkezhetnek.
Ezt a jelenséget tovabb erGsitik a fix koltségek magas aranyabdl, a pozitiv meredekségi
keresleti gorbébdl, és a nemzetkozi fizetések teriiletén a globalis kiterjedésbdl fakadd
magas belépési kiiszobok. A levelezd banki kapcsolatok legjava egy tucatnyi, nyugati
globalis tranzakciés bank (GTB) kezében volt a legutdbbi id6kig, a koztik lévé
Uzenetkildési rendszert egyetlen szerepl, egy ,,globalis banki szovetkezet” Gizemelteti,
mig a vilag bankkartyapiacat gyakorlatilag két szerepl6 uralja.

e Végezetil a fizetési rendszerek jelentik a modern gazdasag vérkeringését, ami nélkil az
megbénulhat vagy megbénithatd. A durvan egymillio levelez6 banki kapcsolat és a
SWIFT a 2010-es évek elején napi forgalmat 7,7 billié USD-re, az akkori amerikai éves
nemzeti Ossztermék felére becsilték (Scott - Zachariadis, 2014, 95. o.). Az ilyen
rendszerben vald, akar révidebb tavu fennakaddsok — mint ahogy az a multban kétszer
is megtortént —, a m(ikodési kornyezet aprénak tlind valtozasai, mint ahogy az most is
zajlik, hatalmas kockdazatokkal és kovetkezményekkel birnak. Nem véletlen, hogy a
kormanyzatok is mind gyakrabban szuverenitasi kérdésként kezelik a fizetési rendszerek
Ugyét, akar aktivan haszndlva azokat politikai nyomasgyakorldsra, akar az autonémia
megé6rzésének szandékaval.

A kovetkez6 oldalakon az un. multi-level perspective (MLP) mddszertanat és leginkabb narrativ
eszkOztarat hasznalva mutatom be a fizetési rendszerek teriiletén folyamatban Iévé
valtozasokat (Geels, 2002). Ennek erénye, hogy tarsadalmi kézegikben, szocio-technoldgiai
strukturakként vizsgdlja a technoldgiai valtozasokat, 6tvozi a ,,technoldgiai rezsimek” jelentette



inercialis elméleteket (Nelson — Winter, 1982) a schumpeteri, az innovaciék folyamatara
fokuszalo iskolakkal (Schumpeter, 1934). Bar latszolag a technoldgiai valtozdsokat helyezi
vizsgaléddsanak kozéppontjaba, valdjdban képes integralni mads iterativ dinamikakat is, a mi
esetlinkben leginkdbb a szuverenitasi szempontokat és azokat képvisel§ szereplSket is.

A fennallé technologai rezsim

A fizetési rendszer funkcidi informaciétechnoldgiai természetiiek (Robinson, 2023, 41. o.). Ha
napjaink fizetési rendszereire tekintlink, gyakorlatilag csak IT cégeket latunk. A ,fizetés” és az
,elszamolas”, egymassal szorosan 6sszefliggd folyamatai kiilonleges vallalatok szerverein vald
informaciddramlast jelent, ami a bankok, keresked6k vagy akar vallalatok konyvelési
szoftvereiben ér véget és szolgdltat inputokat mas jellegl, bankizemtani vagy kdnyvelési
tevékenységeknek. Ez tdvkozlés, amit ugyan egy kilonleges dgazatban kell végezni, a szerepl6k
pénzre vonatkozé informacidkat kozvetitenek, de jellegét tekintve a feladat hiteles lizenetek
biztonsagos eljuttatasa a szerepl6k kozott. Ahogy Dee Hock, a Visa legendas lgyvezetdje is
megfogalmazta, a fizetési rendszer szemszogébdl a pénz ,tdrsadalmilag garantdlt adat”
(Stearns, 2007, 29. 0.)

Jelen esetben az adat jelz6i azok amelyek jelent&séggel birnak. Napjaink fizetési rendszereit6l
elvarjuk, hogy szinte azonnal, 24/7/365-0s rendelkezésre allassal mikodjenek, az informacio
tartalma semmilyen mdédon ne torzuljon a tovabbitas soran, ne legyen sem tdébb, sem
kevesebb, formatuma is csak a szandékolt beavatkozas mentén maddosuljon. Ezek az adatok
csak azokhoz jussanak el, akik érintettek, mas ne férjen hozza azokhoz. Végezetiil ez a folyamat
legyen olcso, és lehetGleg a jovGben se valtozzon, maradjon magas a bizalom és kiszamithaté
az egész.

Az inkumbens globdlis fizetési rendszer, a l|étez6 technoldgiai rezsim két nagyobb
komponensbdl all. Az egyik az orszagok bels6, nemzeti fizetési rendszerei, jellemz6en allamilag
szigoruan szabalyozva és a helyi jegybank altal ellenérizve. Ezek a rendszerek meghatarozdak
az orszagon bellli fizetések végrehajtasakor, kivaltképp ha az helyi devizaban torténik. A
tranzakciok tulnyomé része, tobb mint 90%-a ezeken a rendszereken zajlik és nem |épi at az
orszaghatart. Bar ezekkel jelen tanulmanyban kevésbé foglalkozom, egy fontos megallapitast
kénytelen vagyok mdar most azokra tenni. Ezek az dllamhatalom altal szabalyozott rezsimek,
nem annyira piaci konstrukciok. Kilénboz6é id6pontokban ugyan, |épésenként, Eurdpaban
jellemzéen a 19. szazadtdl kezdédéen, az Egyesiilt Allamokban a FED 1913-as megalapitasat
kovetben, a kormanyzat a kezébe vette ezeket a funkcidkat és meghatdrozta a tranzakciok
végrehajtdsdanak maodjat. Elvi alapon az altala felligyelt szerepl6k barmelyik tranzakcidjahoz
teljes mértékben hozzaférhet és kezelheti is azokat, amennyiben a szabalyozé erre feljogositja.

A masik szegmens a nemzetkozi fizetési rendszer, illetve annak orszagok kozotti része. A fizetési
rendszer ezen részét piaci szereplék, jellemzSen bankok alakitottak ki, a legutébbi id6kig abban
csak marginalis vagy mérsékelt szerepet jatszottak a kormanyzatok. Kialakulasa evolutiv tton,



innovacidk lancolata mentén tortént, nagyobb paradigmatikus valtozasok nélkil. A rendszer
meghatarozd intézménye és fGszereplbi a levelezd bankok és az altaluk teremtett kapcsolatok.
A mar kozépkorban is |étez6 gyakorlat Iényege, hogy a bankok a tertleti lefedettséglikon kivli
Ugyleteket egy ottani bankban nyitott szdmla segitségével rendezik. Nem meglepd, hogy a GTB
tevékenység foldrajzilag szorosan korrelal az (gyletek iranyaival, és legfGképpen a
devizahasznalattal. Egy dollariigylet természetszer(ileg és az amerikai jegybank altal is igényelt
modon az amerikai bankrendszeren keresztil vezet, ezért a levelezd banki tevékenységnek
kiemelt kedvezményezettjei az amerikai bankok lesznek. Ugyancsak az eurd tartalék- és
tranzakcids deviza szerepe helyzetbe hozza az eurdtérség bankjait, akarcsak a jian vagy jen
Ugyletek a kinai és japan pénziigyi intézményeket. Ezek a , devizafolyosék” el6nybe helyezik a
nagy orszagok, meghatdrozé devizak helyi pénziigyi szolgdltatoit.

Onmagéban persze a levelezd banki tevékenység nem feltétleniil lenne vonzé. 2016-ban a
fizetési szolgaltatdsok a banki bevételek 34%-at adtak, de ezeknek csak 2,5%-a |épte at az
orszaghatart, a bevétel 10%-t adva (Robinson, 2023, 69. 0.). Egyre tébb compliance feladat
harul a fizetési lanc szerepl8ire, amelyet annak minden egyes pontjan, egymastdl fliggetlendl
el kell végezni. Esetenként az ilyen szerepl6k szdma meghaladhatja az egy tucatot is,
drasztikusan novelve a felelGsséget, a reputdcios és egyéb kockdzatokat, illetve a koltségeket
is. Részben ezen de-risking-nek nevezett folyamat miatt is, a levelezd banki kapcsolatok szama
2008 utan hanyatlasnak indult, az ilyen jellegl szerz6dések szama mintegy 25%-kal csokkent.
Egyes szerz6k mar a levelezd banki rendszer valsagardl is beszélnek (Rice — Goetz-Boar, 2020).

Azonban nem ez a legfontosabb kapcsolat, ahol a nemzetkozi pénzligyi architektira 6sszeér a
fizetési rendszerekkel. A levelezd banki kapcsolatok a befektetési termékek és szolgaltatasok
bankok kozotti forgalmazasanak meghatarozd csatorndi is egyben. 2018-ban a vilag tiz
legnagyobb tranzakcids bankja kozil hét a 12 legnagyobb befektetési bank (GIB) listajan is
szerepelt (Robinson, 2023, 6. 0.). Nyilvan a kauzalitds, annak irdnya vitathaté. Ugyanakkor a
torténeti sorrendiség inkdbb azt az értelmezést er@siti, hogy a GTB tevékenység additiv
elényokkel jar, elGsegiti a pénziigyi befektetési termékek és szolgdltatasok értékesitését. A
bankok nagyobb eséllyel vasarolnak befektetési szolgaltatdsokat levelezé bankjuktél, ahol mar
amugy is van szamldjuk és likviditasuk, mint egy Uj, adott esetben idegen szerepl6tél. A
befektetési termékek piaca is meredek méretgazdasagossaggal rendelkezik, globalis jellegd,
szélesebb piacokon jobban terithet6ek a kockazatok és ndvelhetd a jovedelmezdség. Ez az
egyik szempont, ahol a fizetési rendszer atlépi a tdvkozlés szektordlis hatarait és valds pénziigyi
relevanciat nyer.

A levelez6 bankok altal végzett nemzetkozi tranzakcids tevékenységet két kiilonleges elem
egésziti ki. Az egyik az 1973-ban létrehozott SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunications), egyfajta globalis banki szovetkezet. A SWIFT egyetlen feladata fizetési
informacidk tovabbitdsa a pénziigyi tranzakcids szolgaltaték kozott, amelyek révén azok
joévahagyjak, elkonyvelik és kés6bb nettd elszamolasi rendszerben le tudjak egymas kdzott zarni
az Ugyleteket. A masik, legaldbbis a nyugati vildgban meghatdrozd intézmény a



bankkartyatdrsasagok, esetleg az egyéb kiegészité pénzligyi hitelesit6 szolgdltatdsok piaca
(Apple Pay, Google Wallet). Ezek szerepe kezdetben a készpénzhasznalat visszaszoritasa volt,
kényelmi funkcidkat nyujtottak. Mai szemmel a szamlatulajdonosok, a keresked8k és a
pénziigyi szolgdltatok kozotti hitelesitési feladatokat [dtnak el. Mint az aldabbiakban
bemutatom, mindhdrom elem — a levelez6 banki rendszerek, a SWIFT, legf6képpen pedig a
bankkartyak — nem alternativa nélkiliek, technoldgiailag versenyképes modon kivalthatdak a
fizetési rendszer kiilénb6z6 kombinacidiban.

Bar az inkumbens fizetési rendszer szereplGi szeretik magukat semlegesnek, partatlannak és
diszkrimindciomentesnek feltlintetni, valéjaban annak meghatdrozé tagjai a nyugati, azon
belil is inkabb az amerikai pénziigyi rendszerbdl érkeztek. A 2010-es évek végén a GTB és GIB
tevékenység tizenot legnagyobb képviselSje kivétel nélkiil amerikai és eurdpai bank volt. A
SWIFT-ben meghatarozo a nyugati cégek véleménye és a hitelesitési szolgaltatdsok piacan is
amerikai o6ridasok Ulnek. Mindez még fliggetlen a jogi és szuverenitasi szempontoktol,
nevezetesen attdl a ténytdl, hogy ezek a szolgdltatok jellemzGen a nyugati jogi rendszerben
jottek létre, kovetkezésképpen a nyugati kormdanyok beleszélhatnak a mikodésikbe. Még ha
ezt az utébbi szempontot félretessziik is, akkor is jol kidomborodik, hogy a ,,globdlis” fizetési
rendszer torténeti okokbdl nyugati konstrukcié, annak minden haszndval és felelGségével
egyetemben. Adddik tehat a kérdés, hogy van-e akkora inercidja ennek az intézménynek, tud-
e olyan bizalmat fenntartani, esetleg képes-e adaptaldédni és befogadni mas szerepl6ket és
érdekeiket, aminek révén az a valtozd globalis gazdasagi viszonyok mentén folyamatosan
visszaigazolja annak |étjogosultsdgat és globdlis dominancidjat. A vildggazdasdg elmozdulasai
el6idézik-e a fizetési rendszerek parhuzamos kiigazitasat, avagy az van annyira partatlan, hogy
a ma létez6 struktura fennmaradhasson.

A valtozas dinamikdi — technoldgia és szuverenitas

A ma domindns nemzetkézi fizetési rendszer mintazata nem eleve elrendelt. Ertelemszerten
barmilyen alternativy, meg nem valésult megoldds mellett érvelni kontrfaktudlis és
tudomadnytalan. Ugyanakkor napjaink kihivdi, a niche technoldgidk, nem minden esetben csak
a valtozo technoldégiai lehet6ségekbdl és a kormdanyok autondmidhoz vald ragaszkodasabal
erednek. Pusztan elvi alapon a 20. szazad elején, amikor és amikorra a nemzeti jegybankok
jellemz6en atvették a belsé kliringrendszerek feletti ellen6rzést, kiterjeszthették volna ezt a
nemzetkozi Ggyletek elszamoldsara is, kiiktatva a teljes levelez6 banki intézményt. Az 1970-es
években a SWIFT megalkotasakor meghatarozd volt a félelem, hogy esetleg az amerikai
jegybank informatikai rendszere, a FedWire veszi 4t a nemzetkozi atutaldsok lzenetkiildési
funkcidjat, vagy esetleg egy magdnbank vagy egy szlikebb csoport uralta megoldas lesz a
dominans (MARTI) (Scott-Zachariadis, 2014). A bankkartyatarsasagok onallo, fliggetlen jogi
személyisége is némileg sorsszer(i, a Visa akkori vezet6jének, Dee Hock-nak a kitartadsa kellett
ahhoz, hogy kibujjon els6ként egyetlen, majd tébb bank tulajdoni kontrollja aldl. Az alternativ,



nem megvaldsult fejlédési utak széles tarhaza valods lehetéségként meriilt fel a multban, mas
technoldgiai kornyezetben.

A mszaki fejl6dés ennyiben nem jatszik determinativ szerepet. Amig a régi technolégiak birjak
a versenyt és a politikai, Gzleti szerepl6k szdmdra elfogadhatéak maradnak, nagyon nehéz
ellenliikben teret nyerni. Ha az inkumbens rendszer szempontjabdl nézzik, a levelez6 banki
rendszerek a SWIFT-tel kombindlva paratlanul sikeres adaptacion vannak tul. Képesek voltak
befogadni tobb millidrd Uj fogyasztdt, hadldzati végpontot, megdbrizve, sét javitva a szolgaltatds
minGségét annak exponencidlis mennyiségi névekedése mellett. Eppen ezért az elmult
évtizedek fejlédése, azon belil is két tényez6 — az adatfeldolgozas gyorsasdganak brutdlis
novekedése és a szamitogépes infrastrukturak haszndlatdnak hétkoznapiva valdsa — inkdbb
csak arra volt elég, hogy a fizetési rendszer szélei letoredezzenek, kis forgalmu, alternativ
technolégidk jelenjenek meg. A léptékek érzékeltetése végett: a sokat emlegetett
kriptodevizdk és stablecoin-ok egylittes globdlis forgalmat napi szinten 140 milliard dollarra
becsilték 2023 végén (BIS, 2023), ami a SWIFT forgalmanak nagyjabdl masfél szazaléka, a kinai
CIPS kliringrendszeren atfolyo lgyletek b 6tode.

Két, egymadssal atfedd tarsadalmi tényezd egyikére van sziikség, hogy az ilyen niche
technolégidk teret nyerhessenek: egyrészt az inkumbens fizetési rendszereknek valamilyen
tekintetben kudarcot kell vallaniuk. Kell egy olyan probléma, szlik keresztmetszet (reverse
salient), ami megteremti a valtozas igényét. Masrészt a felemelked6 niche technolégidknak el
kell nyernilik a tarsadalmak, felhaszndldk bizalmat, vagy legaldbb az egyik olyan nagyhatalmu
szerepl6 joakaratat, aki szabdlyozasi képességei révén segitheti azokat. Ami az utdbbi
szempontot illeti, kétségtelen, hogy a jegybankok a terilet fGszerepl6i, technoldgia
valasztdsaik fontosabbak, mint barmelyik egyéb szerepl6 dontései. Ahogy azt a szocio-
technolégiai iskola korai szerzGi is kifejtették, a technoldgia relevans tdrsadalmi csoportok
valasztdsa az altaluk alkotott problémdak megolddsara®. A fizetési rendszerek teriletén a
legtobb esetben a jegybankok a technolégia-valasztok vagy -elutasitdk, ezért az problémaik és
problémaérzékelésiik lesz a meghatarozd. Az igy megalkotott rendszerek legtobbje hierachikus
strukturaju, annak épitGi dontik el, hol hizédnak a hatarai, mire és kik haszndlhatjak, 6k is
ellenérzik azt. Marpedig a jegybankok, az inkumbens fizetési lancok hagyomanyos szerepldi,
kitiintetett helyzetben vannak, hogy ezen valtoztassanak, ha akarnak.

Az MLP elmélet is kitlintetett, de nem egyértelm(i szerepet ad a technoldgiai véltozasoknak. Uj
m{(iszaki megoldasok meg is erésithetik az uralkodé rezsimet, amennyiben annak tarsadalmi,
mérnoki koérnyezete, ,szocio-technoldgiai vidéke” be tudja azt fogadni, beépiti fejlédési
palydjaba. Az informatika jelen korszakban vald fejlGédése is kétértelmd, hiszen egyszerre
termel kihivasokat és tdmasztja ald a szerepl6k hatalmi viszonyait. Példaul a ,big data”
jelentette lehet6ségek, amelyek az inkumbens fizetési lanc mentén képz&dnek, teljesen Uj
piacokat nyitnak meg. Ma mar egy jarvany kitorésérdl és terjedésérdl a gydgyszertari ellatéknal
is gyorsabban kapnak informacidkat a bankok és a kartyatarsasagok. Ahogy azt a Citigroup

2 Ez a SCOT (Social Construction of Technological Systems) mddszertan alapvetése (Pinch-Bijker, 1984).



vezérigazgatdja is mondta, ,a pénzre vonatkozd informacié majdnem olyan fontossa valt, mint
a pénz maga” (idézi Robinson, 2023, 40. 0.). Természetszer(ileg ezek a technoldgiai képességek
és jartassagok veszélyeztethetik is ugyanezeket a szereplGket. Akar adatvédelmi szempontok,
vagy csak az Uj lehet&ségeket hatékonyabban kiaknazo szerepl6k tamadasi felliletet kapnak és
niche technoldgiakként hasznalhatjak azt. A fenti példandl maradva, ez a képesség felkeltheti
a jarvanylgy vagy akar egyéb kormanyzati szereplGk figyelmét, elvonhatnak hataskoroket. Mas
szerepl6k, neobankok, fizetési applikacidk fejleszt6i joval tudatosabban gy(jthetik 6ssze és
piacosithatjak az ilyen jellegl informaciét, versenyel6nyt kovacsolva abbdl.

Ennyiben az inkumbencia nem egy dllapot, hanem egy palya, evolutiv folyamat, a
paradigmatikus valtozas hianya. Ha ezt leképezziik a fizetési rendszer esetére, nem konnyU
megallapitani, hol huzdédnak az uralkodd pénziigyi rendszer hatdrai és hol kezd6dik valami
radikalisan Uj. Példanak okdért a digitalis pénzligyi szolgdltatok, a fintech cégek legtobbje, a
neobankok elsé kozelitésre nem tlnnek rendszervaltoztaténak. Ezek amolyan ,fapados
bankok”, amelyek a digitalizacié elterjedése révén egy sor felesleges banki funkciét kiiktattak
a makodésikbél. Ugyanakkor teljes mértékben elfogadtak a fizetési rendszerek szabalyait,
m(ikodésiik szinte teljes mértékben a meglévé csatorndkon alapul. A banki tevékenység
szempontjabdl esetleg nagy innovatorokrol is beszélhetlink, azonban a fizetési rendszerek
szempontjabdl mai formajukban mintha inkabb megszilarditandk azt. Amiért nem jelentheté
ki ez teljes biztonsaggal, az legf6képpen pont az alternativ megoldasok bevezetésére
vonatkozd hajlamuk, a kriptodevizdk, az applikdcidkon keresztiili fizetések vagy a mas
jegybanki kliringrendszerek iranti nyitottsaguk.

A technolégia, mint rendszervaltoztatd dinamika szintén nem 6nmagaban értékelendd. A
technoldgia, mint lehet6ség régebb ota rendelkezésre all, semmi akaddlya annak hogy
orszagok, keresked6k, pénziigyi szolgaltatdk vagy a lakossag elvileg Uj logikaju infrastrukturat
épitsen ki, kezdjen el hasznalni. Kina vagy Oroszorszag igy dontottek és részben vagy majdnem
egészen levaltak az inkumbens globalis fizetési rendszerekrél. Latszolag semmi akaddlya nincs
annak, hogy valaki blokklanc alapi maganpénzeket, bitcoin-t vagy stablecoin-t haszndljon.
Becslések szerint mintegy 50 orszag — ideértve az Eurdpai Unidt is — kisérleteznek kis- és/vagy
nagykereskedelmi digitalis jegybankpénzzel (Project Icebreaker, Aber, mBridge stb.)
(Eichengreen, 2025). Ezek a megoldasok mind az inkumbens fizetési rendszer kiilonb6zd
technolégiai szinten |1évé alternativai. Elterjedésiikh6z azonban kritikus dontések kellenek,
amelyek az esetek egy jelentGs részében még nem torténtek meg.

Ha fajsulyos dontéseket keresiink, és elfogadjuk, hogy a jegybankok, illetve a mogottiik allé
kormdnyzatok azok, amelyek leginkdbb potensek a teriileten, nem meglepd, hogy a
szuverenitasi szempontok azok, amelyek eddig leginkdbb atalakitottak a globalis fizetési
rendszereket. A szuverenitasi szempontok folyamatosan és tobb IépcsGben novekedtek az
1990-es évek eleje 6ta. Bar a nemzetkozi atutaldsi rendszerek és a SWIFT megalakuldsukkor a
Lt6kés vilag” tranzakcidit voltak hivatottak kezelni, egészen az 1980-as évek végéig a
kormdnyzatok nem mutattak irdntuk semmilyen érdeklédést. Ekkor is csak a pénzmosasi és



blin6zéssel kapcsolatos torvénykezés volt az, aminek révén egylttmikodésre kényszeritették
a bankokat és a SWIFT-et. Jellemz6, hogy az utébbi ekkor kényszeriilt megkovetelni a feladd
személyiség feltlintetését az atutaldshoz kot6d6 adatkozlés sordn, pusztan banktechnikai
szempontbdl ez az informacié azon a szinten indifferens volt (Scott — Zachariadis, 2014). A
kormanyzati beavatkozas kdvetkez6 hulldma a 2001-es amerikai terrorakcidkhoz és az azt
kovetd anti-terrorista mikodéshez kapcsolddott, amikor az amerikai hatdsagok széles korU
betekintést igényeltek és kaptak az adatdllomdnyhoz. Nem meglepS, hogy a kérdés
adatvédelmi konfliktust sziilt az Eurépai Unié és az Egyesiilt Allamok kdzott, amelyet az Unid
sajat tranzakcioinak szerveres elvdlasztasa révén kezeltek. Hasonlé megoldast igényelt kés6bb
Kina is.

Bar ennek révén a SWIFT részlegesen elvesztette semlegességét, nyiltan manifesztalédott,
hogy a nyugati kormanyok némelyike jobban hozzafér az adatdllomanyhoz, jobban
hasznalhatja jogi befolyasat, mint masok, a kormanyzatok defenziv médon jartak el. Oket ért
tdmadasokra reagialtak, blnligyekben nyomoztak, a rendszer passziv felhaszndloi voltak. Ehhez
képest a 2000-es évek végétsl felélénkiilt a fizetési infrastruktura aktiv politikai
nyomasgyakorlasra valé haszndlata, legféképp az Egyesiilt Allamok részérdl (Early-Preble,
2020). Ez a fizetési rendszerek ,fegyveresitéseként” (weaponization) is hivatkozott folyamat
kompromittalta a globalis fizetési rendszert, a dollarkliring rendszert, a SWIFT-et, legujabban
az eurot is (Sen, 2019; Bassens D. et al, 2024). A devizahasznalat barmelyik formdja, az
atutalasok utja igy mar nem volt partatlan folyamat és a kormanyzatok a stratégiai autondmia
ugyeként kényszeriiltek kezelni a kérdést. A folyamat a 2012-es Iran elleni és Oroszorszag 2014-
es krimi annexidjaval, az akkor felvillantott szankcids lehet&ségekkel indult gyorsulasnak és a
2022-es Ukrajna elleni orosz agresszid utani szankcidédompinggel hozott robbandsszeri
fejl6dést. Nagyjabdl husz év alatt eljutottunk a globdlis fizetési rendszerbe vetett majdnem
teljes bizalomtdl az alternativa keresésének imperativuszaig. Utdbbi minden orszdgra
érvényes, még a nyugati kormdanyzatok is aktivan foglalkoznak a kérdéssel.

Bar a pénzigyi szektort érint6 szankcidk részletes bemutatdsa nem témaja a tanulmanynak,
azok alkalmazasa tdvolrél sem korlatozédik a fizetési rendszerekre. Azok érinthetik a
fogyasztékat és termékeket, a devizat vagy a magat a fizetési infrastruktirat. Az elsé eset a
leggyakoribb, amennyiben jellemz&en vallalatok és magdnszemélyek, vagy termékkordk a
tranzakcid szankcionalt elemei. Ezeket a pénzigyi szolgdltatdknak sajat complience
folyamataik révén ellendriznitik és szlrnilk kell, viselve a hibdk vagy az elkeriilés minden
kockazatat. Ez koltség és leginkabb kockazat a fizetési lanc mentén, ami feltétlenil dragitja a
fennadllé levelez6 banki szolgaltatast. A devizahaszndlat korlatozasa leginkabb a dollarkliring
rendszerre érvényes és az amerikai szankcids gyakorlatban gyakran egy orszag fizetési
rendszerét, teljes bankrendszerét érintheti a tiltds. Végll a szankcio targya lehet a fizetési
infrastruktura szolgaltatdsa. llyen tobbek kozott a gyakran emlegetett SWIFT-b6I vald kitiltas,
vagy ennek megfelelGjével, példaul az orosz esetben az SZPFSZ-szel (Szisztyema peredacsi
finanszovih szoobsenyij) valé barmilyen kapcsolat tiltdsa, az orszagban kiadott bankkartyak



zarolasa. Ezek mindegyike mashogy és masképpen hatnak, masok az adaptacids lehet6ségek
és kovetkezmények.

A nyugati fizetési rendszerek kivaltéi — nem tokenizalt, hagyomanyos megoldasok

A hagyomdnyos megoldasok Osszefoglalé név alatt olyan technoldgidkat értiink, amikor
jegybankok vagy — kisebb valtoztatasokkal — lemasoljak a meglév6 inkumbens rendszert, vagy,
f6leg a kisebb orszagok, jellemz6en bilateralis és helyi jegybanki egyezmények mentén
prébaljdk meg azokat kivaltani. Illyenkor a pénz mindsége és jellege nem valtozik, a
hagyomanyos fiat-devizdk megmaradnak, de az azokkal valé fizetés és elszamolas egy
alternativ rendszeren torténik. Példanak okaért a mai fizetési kornyezetben kinai jlian-t
utalhatunk a nyugati bankrendszeren és a SWIFT-en keresztiil, de elvi alapon ugyanez
megtehetd a kinai jegybank nemzetkozi atutalasi hdldzatdn is. Természetesen a nem
hagyomanyos megolddsok révén, tokenizalt jegybank- és maganpénzek alkalmazasa is
kivaltasnak mindGstilhetnek, ezekrél a kovetkezé fejezetben lesz sz6.

Teljes fizetési rendszer vertikumok duplikdcidjakor a meghatarozé szempont majdnem mindig
a szuverenizacid. Leginkdbb vegytiszta esete az orosz. Moszkva a Krim 2014-es annexidjakor,
illetve az azt kovet6 kelet-ukrajnai hdbord sordan megtapasztalta a nyugati szankcios
fenyegetettséget. Bar tobb kisebb intézmény ellen is bevezettek korlatozasokat, talan a
legnagyobb hatassal egy félreértés volt, amikor a Mastercard és a Visa kisebb orosz bankoknal
kibocsatott bankkartydk haszndlatat is letiltotta. Bar mint kés6bb kideriilt, ez tulzott intézkedés
volt, tobb szazezernyi orosz fogyasztd vesztette el a hozzaférését néhany drara vagy napra. Ezt
kovet6en Moszkva egy teljesen szuverén fizetési rendszer kiépitése mellett dontott, amit
paratlanul gyorsan, nagyjabdl 2017-ig meg is valésitott (Kochergin-Yangirova, 2018).

A modern orosz fizetési rendszer kiépitése az 1990-es években kezd6dott és értelemszer(ien
csak mérsékelten vették figyelembe az ilyen jellegli szankcids kockazatokat. Ennek megfelel6en
2014 utdn a teljes bankrendszert fel kellett késziteni arra, hogy tudjon belsé és nemzetkozi
tranzakciokat inditani és fogadni akkor is, ha az orszag leszakadna az inkumbens halézatrél. Ez
a folyamat tobbek kozott magdba foglalta a fizetési és kliringrendszer atalakitasat és
fejlesztését, egy sajat, nemzetkozi pénziigyi lizenetkildd haldzat kiépitését (SZPFSZ), egy sajat
bankkartyarendszer bevezetését (MIR), illetve az 6sszes orosz reldcidju pénzugyi informacid
Oroszorszagon belll valé tarolasat és kezelését, ugy a bankok, mint mas pénzlgyi szolgaltatok
esetében (Popova et al, 2017). Ez utdbbi révén sikerilt 2022-ben zokkenémentesen
fenntartani az oroszorszagi Mastercard és Visa bankkartyak hasznalatat a két cég szankcidk
miatt vald levonuladsat kdvetben.

A szuverén orosz fizetési rendszer vitathatatlan sikereket mutatott fel 2022 utan. Az Egyesiilt
Allamok és az Eurdpai Unid is 2024 végére szinte a teljes orosz pénziigyi szektort prohibitiv
szankciok alda vonta és megtiltotta a velik valéd kapcsolattartast. Az el6bbi tette ezt
exterritoridlis jelleggel, tehat globalis érvénnyel. Ehhez képest az orosz belsé fizetési rendszer



nem omlott 0ssze 2022 tavaszadn és az orosz kilkereskedelem éves aggregalt adatain sem
latszik érdemi csokkenés. Ugyanakkor a nemzetkdzi fizetések esetében a szuverén orosz
fizetési rendszer jelentGsége valdszin(lileg sokkal mérsékeltebb volt, mint a latszat sugallja.
Annak mikodéséhez a partnerek egyetértése is sziikséges, amit az esetek egy jelent6s
részében a nyugati kormanyok meg tudtak akadalyozni. Példaul 2022 szeptemberében az
amerikai pénzigyminisztérium nyomasara torok bankok felfliiggesztették az orosz MIR
bankkartyak elfogadasat és kiléptek az orosz fizetési rendszerekbdl (Eichengreen, 2023, 95.0.).
Aligha lehetett az orosz szuverén fizetési és elszamolasi rendszer az a csatorna, amin keresztiil
az orszag fenntartotta kiilgazdasagi kapcsolatai legjavat.

A haborubdl és az orosz titkositasokbol fakaddan valdjaban nincs teljes kép arrdl, hogy
Oroszorszag miként tudta fenntartani nemzetkozi fizetési gyakorlatat. Az orosz fizetési rendszer
hasznalata mellett a megoldasok széles tarhaza bontakozott ki: 2022 tavaszan tranzakcios
Uzenetkildésre a SWIFT helyett telex-es, telefonos és e-mail-es rendszereket hasznaltak, jogi
és természetes személyek kulfoldi szamldkat nyitottak kivaltképp posztszovjet orszagokban,
kdzvetitd cégeket vagy készpénzkilldd csatorndkat vettek igénybe. Atallhattak kétoldalu
elszdmolasi rezsimre, dsszekapcsolva a jegybanki szervereket, mint tortént az pl. Irdnnal, és
kialakithattak nemzeti devizas fizetési strukturakat, mint pl. egy id6szakban Indidval, amikor az
rupiaval fizethetett az olajvasarlasaiért. Oroszorszag tovabbra is jelent6s kripto-deviza banyasz
orszag és a bitcoin 6t legnagyobb hasznaléja kdzott van (BIS, 2025a, 10.0)3.

Ugyanakkor minden jel arra mutat, hogy messze a legnagyobb jelent6séggel a kinai fizetési és
pénziigyi rendszerhez valé fokozottabb csatlakozas birt. A kinai jian maradt gyakorlatilag az
egyetlen olyan likvid deviza, amelyhez Oroszorszag normalis mddon hozzaférhetett és
intézhette azzal nemzetkozi fizetéseit. Nem véletleniil, a kinai kliringrendszerhez csatlakozott
orosz bankok szama nemcsak nétt, 2023 kozepére azok szama elérte a 30-t, de azok
legnagyobbjai (VTB, Gazprombank, Alfa-Bank, Roszbank stb.) is kénytelenek voltak ezt
megtenni. Ennek megfelel6en 2022 janudrja és 2024 decembere kozott a ,baratsdgtalan”
orszagok devizdiban (dollar, eurd, jen stb.) folytatott kereskedelem aranya az exportban 87-rél
18%-ra, azimportban 67-r6l 18%-ra zuhant (SLDinfo, 2025). Az orosz-kinai kereskedelem szinte
teljes egészében juanban zajlik és Vlagyimir Putyin nyilvdnosan tamogatta a jian hasznalatat
harmadik orszdgokkal folytatott kereskedelemben (Volinszkij et al, 2024, 13. 0.). Az orosz
devizat6zsde 2024 nyara 6ta szinte kizarélag rubel-jiian relaciéban mikdodik, és bar a jegybanki
és koltségvetési tartalékok dllomanyat mar titkositottak, minden kdzvetett jel arra mutat, hogy
az ott felhalmozott devizds készletek legjava kinai (Volinszkij et al, 2024, 13. o.). Az orosz
szerz6k altal csak ,jluanizdcio”-nak nevezett folyamat az élet minden teriiletére kiterjedt, a
kereskedelmi bankok jliian szamlakat kinalnak az dllampolgaroknak, ez valt a rubel utan az els6
szamu tartalékvalutdva.

$2023Q3 és 2024Q2 kdzétt 23,1 millidrd hagyta el az orszégot, és 20,8 millidrd USD-nyi bitcoin lépett be oda, a
globalis forgalom 3,9 és 3,5%-4t adva.



Bar az orosz eset kirivd és egy szélsGséges forgatdékonyvet demonstral, mindez nem johetett
volna létre, ha Kina nem rendelkezne autondm és Oroszorszdgot befogadni képes likvid fizetési
rendszerrel. Nem véletleniil, Kina kindlja a globalis alternativat az inkumbens, dollar- és euro-
kdzpontu nyugati rendszerekkel szemben. Kina nemcsak szuverén fizetési rendszerekkel
rendelkezik, de gazdasagi méretébdl és jelentGségébdl fakaddan az orszagot — példaul
Oroszorszaggal ellentétben — mar nem is lehet olyan kdnnyen kizdrni a nemzetkozi
pénziigyekbdl és gazdasagi vérkeringésbdl. A kritikus méret és a képesség tehat adott, a f6
kérdés, hogy Kina valdéban kihivova akar-e vdlni a nemzetkozi pénziigyek teriiletén.
Amennyiben igen, fizetési rendszereit is igy kell kialakitania.

A ma létez6 fizetési infrastruktira vajmi kevés eligazitdst ad e téren. A jlian piaca ketté van
valasztva off-shore (CNH) és on-shore (CNY) renminbi piacokra. Az off-shore renminbi 2010-es
létrehozdsa el6tt elvileg jlan-nal csak nagyon meérsékelt modon lehetett kereskedni Kina
hatarain kiviil. Ennek megfelel6en az off-shore renminbi konvertibilis deviza, Kina hatdrain
kiviil — mar amennyiben ez konvertibilitdsnak nevezhetd. Arfolyama szabadpiaci médon alakul
és a kinai nemzeti bank bilaterdlis deviza swap Ulgyletek tucatjai révén segiti el6 hasznalatat.
Ugyanakkor Kindban valé hasznalata csak négy, a kinai jegybank dltal kivalasztott levelez6
bankon keresztll valésulhat meg, a belsé t6kepiaci és azon tulmend, szigoru szabdlyozds
mentén (Eichengreen, 2023). A gyakorlat nyomokban emlékeztet az eurodollar piacokra,
amely az amerikai jegybank |atékorén kivili dollarkereskedelem intézménye. Mindkett6 fontos
szerepet jatszott a deviza irdnti kilféldi bizalom megteremtésében, a vonatkozo tranzakcios és
tartalékszerepek erésitésében.

Az on-shore renminbi 2015 6ta szintén hasznalhaté kalfoldi kifizetésekre. A kinai CIPS (Cross-
Border Interbank Payment System) — nem Osszetévesztendd amerikai megfelelGjével, a CHIPS-
szel (Clearing House Interbank Payments System) — egy valds idejd, bruttd elszamolasu, a kinai
jegybank altal ellenérzott kliringrendszer. Egy kivalasztott kor, jellemz&en, de nem kizardlag
kinai pénzligyi intézmények hasznalhatjak kozvetlenil, amelyek ezt kovetGen levelezé banki
szolgdltatdsokat nyudjtanak a tobbi banknak. Az itt elszdmolt tranzakcidk értéke ugyan
dinamikusan novekszik, de 2024-ben is csak az amerikai CHIPS forgalmdanak 3,5%-4at tudhatta
a magaénak (Baker, 2025). Ugyanakkor az on-shore renminbi minden vonatkozasban
szabalyozott és korlatozott kereskedelmd deviza, ahol a kinai jegybank irdnyitott lebegtetéssel
és az off-shore renminbi piacan is végrehajtott intervencidkkal tartja fenn a paritast a két jian
arfolyamai kozott.

A kinai vezetés dilemmadja nyilvanvaléan a tGke- és pénzpiaci szabalyozas lazitdsa és feloldasa,
a konvertibilitds megteremtése, illetve a renminbi-nek a vilagban valé kiterjedtebb haszndlata
kozott huzddik. A fent vazolt furcsa megoldassal mindkettét valasztottak, még ha ennek az
ellentmonddsos rendszernek az értelme és miikodése ma mar nem teljesen vilagos. A belss és
az on-shore renminbi fizetési rendszer teljesen, az off-shore renminbi Hong-Kong-on keresztil
Uzemeltetve mérsékelten szuverén, Peking képes azokat miikodtetni egyoldalian is. Az
infrastruktura képes kiszolgdlni Kina valdszin( céljat is, hogy sajat kiilgazdasagi tigyleteit minél



nagyobb mértékben ezeken a csatorndkon keresztil valdsitsa meg, segitse az orszag
vallalatainak nemzetkozi terjeszkedését, csdkkentse arfolyam- és egyéb kockazataikat. A Kinai
K6zponti Bank jelentése szerint 2021-ben mar a Kindval lebonyolitott kiilgazdasagi lGgyletek
48%-a renminbi-ben valdsult meg — barmelyik fizetési rendszeren is torténtek azok, ide értve
a SWIFT-et is (Eichengreen, 2023, 87.0.). Ugyanakkor az ambicié, hogy Kina kereskedelmi és
gazdasagi jelent6ségéhez mérten annak devizdja is globalis kereskedelmi és tranzakcids
standardda valjon, még vdrat magara. igy példaul a BIS 2025 &prilisi OTC FX globalis piaci
felmérésében bar mar az lgyletek 8,5%-aban volt az egyik oldalon a renminbi, az 6t6dik
legnagyobb tranzakcidszamu devizat képezve, de messze elmaradva a dollartdl és az eurdtol*
(BIS, 2025b). Tartalékként szinte csak Oroszorszag tart nagyobb mennyiségl renminbi-t, a fent
vazolt okokbdl (Eichengreen, 2023, 87.0.).

Bar nem témadja a tanulmanynak, a renminbi globalis szerepének er@sitése, a folyamat el6tt
allé akadalyok aktiv szakpolitikai és akadémiai vita targyai. A renminbi szkeptikusok érvei a
kozott szerepelnek a tékepiaci korlatozasok és a konvertibilitds hianya (Wu, 2023), a kinai
kalfoldi érdekeltségek alacsony szintje (Zhang, 2023), a tartésan és magasan pozitiv folyo
fizetési mérleg szaldo (Pettis, 2024), amelyek mind lassitjak ezt a folyamatot. Bar ezek kiilon-
kilon cafolhatd elemek, 6sszességében nyilvanvaléan komoly ellenérvek a renminbi globalis
tranzakcios és tartalékvalutdva valasat illet6en. Ettél fliggetlenil a mai helyzetben is van még
tér a renminbi hasznalatdnak fokozatos ndvekedése el6tt. Az érdekes kérdés inkdbb az, hogy a
szuverenizacios félelmek milyen irdnyba terelik a renminbi sorsat. Ezek segithetik is a kinai
deviza térnyerését, amennyiben a dollarba, esetleg egyidejlileg az eurdba helyezett bizalom
meginog. Ugyanakkor egy fokozottabb amerikai-kinai rivalizacio, netalan konfrontacié esetén
a renminbi és a dolldr fizetési rendszereknek vald kitettség egyszerre valhat kényelmetlenné,
harmadik lehetGségek irdnydba terelve a szereplGket.

Fizetési rendszer szintjén az inkumbens és a kinai rendszereken kiviil nincs atfogd, globalis
alternativa. Az eurotérség vagy Japan nem rendelkezik autondm nemzetkozi fizetési
rendszerrel, igy hidba bonyolitana le valaki eurd-ban, jenben, esetleg svdjci frankban
Ugyleteket, kénytelen lenne azokat a hagyomanyos fizetési infrastrukturan keresztil tenni.
Ugyanakkor a szuverenitdsi félelmek vonatkozdsaban mérsékelt enyhitést nyujthatnak a
kétoldalu jegybanki direkt fizetési platformok. Ezekben az esetekben a két orszag kozotti
sajatdevizas ligyleteket nem a nemzetkozi fizetési és elszamolasi rendszereken keresztiil
intézik, hanem sajat hataskorben, esetleg alternativ szolgaltaték bevondsdval. Ezeket a
megoldasokat hivjak Osszefoglalé nevikon ,helyi devizaelszamoldsi rendszereknek” (Local
Currency Settlement Framework). Nem meglepd mddon a gyakorlat a Kinaval és az Egyesiilt
Allamokkal is ellentmonddsos viszonyt dpold dél-kelet-azsiai térségbdl indult. 2021-ben
Szingapur és Thaifold kapcsolta 0ssze szervereit és tett lehet6vé kiskereskedelmi atutalasokat
telefonszdmos identifikacié alapjan. Malajzia és Thaiféld QR-kdédos rendszerben lzemeltet

4 USD - 89,2%, EUR — 28,9%, JPY — 16,8%, GBP — 10,2%.



ringgit-baht kozvetlen atutaldsokat, majd a folyamat Indonézia vezetésével regionalissa valt
(Eichengreen, 2003, 94.0.)°.

Ez a gyakorlat semmilyen formdban nem 0Osszekeverendd példaul az 1930-as évek eurdpai
viszonyaival. Azonban az évatos parhuzam annyiban mégis indokolt, hogy a globdlis gazdasagot
érintd diszruptiv forgatdkonyvekre késziilnek fel. Mind a helyi devizaelszdmolasi rendszerek,
mind a kilonb6z6 nagykereskedelemi jegybankpénzi kisérletek (Id. alabb) egy olyan helyzetre
készitik fel a helyi gazdasdgokat, amikor a hagyomanyos fizetési csatorndk akadoznak vagy
ellehetetlentilnek. EIméleti szinten persze n*(n-1) kapcsolattal, ahol n a jegybankok szama,
legfeljebb 40 ezer bilaterdlis egyezménnyel ki lehetne valtani durvan egymillié levelez6é banki
kapcsolatot és a teljes |étez6 nemzetkozi fizetési rendszert. Ugyanakkor értelemszeriien ez a
kisebb résztvevik érdeke lehetne, mikdzben a most meghatdrozdé nagyhatalmak elvesztenék a
globalis fizetési rendszer felett vald ellen6rzésiiket, annak minden stabilizalé és politikai
intervencids eszkdzével egyetemben. A helyi devizaelszamolasi rendszerek tehat kisallami
menekul6utat jelentenek, globalis elterjedésik egy kinai-amerikai fokozott rivalizacié
valdszin(i kovetkezménye lehetne.

A nyugati fizetési rendszerek kivaltéi — tokenizalt megoldasok, digitalis jegybank- és DLT-
pénzek

A digitdlis jegybankpénzek (Central Bank Digital Currencies, CBDCs) annyiban jelentenek
tovabblépést a jegybankok kozotti dtutalasi rezsimekhez képest, hogy maga a pénz is atkeriil a
pénzigyi szolgaltaték mérlegébdl a jegybankéba. Ez értelemszerlen szikiti a kereskedelmi
bankok forrasdllomanyat, moddositja a kétszintli bankrendszerekben hagyomanyos
szereposztast. Részben ezen eltolddas mértéke és minGsége az, ami magat a jegybankpénzt is
minGsiti. Az 6rdog tehat a részletekben rejlik, a CBDC-ék bevezetésének rengeteg mddozata
lehet, amelyek kilonboz6képpen érinthetik a fizetési rendszereket. A skala egyik szélén a ma
is zajlo, nagyszdamu kisérleti jegybankpénz van, amelyek tobbnyire tudatosan sz(ik
spektrumuak és nem érintik a pénzforgalom egészét. A skala tulvége, pusztan elvi, a gyakorlat
szintjén nem jelentkez6 alapon, a jegybankhoz rendelhetné a jelenlegi kereskedelmi banki
funkcidk szélesebb korét, a forrasallokaciot és akar a pénzteremtési funkcidkat is, alacsonyabb
szinti kompetencidkat hagyva csak meg a bankrendszer masodik vonaldban
(ugyfélkapcsolatok és -azonositds, compliance stb.). A ricardo-i ,szik pénz” eme
formavaltozata ugyanakkor nincs napirenden, a jegybankok nagyon dvatosan nyulnak a
kereskedelmi banki funkcidkhoz.

Hasonldképpen nem egyértelmd, hogy a jegybankpénzek milyen szinten érintik a fennalld
fizetési rendszert. A f6 kiilonbség, hogy a pénz a jegybank mérlegében van és az
tulajdonképpen egyedil donthet a fizetés és elszamolds technikai részleteirél. Belsd

5 A helyzet 6sszetettségét jelzi, hogy 2025 folyaman Kina és Indonézia is létrehozta sajét kétoldald elszédmolasi
rendszerét, illetve Peking hasonlé egylittmiikddéseket alakit ki pl. arab olajexportérokkel.



fizetéseknél a jegybankok mérlegén belil, integrdltan valdsulhat meg a tranzakcid, nincs
szlikség kilon kliringre, bankok k6zotti kommunikacidra. A jegybankpénz mintegy , felfalja” az
orszagon beliili bankkozi piac egy részét vagy egészét. Nemzetkozi tranzakcidk esetében a
hasznalat flgg a partnertél is, de a jegybankok a kereskedelmi bankoknal szélesebb
eszkoztarral rendelkeznek annak lebonyolitasakor. Az inkumbens fizetési rendszerek
hasznalatdnak valdszinlsége mindenképpen csokken.

A legtdbb digitalis jegybankpénz nagykereskedelmi, tehat annak vasarldi pénzigyi szolgaltatok
lehetnek, amelyek azokat a bankkozi elszdmoldsok és pénziigyi piaci tranzakcidk sordn
haszndlndk. Ebben az esetben példdul kereskedelmi bankok vasarolhatnak digitdlis
jegybankpénzt azért, hogy aztdn kisszamu, de nagyértékl tranzakcidkat hajthassanak végre
gyorsabban, valés id6ben, adott esetben biztonsdgosabban vagy olcsébban. Hogy ez a
célkitlizés mennyire nem all tdvol az inkumbens fizetési rendszerek vildgatdl, bizonyitja, hogy
mind a SWIFT, mind a kinai jegybank részt vesz ilyen fejlesztésekben. Egy sor eset van, amikor
ez a megoldds el6nydsebb lehet a levelezd banki rendszereknél: a nem szokvanyos fizetési utak
esete, amikor a levelez6 banki lanc hosszu, kovetkezésképp lassu, koriilményes és draga;
amikor szamit a gyorsasdg; valsagok és likviditasi szlikiletek esetén, amikor a bankkozi
piacokon megrendl a bizalom.

A kérdés két esetben vdlik sokkal érdekesebbé és forradalmiva. Az egyik, amikor a
nagykereskedelmi jegybankpénzt valamilyen mads fizetési technolégidval kombinaljak. Ilyen
példaul az mBridge projekt, ahol Thaifold, az Egyesilt Arab Emiratusok, Kina, Hong Kong és
Szaud-Ardbia bocsatottak ki sajat nagykereskedelmi jegybankpénzeiket, amelyet egy erre
dedikalt DLT platformon keresztiil forgalmaznak (BIS, 2024). Ez a megoldas teljes mértékben
kikerili a meglév6 nemzetkozi fizetési csatornakat, tulajdonképpen egy ,helyi
devizaelszamolasi rendszer” egy teljesen Ujszer(i, dedikalt infrastruktura talapzatan. A
megosztott fékdnyvi technolégia révén nincs a fizetési rendszernek kdzponti szerepl6je, az
konszenzusos rendszerben mikodik. Magas az ilyen jellegli kisérleti platformok szama,
legyenek azok multi- vagy unilateralisak.

A masik eset a kiskereskedelmi jegybankpénzek esete. llyenkor gazdalkodd szervezetek és
egyének is helyezhetnek el betéteket a jegybankndl és haszndlhatjak azt a mindennapi életben.
Mondani sem kell, hogy ezek a megoldasok sokkal transzformativabbak, mint a
nagykereskedelmi valtozatok, kdzvetlen kapcsolatot teremtenek a gazdalkodok és jegybankok
kozt, jocskan atnyulhatnak a kereskedelmi bankok feje felett. Nem véletlendl az ilyen jelleg(
aspiraciok ovatosabbak és korlatozottabbak. Ausztralia, Kina, az indiai jegybank kisérletezik
hasonlékkal, utébbinal kiemelt szerepet jatszik a készpénzforgalom kapcsolata a jarvanyok
terjedésével. Ehhez a korhoz csatlakozott az Eurépai Unid, ahol 2025-ben dontottek a digitdlis
eurd bevezetésérdl. Ennek lényege didhéjban annyi, hogy az eurétérség allampolgarai alanyi
jogon szamlat kapnak a jegybanknal, amelyet dijmentesen feltolthetnek kereskedelmi
bankjaikbol legfeljebb 4000 eurdig. Ezen szdmlardl szabalyozott és kotelez6 médon, arra
dedikalt hitelesitési és lizenetkiildési megoldasok révén fizethetnek az Eurdpai Unid teriletén.



A digitdlis eurét leginkdbb az Eurdpai Unid stratégiai autondmiajanak a fizetési rendszerek
teriletén valé megteremtésével szoktak indokolni (Cipollone, 2025). Ez ma kétségtelenil nem
teljes, bar az elmult évtizedben egy sor fontos eleme l|étrejott (SEPA, TARGET2 stb.).
Ugyanakkor abba beékel6dnek nem-szuverén elemek, legf6képpen az amerikai
bankkartyatdrsasagok, amelyeknek részleges kivaltasara legfeljebb egyes nemzetallamok
képesek. Az amerikai szankciépolitika vagy Donald Trump madsodik elndksége ha nem is tul
életszerl, de nem is negligdlhatd félelmeket ébresztett Eurdpaban. Ennyiben a pénziigyi
hitelesitési eljdrasok eurdpai egységesitése relevans gondolat. Ugyanigy, f6leg az Eurdpai
Jegybankban vannak félelmek a DLT maganpénzek vonatkozasaban. A kriptodevizak, és még
inkabb a stablecoin-ok, illetve egyes amerikai nagyvallalatok ambicidi, hogy sajat digitalis
pénzeket bocsdssanak a piacra, életkdzelibbnek tlnt a 2010-es évek végén, mint ma.
Mindazonaltal kevés rosszabb torténhet egy jegybankkal, minthogy elveszti a pénz mennyiségi
szabalyozasa feletti ellen6rzést. A digitalis euré ennek vagott volna elébe, illetve a tervez6k
reményei szerint csokkentette volna a készpénzhasznalatot is.

A kezdeményezés kritikusai szerint (Navarrete, 2025) ezen célok elérésére tulzott és felesleges
egy ilyen korilményes és draga eszkozt valasztani. Bar a digitdlis eurd valdban kiteljesiti az
Eurdpan beliili szuverén fizetési halézatot, kivaltképp ha annak informatikai hatterét a varhaté
forgalom folé tervezik, az jelent6s koltségekkel is jar. Az Osszes kereskedelmi banknak,
kereskedGknek és fizetési platformnak, jellemz&en sajat koltségén létre kell hoznia a vonatkozé
informatikai hatteret, applikacios fejlesztéseket. EI6bbieknek még a forrasoldaluk is varhatéan
csokken. Mindekdzben semmilyen garancia nincs arra, hogy a lakossag ezt a fizetési format
valasztja nagy szamban. A kétségtelenil oligopol magatartdst tanusitdé amerikai
bankkartyatdrsasagok nyilvan versenyezni fognak a digitalis eurdval, mikdzben utdbbit aligha
lehet majd Eurdépan kivil hasznalni. Kovetkezésképp az Eurdpat elhagyo allampolgaroknak igy
is, ugy is szukséglik lesz a bankkartyatarsasdgok szolgaltatdsaikra, miért valtananak akkor az
allampolgarok otthon, nagy tdmegben digitdlis eurdra. A stratégiai autondmia elérhetd lett
volna ,oroszos” maddszerekkel is, kotelezve a bankkdrtyatdrsasagokat arra, hogy eurdpai
szerveres forgalmukat kiilon jogi személyként, eurdpai terileten bonyolitsdk. Tovdbba az
Eurdpai Jegybank tdmogathatta volna alternativ, egész Eurépaban haszndlhatd, az inkumbens
fizetési rendszereken keresztiil haszndlhatd alternativ (applikacids, QR-kodos) hitelesitési
rendszerek haszndlatat, adott esetben a versenyhatdsag is felléphetett volna aktivabban a
Mastercard, a Visa, az Apple vagy a Google ellenében.

A kiilonb6z6 DLT alapu és egyéb maganpénzek a széles értelemben vett inkumbens fizetési
rendszer minden tagja szamara testidegen. Az amerikai jegybank ugyanugy tart a
pénzmennyiség feletti ellenbrzés elvesztésétdl, mint a kinai, a kereskedelmi bankok szamara
pedig végképp semmi jét nem tartogat a maganpénzek ellendrizetlen elterjedése a vildgban.
Nagyon nehéz lenne meghatdrozni a tuloldal, a haszonélvezék korét is. Az algoritmus alapu DLT
blokklanc pénzek (bitcoin, ethereum, stb.) esetén azok banydszata, kereskedelme termel ki egy
szUk bazist, a tobbi pedig spekulansok és ami rosszabb, illegalis tevékenységeket (iz6
szerepl6kbdl all. Azok népszer(iek példaul Oroszorszagban vagy Eszak-Koredban, de pont ezért



nem tul atité a tdmogatasuk a vildg tobbi kormdnyzatai szdmara. A stablecoin-ok esetleg
hasznosak lehetnek olyan helyzetekben, ahol magas a helyi deviza arfolyamvolatilitdsa és
koltséges vagy nehéz globdlis tartalékdevizdkhoz jutni. Ugyanakkor ez egy szlk kor és nem is
feltétlendil a vildggazdasag centrumaibdl szarmazik.

Mindezek alapjan az ilyen technoldgidju maganpénzek bar [atvanyosak, a spekulativ vagy rovid
tavu tranzakcids hasznalaton tulmenden eddig nem tudtak elterjedni. Ennek egyik oka amugy
technoldgiai, miszerint a DLT megolddasok az 6sszes felhasznald folyamatos fékonyvi frissitésén
alapul, ami a felhasznalék gyarapodasaval parhuzamosan egyre komolyabb szerverigényt
tdmaszt. A 2020-as évek elején a bitcoin piacon mdsodpercenként csak hét ligyletet lehetett
lebonyolitani, szemben példaul a Visa-val, ahol 24 ezer tranzakciét kezelnek ugyanennyi id6
alatt. Ezért a blokklanc technolégiaju pénzek nagy volumenben csak aggregatorokon keresztiil,
kriptot6zsdék beiktatasdval hasznalhatdak. Ez nemcsak jelent8s szlikilet, reverse salient, de
beavatkozasi pontok a hagyomanyos kormdnyzatok és szabalyozdk szdmadra is. A blokklanc
kereskedelembdl ugyanugy ki lehet zarni példaul orszagokat, meg lehet kdvetelni a tranzakciok
engedélyezésekor potldlagos informacidk beszolgaltatdsat, ad abszurdum fel lehet oldani azok
egyik legnagyobb elényét, a névtelenséget is, mint ahogy egyes orszagok szabdlyozdi ezt mar
aktivan gyakoroljdk is (Schepp, 2025). A stablecoin-ok esetében ugyanezek a korlatok
jelentkeznek, még ha kevésbé szoritdak is a kényszerek.

Kitekintés

A fizetési rendszereknek az elmult évtizedben lezajlott fragmentacidja ellentmond inherens
jellemvondsuknak, a haldzatos ipardgakra vonatkozd centripetalis tendencidknak. Ha csak a
gazdasagi-technoldgiai logikat tekintjik, az inkumbens fizetési rendszer hosszabb tavu és szinte
teljes dominancidjat egyetlen alternativ technoldgiai Ujitasnak kellene vagy megddntenie, vagy
ha az inkumbens szerepl6k képesek azt adaptdlni, atalakitania. Ehhez képest a vilag fizetési
rendszereiben a korabbi viszonyokhoz képest taldn nem tulzas azt allitani, hogy babeli
allapotok vannak. Rengeteg jegybanki és maganpénzes kisérlet zajlik, néhdnyuknak mar
globalis jelentdségli forgalmuk is van, mikdzben talan a legfébb kihivd, a kinai kliringrendszer
gyakorlatilag semmilyen érdemi technoldgiai Ujitast nem képvisel az amerikai vagy a nyugati
rendszerekhez képest.

A vdltozas részben technoldgiai. A modern informatikai rendszerek lehet6vé teszik a valds id6s
fizetések hasznalatat, igy nincs tobbé sziikség elkiiloniilt, fizetési, Gzenetkiildési és elszamolasi
fazisokra, illetve azok infrastrukturdlis leképezésére. Hatalmas szerverparkok és megbizhatd
hitelesitési eljarasok kellenek, esetleg — ha a szilikség Ugy hozza — dedikalt informatikai
halézatok. Valdjaban az esetek egy jelentds részében a hagyomadnyos tavkozlés vagy Internet
is megteszi. Ez lejjebb hozza a belépési kiiszobot. A blokklanc technoldgiak esetében egyébként
majdnem nulla kozelébe, hiszen ezek fizetési rendszerei gyakorlatilag maguk a pénzek. Azok
elinditasa egy algoritmus megirasat feltételezi. A Donald Trump féle ,,Trump kriptopénz” ékes
bizonyitéka annak, milyen kevés befektetés kell egy ilyen vallalkozashoz.



Ugyanakkor a konny( belépéshez tovabbra is nehéz elsé fazis tartozik: a technoldgidnak dssze
kell gydjtenie az els6é felhaszndldit. Bar a pénz vonatkozasdban f6leg a hagyomanyos
funkcidkhoz, a forgalmi, felhalmozasi feladatokra, esetleg az értékmérésre koncentralunk, azok
korai fazisaban elméletileg nem kell, hogy ezen elvardsoknak megfeleljenek. Azok lehetnek
konkrét célokhoz kotottek - példaul a kriptopénzek jelentés hanyada spekulativ termék és
t6zsdei tevékenységekre hasznaljak. llyen termékek léteztek kordbban is anélkil, hogy a
meglévé pénzeket érdemben fenyegették volna. Emlékezetes az els6 koraujkori a 17. szazadi
holland tulipdnmania, amikor rovid ideig ezen virdgok hagymai szolgdltak befektetési, és
részlegesen fizetési célokat. A stablecoin-ok a fent idézett formdban értelmes forgalmi
eszkozok bizonyos dedikalt csoportok szdmdra. Ugyanakkor ezek kicsi, szegmentalt piacok,
amelyek tovabbra sem birnak azokkal az attributumokkal, amelyek valds pénzfunkcidkat és
széles kord elterjedést biztositandnak. S6t, az erGs spekulativ jelleg bar forgalmat generdl,
épphogy kizarja a forgalmi és értékmegd&rzési funkciok térnyerését.

Mindezek alapjan taldn korai a maganpénzek korardl értekezni. A nemzeti fizetési rendszerek
fragmentacidjat sokkal inkabb a jegybankok, azon tilmendéen is a kormanyok szuverenitasi
megfontolasai hatarozzdk meg. Ezek a szerepl6k képesek vezérelni ezt a folyamatot, kizarni
versengé megoldasokat, illetve létrehozni vagy tdmogatni altaluk preferalt szerepl6ket.
Nyilvan, a gazddlkodd szervezetek, pénzigyi szolgaltatok és kereskedSk dontenek arrdl, hogy
milyen fizetési csatorndkat haszndlnak majd, de ez ,vezérelt bizalom”. A jegybankok barmilyen
fizetési rendszert le tudnak tiltani az orszdgon belil, semmilyen megoldas nem kerilheti ki
azokat. Az interneten orszaghatdron belll korlatozhatdak az alternativ fizetési applikacidk,
kizarhatdak azok alkalmazasai, legyen sz6 akar egy masik jegybankpénz hasznalatardl vagy
kriptot6zsdéhez vald hozzaférésrél. A blokklanc-technolégidknal amugy is meghatdrozhaté a
kiild6 vagy fogadd orszag és a szabalyozdék eddig is sikeresen korlatoztdk az aggregatorok
tevékenységét (Binance, FTX) akdr az orszaghatarokon kivil is. A pénziigyi szolgaltatok
vonatkozasaban még teljesebb a kontroll, Ugy elsédleges, mint masodlagos szankcidk révén.
2022 6ta sokkal tobb figyelem harul a fizetési rendszerekre és a nemzeti szuverenitas, féleg a
nagyobb szerepl6k esetében aligha megkerilhet6. A kormdanyok dontenek a valasztékrol,
amelybdl az adott tdrsadalmak valaszthatnak.

Mindez azt sugallja, hogy a nemzetkdzi politikai viszonyok meghatarozdak a nemzetkozi fizetési
infrastruktura folyamatainak vizsgdlatakor. Ennek megfelel6en egy mérsékelten versengd,
kinai-amerikai tandem, esetleg egy ennél tobb pdélusu rendszerben elképzelhetd, hogy fizetési
rendszerek parhuzamosan létezzenek. Bar haldzatként ezek szama valdszinlleg korlatos
marad, egy magyar bank elvileg egyszerre lehetne a SWIFT és a CIPS részese is, mikdzben
kinalhatna blokkldanc pénzes szolgaltatdsokat, esetleg lehetne részese egy helyi
devizaelszdamolasi rendszernek mindezekkel parhuzamosan. Ezzel szemben egy
konfrontativabb vilagpolitikai kdrnyezetben ezek a pdrhuzamossagok egyre nehezebben
képviselhet6ek. Ilyenkor inkdbb blokkosodd nemzeti fizetési rendszerek a valdszin(ibbek, ahol
egyes megoldasok kizarjdk egymast és az inkumbencia is inkdbb politikai, mint gazdasagi
fogalomma valik.
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