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Valdban felforgatjak-e az iparagat a pénzforgalom (j szereplgi?

Az elmult hdnapokban tobb olyan hir is napvilagot latott, amely Uj pénzforgalmi szol-
galtatok feltlinésérdl szoél. llyen volt tobbek kozott a Facebook bejelentése a Libra
létrehozdsardl, amelynek kapcsan szamos, a pénziigyi szolgdltatdsokat kevésbé is-
mer6k szdmara nehezebben érthetd, fogalom és kifejezés is felmerdilt. Cikklink célja,
hogy attekintse, hogy ezen Uj piaci szerepl6k megjelenése hogyan formalhatja at a
pénzforgalmi piacot globalis és nemzeti szinten, tovdabba hogyan befolyasolhatja a
bankszektor, valamint a lakossagi és vallalati Uigyfelek életét. Emellett segitlink értel-
mezni, hogy mi all a kriptopénz, blockchain, mobiltarca, elektronikus pénz kifejezé-
sek mogott. Bar az Uj szerepl6k megoldasainak szamos egyéb jegybanki (pl. moneta-
ris politikai, pénzlgyi stabilitasi, digitalizacids) vetiilete van, jelen cikkliinkben csak a
pénzforgalmi szempontokat vizsgaljuk.

Tamadnak a fintech cégek, de hogyan?

A fintech kifejezést az elImult években egyre gyakrabban hasznaljak, de sokszor el-
térd tartalommal. Ezért els6ként azt érdemes tisztazni, hogy kik tartozhatnak bele
ebbe a kategdriaba, mit is értlink fintech alatt? A G20 orszagok altal létrehozott, a
nemzetkdzi pénzigyi stabilitas felett 6rkodéd testllet, a Financial Stability Board de-
finicidja szerint a fintech olyan technolégiai innovacid, ami Uj Gzleti modelleket, al-
kalmazasokat, folyamatokat vagy termékeket eredményezhet a pénzligyi szolgalta-
tasok nyujtasanal. Ez alapjan tehat fintech-ként jelenhetnek meg a pénziigyi szolgal-
tatasok piacan a hagyomanyos banki szerepl6k is, de az olyan un. ,bigtech” cégek is,
mint példaul az Apple vagy a Facebook. A hagyomdanyos bankok Uj kihivoi a pénzigyi
szolgaltatasok széles korénél probalnak egyre novekvé piaci részesedést szerezni a
régi szereplSk rovasara, azonban a kiilonb6z6 felmérések és atfogd elemzések? alap-
jan az egyik legfontosabb teriiletet a pénzforgalom jelenti. Ennek szamos oka van,
ilyen példaul az, hogy a fizetések gyakori, akar napi tobbszori lehet6séget jelentenek
az interakcidra az ltgyfelekkel és mivel ilyen mélyen beéplltek az tigyfelek életébe,
ezért a felhasznaldi igény is rendkivil nagy a kényelmes és gyors pénzforgalmi szol-
galtatasokra. Ezt az igényt ugyanakkor egészen a kozelmultig a pénzforgalmi
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infrastrukturak nem, vagy csak korlatozottan voltak képesek kielégiteni, ezért meg-

jelentek olyan Uj szolgaltaték — fintech cégek — amelyek a keletkez6 piaci rést meg-

probaltak kihasznalni. A pénzforgalom fejlédése terén ez alapjan — ahogy korabbi ta-

nulmanyunkban mar bemutattuk — azonosithatdak bizonyos f6 irdnyok:

Hagyomanyos infrastrukturak hasznalata, a korabbiaktol eltér6 moédon: A
fintech cégek egy része a pénzforgalmi piac kisebb részteriileteit tamadja, ezek
kozil a leggyakoribbak a hataron atnyulo atutalasi szolgaltatasok. Ez els6sor-
ban arra vezethetd vissza, hogy a hagyomanyos bankok altal kinalt nemzetkozi
atutalasok bonyolult folyamatokkal, akar toébb levelez6bank igénybevételével,
napok alatt mennek csak végbe, és ezen indokok miatt jellemz&en jéval dra-
gabbak is a belfoldi atutalasoknal. Ezt felismerve egyes fintech vallalkozasok,
mint példaul a TransferWise gyorsabb és olcsdbb alternativat nyujtanak a ha-
taron atnyuld banki atutalasoknak oly médon, hogy a teljes fizetési folyamatot
valdjaban két belfoldi atutalasra bontjak fel. Azaz példaul egy Magyarorszagrol
Németorszagba torténd utalds esetében az ligyfél a kivant 6sszeget elutalja a
TransferWise magyar gy(jt6szamlajara, majd a TransferWise a németorszagi
kedvezményezettnek a német gy(jt6szamlajardl utalja at a pénzt szintén bel-
foldi utalas keretében.

Innovaciod a szolgaltatasi szint tekintetében: Szintén gyakran hallani an. mo-
biltarcakrél, mint amilyen példaul az Apple Pay, a Samsung Pay vagy a Google
Pay amelyeknél a legtobb esetben a mobilalkalmazasba regisztralt digitalizalt
kartya segitségével torténik a fizetés. Ezekkel a megoldasokkal kapcsolatban
elmondhato, hogy csak az ligyfélélmény oldalardl jelentenek el6relépést — pél-
daul egy egyszerd(, érintéses mobilfizetés lehetfségének biztositasaval —azon-
ban a mogottes infrastruktira szempontjabdl nincs érdemi fejlédés, az to-
vabbra is a mar tobb évtizedes technolégian alapuld kartyas fizetési maod.
Sajat fizetési rendszerek létrehozasa, azaz az elektronikus-pénz rendszerek:
A pénzforgalomban jellemzéen magasak az Uj szerepl6k el6tti piacra Iépési
korlatok, mivel nehéz kell6 szamu uj ligyfelet szerezni, akik révén megfelel6
mérethatékonysagot lehet elérni. Leegyszer(sitve a sok ligyfél sok tranzakciét
jelent, amelynek révén sokfelé lehet ,szétporlasztani” a fizetési rendszerek
fejlesztési és miikodési koltségeit, azaz a kezdetben kevés tgyféllel rendelkezé
Uj szerepl6k nem versenyképesek az alacsony koltségekkel m(ikodd, régdta a
piacon lévé vetélytarsaikkal. Ezt szamos fintech cég oly mddon oldotta meg,
hogy egyrészt jelent8s Ugyfélbazist épitett maganak mas szolgdltatdsokbol
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(online kereskedelem, lizenetkildés stb.), mdsrészt sajat zart elektronikus-
pénz rendszereket fejleszt. llyen példaul a kinai WeChat fizetési megoldasa, a
magyar Barion vagy a PayPal is. K6z0s jellemzbje ezeknek a megoldasoknak,
hogy sok szempontbdl rendkiviil innovativak, azonnali fizetési élményt képe-
sek nydjtani, ugyanakkor nem atjarhatdak, azaz nem lehet egyik rendszerbdl a
masikba utalni és az elektronikus-pénz szamlat is rendszeresen fel kell tolteni
kartyds vagy atutalasi tranzakcidkkal. Ezek a megoldasok elsGsorban azokban
az esetekben mikoddképesek, amikor a korlatozott piaci verseny miatt csak
1-2 f6bb szolgaltaté elérhetd, mint példaul Kindban. Ugyanakkor, ha valés pi-
aci verseny van, azaz szamos elektronikus-pénz szolgdltato elérhetd, akkor az
inkabb a pénzforgalom széttoredezettségéhez vezethet: egyszerre tobb ilyen
rendszerben is szamlat kell nyitnia az tgyfeleknek és azok k6zott meg kell osz-
taniuk a rendelkezésikre allé 6sszegeket.

Virtudlis pénzek: Szintén népszerl témat jelentenek az un. virtualis pénzek,
mint példaul a bitcoin. Ezek olyan, a hagyomanyos pénzforgalmi infrastruktu-
ratél fuggetlen rendszerek, melyek jellemzéen decentralizaltak, azaz nincs
kozpontiiranyitd szerepld vagy hatdsag. Az ebbdl kovetkezd visszaélési kocka-
zatokat azzal probaljak kezelni, hogy a haldzat tagjai egylittesen validaljak az
egyes tranzakciokat. Az egyes tranzakcidkat jellemz6en egymas utan csatoljak
(un. ,blokklanc”), amelyekbdl visszakdvethet6 az egyes szerepl6k tranzakcios
torténete. Ugyanakkor a szerepl6k jellemz&en anonimak maradnak, ami egy-
részt pénzmosasi és terrorizmusfinanszirozasi szempontokbdl jelent kiemelt
kockazatot. A kozponti szerepl hidnya emellett szamos tovabbi problémat is
felvet, mint példaul a fogyasztévédelem hianya. A legnagyobb akadalya ezen
pénzek elterjedésének azonban az, hogy a kézponti szereplé hidanya miatt ha-
tékony monetaris politika sem valdsithaté meg, ami rendkivil jelentés érték-
beni volatilitast eredményez. Ez pedig a pénz alapvetd funkcidinak (értékmé-
rés, fizetési eszkdz) betoltését nem teszi lehet6vé.

A hagyomanyos infrastrukturak megujitasa az azonnali fizetéssel: A fenti le-
irasokbdl mar kiderilhetett, hogy a jelenlegi fintech fizetési szolgaltatasok tul-
nyomo tobbsége nem jelent atfogd megoldast a pénzforgalom problémaira.
Ezértisindult el szdmos orszdgban, igy Magyarorszagon is az azonnali fizetések
bevezetése. Ez nem csupan felgyorsithatja a jelenlegi atutalasokat, de a kész-
pénzhez hasonld azonnali teljesiilés és folyamatos rendelkezésre allas révén
barmilyen fizetési helyzetben potenciadlisan hasznalhatéva teszi azokat. A
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mogottes infrastruktura alapvet6 atalakitasa egyuttal kinyitja a lehet&séget a
piaci innovacid el6tt is, szdmos kiegészitd szolgaltatas és funkcid (atutalds
alapu mobilfizetések, pénzkiildés telefonszamra stb.) épithet6 az azonnali fi-
zetés alapjaira. lgy nem egymassal parhuzamosan miikddd zart rendszerek
jonnek létre, hanem atjarhaté modon barki elérhetévé valik, aki rendelkezik
bankszamldval. A hagyomanyos infrastruktirak fejlesztése ezaltal mind a ha-
gyomanyos banki szerepl6k, mind az 0j fintech kihivok szamara tartogat (izleti
lehet&ségeket, kiilonbdsen, hogy az Uj eurdpai pénzforgalmi szabalyozas révén
megjelenhetnek az Uj tipusu fizetéskezdeményezési és szamlainformacios
szolgaltatok.

Hol helyezkedik el a Facebook Libra ezen a pénzforgalmi térképen?

Ahogy az a fentiekbdl is nyilvanvald, a pénzforgalmi szolgaltatasok szamos kiilonb6z6

fizetési mod, szerepl6 és folyamatlépés utjan nyujthatdk, azaz az alkalmazott bonyo-

lult megoldasok miatt nem minden esetben lehetséges egyértelmi besorolasuk a

felsorolt kategdriakba. Ugyan a Facebook Libra-val kapcsolatban egyel6re csak kor-

latozott, nem kell6en részletes informaciodk alinak rendelkezésre, mégis érdemes né-

hany f6bb jellemzét kiemelni:

Bar a kozzétett leirasok ,blokklancot hasznald” , kriptodevizaként” hivatkoz-
nak ra, fontos latni, hogy a legismertebb virtualis pénzhez, a bitcoin-hoz képest
alapvet6 eltérések vannak. Egyrészt a bitcoin-nal ellentétben a hasznalt halo-
zat zart, egy néhdany szerepl6bdl allo kozponti testlilet hatdrozza meg a miko-
dési szabalyokat, azaz van bizonyos foku kézponti iranyitas. Masrészt a blokk-
lanc alapvet6en csak az alkalmazott technoldgiara utal, de egy ilyen zart rend-
szer elképzelhet6 akar a hagyomanyos modon is, azaz ha minden felhasznalé-
nak egyszerlien szamlat vezetnek egy kdzponti rendszerben.

Ahogy az a fentiekbdl és a Libra leirasabdl is kiderdl, a bitcoin-hoz hasonlo vir-
tualis pénzek egyik nagy hatranya a jelent8s arfolyamvolatilitas, ami egyrészt
a spekulacids célu kereslet, masrészt az el6re meghatarozott pénzkinalat ko-
vetkezménye. A forgalomban Iévé bitcoin-mennyiség egy el6re meghatarozott
algoritmus szerint emelkedik, azaz nem a gazdasag pénzkeresleti igényére re-
agalva. Ezt probaljak kikliszobolni az un. ,,stablecoin”-ok, hozzdkotve a virtualis
pénz értékét valamilyen mas pénziigyi eszk6zhoz, példaul valamely orszag tor-
vényes fizet6eszkozeként funkcionald, jegybanki kibocsatasu pénzhez. A bizo-
nyos szempontbdl szintén 6nalld, zart rendszernek tekinthetd elektronikus-

4/8



pénz rendszerek esetében szintén egyértelm( a kibocsatott elektronikus pénz
és a szuverén devizdk kozotti megfeleltetés, azaz az elektronikus pénz értéke
hozza van kotve egy (vagy tobb) jegybanki kibocsatasu pénzhez. A Libra értéke
a leirasok alapjan egy tobb devizabdl és egyéb pénziigyi eszkdzbdél alld kosar-
hoz lesz kdtve, ami biztositana, hogy ne Iéphessenek fel jelentds arfolyamin-
gadozasok.

A szolgdltatdsi szinten a Libra-t a felhaszndldk mobiltarcakban kezelhetik majd
a jelenlegi elképzelések szerint, amelyeket tarcaszolgdltaték biztositanak
majd. A Facebook sajat tarcaszolgaltatdsa a Calibra lesz, ezen keresztil tudnak
példaul Libra-val fizetni a felhaszndldk, tovabba a Messenger, valamint a
WhatsApp Uzenetkild6é okostelefonos alkalmazdsokba is integraldsra kerdl
majd. Ezzel a megoldassal els6sorban a kinai WeChat mobilalkalmazas példaja
lebeghet a Facebook fejleszt6k szeme el6tt, amely a kommunikacids szolgal-
tatasok révén megszerzett tobb szazmillids lgyfélkdrre épitve bdvitette szol-
galtatasi korét tobbek kozott fizetési (pénzkildési) funkcidkkal. Jelentds kii-
[6nbség ugyanakkor a WeChat-hez képest, hogy mig a kinai megoldas gyakor-
latilag csak Kinan belll érhet6 el, addig a Facebook tervei globalisak, orszag-
hatarokon — és szabalyozoi fennhatdsagokon — ativelve. Fontos az is, hogy a
fizetési funkcido a Messengerben valdjaban nem Uj, azonban a korabban alkal-
mazott kartya-alapu pénzkildés nem tett lehetévé azonnali fizetéseket, az eb-
bdl fakadd korlatokat pedig kezelni kellett.

A fentiekbdl mar talan az is vilagossa valt, hogy még szamos kérdés pénzfor-
galmi szempontbdl is tisztdzandod a Facebook bejelentése utan. llyen példaul,
hogy hogyan lesz megoldva a bankoknal jelenleg is kotelezd Ggyfélazonositas,
valamint a pénzmosas- és terrorizmusfinanszirozas megel6zésével kapcsola-
tos szlrés. Felmeril tovabba, hogy amennyiben valdéban az a cél, ami a Face-
book kommunikaciéjaban megjelenik, hogy a banki kapcsolattal nem rendel-
kez6k elektronikus fizetési szolgaltatasokat vehessenek igénybe (financial inc-
lusion), akkor az egyuttal azt is jelentené, hogy olyan széleskor( fiokhaldzatot
kell kiépiteni, ahol készpénz ellenében is lehetdség van Libra-t vasarolni. Kér-
dés, hogy ki fog ilyen haldozatot Gzemeltetni olyan helyeken, ahol lzletileg ed-
dig sem volt gazdasagos széleskor( pénzforgalmi infrastruktura kiépitése. En-
nek hidnyaban pedig csak azok fognak majd hozzaférni a Libra-hoz, akik ren-
delkeznek fizetési szamldaval, illetve kartyaval, hogy fel tudjak tolteni az egyen-
legliket a rendszerben, igy megkérddjelez6dhet a financial inclusion célkit(izés
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teljesithet6sége. A pénzforgalom hosszutava fejl6dését is befolydsolhatja
emellett az, hogy a Facebook fizetési megoldasa milyen hatdssal lesz a piaci
versenyre a pénzforgalomban. A globalis, tébb milliardos lGgyfélkorrel és sajat
zart fizetési rendszerrel rendelkez8 szerepl6 megjelenése ugyanis az eddigi,
versenyt serkentd szabalyozoi torekvésekkel gydkeresen ellentétes lehet.

Mi a jegybankok feladata a fizetési megoldasok jovobeni fejlesztésénél?

Ahogy az a fentiekbdl is l[athaté a pénzforgalom teriletén kilénosen jelentds az u;j,
nem-banki fintech szerepl6k megjelenése, amelyek szamos mddon prébalnak uj tigy-
feleket szerezni. Ezt a folyamatot pedig nagyban tdmogatja az az er6s6dé tgyfélel-
varas, hogy a mai digitalis korban az ligyek tulnyomé tébbségéhez hasonldan a fize-
tési tranzakcidkat is le lehessen bonyolitani azonnal, barmely nap barmely érajaban,
akar egy mobileszkdz hasznalataval is. Tehat mind a kinalati, mind a keresleti oldal
fel6l nagy a nyomas az innovativ fizetési megoldasok terén, ebben a helyzetben pe-
dig a jegybankoknak is kiemelt szerepe van. A kozjé szempontjabdl ugyanis egyrészt
nyilvanvaldan cél a fogyasztoéi igények minél magasabb szint( kielégitése, azaz, hogy
a lehetd legtobb helyen lehessen — a készpénzzel versenyképes — elektronikus fize-
tési mdédokat hasznalni. Ugyanakkor mindezt oly médon kell megoldani, ami piaci
szempontbdl is optimalis, azaz er6sddik a verseny, és nem jonnek |étre zart, monopol
megoldasok.

Mindezeket a legtobb orszagban — igy Magyarorszagon is — oly médon probaljak ke-
zelni a jegybankok, hogy tamogatjak a hagyomanyos fizetési infrastruktirak meguji-
tasat jelentd azonnali fizetések bevezetését és elterjedését. Ez a tdmogatas szamos
modon megvaldsulhat: elképzelhetd pusztan koordinativ jegybanki szerep, ami a pi-
aci szerepl6k kezdeményezésére létrejové fejlesztések megvaldsulasat tamogatja.
Sok orszagban a kozponti bank kezdeményezéként |ép fel, azaz nem mar meglévd
piaci kezdeményezéseket tamogat, hanem 0sztonzi a piaci szerepl6ket az Uj szolgal-
tatas bevezetésére, példaul Uj kdozponti infrastruktira elérhetévé tételével és egysé-
ges mikodési szabalyok kialakitasaval. A Magyar Nemzeti Bank ennél hatarozottab-
ban, szabalyozdként lépett fol, felismerve azt, hogy a fejlesztések elmaradasa az or-
szag nemzetkozi versenyképességének romlasat is jelentené kozéptavon. Ezért a ha-
zai pénzforgalmi szolgdltatok szamara rendeleti Uton keriilt el6irasra az azonnali fi-
zetések alapszolgaltatasként torténd nyujtasa. Az azonnali fizetés bevezetése lehe-
t6séget ad arra, hogy a fentiekben megfogalmazott célokkal 6sszhangban a kozeljo-
vBben olyan barmikor eltérhetd, azonnal teljesiil6 fizetési szolgaltatasok alljanak az
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ugyfelek rendelkezésére, amelyek atjarhatdak, vagyis haszndlhatdésagukat nem kor-
latozza, ha a fizetd fél és a kedvezményezett eltéré pénzforgalmi szolgaltato tgyfele.

Ez az 4j infrastruktura egyuttal a jelenlegi, hagyomanyos banki szerepl6k szamara is
Uzleti lehet&ségeket tartogat, amelyek a korabbiaknal is er6sebb versenyre kell, hogy
késziiljenek. Mig az olyan megoldasok, mint az Apple Pay vagy Google Pay alapve-
t6en csak a szolgaltatasi szinten jelentik Uj szerepl6k belépését, a sajat globalis rend-
szerek, mint a tervezett Libra mar a teljes fizetési folyamat kiszervezését jelenthetik
hosszu tavon. Korabban a fintech kihivdk jellemz&en kisebb vallalkozasként indultak,
melyekkel szemben a bankok élvezhették a meglévé nagyfoku bizalmat a fogyasztdk
részér6l. Azonban a bigtech cégek, mint az Apple vagy Facebook belépésével a fize-
tési piacra a hagyomanyos szerepl6k olyan versenytarsakat kaphatnak, amelyeknek
mar mas szolgaltatasokbdl szarmazoan széles ismertsége és ligyfélkore van, emellett
rendkivil t6keerdsek, ezért valdszinlleg |ényegesen nagyobb kihivast jelentenek. A
bigtech szerepl6k tehat fejlesztésekre 6sztonodzhetik a bankokat, ehhez pedig kivalo
alapot jelenthet az azonnali fizetési infrastruktura, ami nem csupan a fizetések valos
idejl lebonyolitasat, de olyan tovabbi funkcidkat is tamogat (masodlagos szamlaazo-
nositok, fizetési kérelem), amelyekkel magasabb szolgdltatasi szintet érhetnek el.
Azaz hamarosan a banki szerepl6k esetében is lehetévé valik a telefonszamra vagy
email-cimre utalas, ami korabban csak egyes korlatozott Ggyfélkorrel rendelkez6 fin-
tech szerepl6k esetében volt elérhetd.

Jegybanki szempontbdl az infrastruktura biztositasa mellett Iényeges azonban az is,
hogy az Uj szerepl6k esetében is megfelel6 szabalyok és ellenbrzés védje az ligyfelek
érdekeit. A bankokra eddig is rendkivil szigoru szabalyozasi kovetelmények vonat-
koznak, az Uj eurdpai PSD2 pénzforgalmi rendelet pedig a nem-banki szerepl6k biz-
tonsagos mlkodését is lehet6vé teszi majd. Ugyanakkor a Facebook Libra-hoz ha-
sonld globalis fizetési rendszerek megjelenése a jegybankokat, illetve a szabalyozé
és ellen6rz6 hatdsagokat is kétségtelentl Uj kihivasok elé allitja majd a pénzforgalom
tertletén is.

Ez a kihivas azonban nem csupan szabalyozasi-ellenbrzési szempontbdl merilhet fel.
Ahogy azt bemutattuk, a kdzjé szempontjabdl az az optimalis, ha a fogyasztoéi elvara-
sok oly mddon teljeslilnek, hogy a pénzforgalmi verseny kdzben erésodik. Ebbdl a
szempontbdl is kockazatként mertlhet fel a globalis, nagy Ggyfélbazissal rendelkez6
Uj szolgaltatok megjelenése, mivel egy olyan zart rendszerbe terelhetik az Ggyfeleket,
amelybdl a halézati hatas miatt kényelmetlen lesz kimaradni. Leegyszer(sitve, ha
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tizbdl kilenc ismer6siink mar csak a Facebookndl vezetne szamlat, akkor nagyban ne-
hezitené a személyek kozotti fizetéseket, ha épp mi maradnank ki ebbdl a rendszer-
bél. Ugyanakkor a Facebook Libra-hoz hasonl6 zart rendszerekben mar csak egy sze-
replé hatarozza meg a feltételeket — példaul emeli a dijakat — és éppen az el6bb em-
litett haldzati hatas miatt mar rendkiviil nehéz szolgaltatét valtani egy ilyen helyzet-
ben. Ezért a jegybankoknak szem el6tt kell tartaniuk, hogy a bigtech szerepl6k meg-
jelenése ne vezessen a kozjo szempontjabdl nem optimalis, korlatozott versennyel
jaré piaci szerkezethez. Ez ugyanis hosszabb tdvon mar nem csupan a pénzforgalmat,
de mas pénziigyi szolgdltatdsokat is érinthet akkor, ha a kezdeti szdmlavezetési és
pénzkiildési funkcidk utan hitelezési vagy befektetési tevékenységekkel is elkezde-
nek foglalkozni ezek az uj szerepl&k.

,Szerkesztett formdban megjelent a portfolio.hu oldalon 2019. oktober 4-én.”
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