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Bevezetés

A 21. szazadban egy hatalmas technoldgiai fejlodésnek lehetiink szemtanui. Ez a folyamatos
innovacio a gazdasag minden szegmensében megfigyelhetd, igy a pénziigyek teriiletén is.
Olyan Osszetett és bonyolult a pénziigyi rendszer, hogy egy atlagember mar at sem tudja latni.
Ez az 0j komplex rendszer t6bb kihivéssal is szembe allitja az dllamokat, a kézponti bankokat,
a kereskedelmi bankokat és a pénziigyi vallalkozasokat.

Ez az Gj modern pénzrendszer nem csak dsszetettségében masabb, mint az el6z6 szdzadban,
hanem a pénziigyi piacon elérhetd termékek valtozatossagaban is. Olyan 1) pénziigyi
eszk6zok jelentek meg, amelyeknek a legitimitasa és elfogadottsiga még most is vitatott. A
kriptoeszk6zok megjelenése olyan kihivas elé allitotta a kozponti bankokat, amelyre eddig
még nem volt példa. Egy olyan versenytars Iépett be erre a piacra, amely folott nincsen egy
jegybank, nincsen egy orszag. A decentralizaltsdg, anonimitds/pszeudonimitds €és a magas
hozamok potencialis elérése versenyt idéz eld a fiat pénz €s a kriptoeszkdzok kozott, amelyre
az orszagok bankjainak reagalnia kell. Ennek a problémanak az egyik lehetséges megoldasa a
digitalis jegybankpénz bevezetése.
3 alapvetd feltételt lehet tdmasztani egy modern pénzzel szemben, egy modern
jegybankpénzzel szemben. Legyen digitalis, széles korben felhasznalhato, illetve a kdzponti
bank garantalja a fedezetet mogotte, 6 feliigyelje a rendszert. A mostani pénzek ezek koziil
maximum kettot teljesitenck. A készpénz széles korben elérhetd €s a jegybank garantélja, de
nem digitalis. A Bitcoin digitélis és széles korben elérhetd, de nem a jegybank all mogotte. A
bankszdmlankon 1év6 pénz, pedig hidba digitalis és széles korben felhaszndlhatd, emdgott
sem kozvetlen a jegybank all. Tehat gyakorlatilag, minden jelenlegi pénz mdgiil valamelyik
rész hianyzik.
A témavalasztads nem volt teljesen tudatos. Koriilbeliil tudtam csak megfogalmazni, hogy a
kriptoeszk6zok €és a blokklanc-technologia hatasait szeretném vizsgéalni az allam pénziigyi
intézkedéseinek a tekintetében, de ennél nagyobb ralatdisom nem volt a téméra. A
kriptoeszk6zok piacat meglehetésen jol ismerem, emiatt szinte magatol értetddd volt, hogy
valami ehhez kapcsolddo témat vélasszak, azonban csak késdbb tisztazodott le, hogy pontosan
melyik teriiletre szeretnék fokuszalni.

Mivel egy Ujkeletli problémat jarok koriil, emiatt kevés szakirodalom allt rendelkezésemre. A
kriptoeszkzok tanulmanyozasa kozben megszerzett tudds nagy segitségemre volt a dolgozat

megalapozdsahoz. Ezen kiviil nagyrészt internetes cikkek olvasasa, podcastek hallgatdsa ¢€s



n¢hdny tudomanyos értekezés tanulmanyozésa volt, amelyeknek a segitségével plusz
kapaszkodokat tudtam talalni. Nehezité koriilmény volt, hogy a dolgozat irdsa kozben akar
naponta is jelentek meg olyan hirek és informaciok, amelyek miatt at kellett fogalmaznom
tobb bekezdést vagy akar fejezetet.

A dolgozatomban elészor a kriptoeszkdzoket, a mogottiik allo rendszer-megoldasokat jarom
korbe. Ezutan kovetkezik az, hogy ezek koziil milyen technologiai megoldasokat lehet
hasznositani a digitalis jegybankpénz megvaldsitasa esetén €és ennek milyen kdvetkezményei

lehetnek a mar most is komplex rendszerre.

1. Mi a pénz?

1.1. Cserekereskedelem

A tarsadalmak korai szakaszaban a cserekereskedelem jelentette a kereskedelem és ezaltal a
gazdasag alapjat. Ha két egyén talalkozott és mind kettejiiknek sziiksége volt arra az értékre,
amit a masik birtokolt, akkor egy cseremegallapoddson keresztiil jutottak hozzd ahhoz, amit
meg akartak szerezni.

Ezeknek az ugynevezett barter iligyleteknek azonban volt egy alapvetdé problémaja. Csak
akkor tudott megtorténni a csereiigylet, ha olyannal taldlkoztam, akinek arra volt sziiksége,
ami nalam van és nekem arra van sziikségem, ami nala van. Ezt hivjuk a transzferabilitas
probléméjanak. Emellett az is komoly gondot okoz, hogy meghatarozzuk, hogy egy termék

mennyibe keriil egy masik termékre vonatkozolag.
1.2. Arupénzek

Ezeknek a probléméknak az orvoslasara talaltak ki az emberek az arupénzt. Egész egyszeriien
kivalasztottak egyet az aruk, értékek sokasagabodl €s onnantdl kezdve az t6ltdtte be a pénz
funkcigjat. Ez szinte barmi lehetett, de meg kellett felelnie néhany kritériumnak. El6szor is
elengedhetetlen, hogy olyanrdl legyen sz6, amire mindenkinek sziiksége van, lehetéleg minél
gyakrabban. Konnyli belatni, hogy a fejsze nem alkalmas arupénznek, hiszen sokan
hasznaljak, mégis inkabb csak a favagok munkéjaban fontos, hogy mindig kéznél legyen.

Ezen kiviil a kivalasztott arunak kell, hogy legyen egy masik fontos tulajdonsaga is, mégpedig
az, hogy nehezen hozzaférhetd, ritka, igy korldtozott mennyiségben érhetd csak el. Ha egy
arupénzhez barki konnyedén hozzajuthat, akkor alkalmatlan a feladatanak az elldtdséra.
Az arupénz harmadik fontos tulajdonsdga, hogy viszonylag konnyen legyen mozgathat6. Ez

azt kell, hogy jelentse, hogy minimalis sullyal rendelkezzen. Tucatnyi asztallal mégsem



térhetiink haza egy sikeres kereskedési nap végén. Osszefoglalva tehat az arupénzek ezeknek
a feltételeknek kellett eleget tennitik:

- Mindenkinek sziiksége van ra

- Konnyen mozgathato6 (viszonylag kis sulyu)

- Konnyen tarolhato

- Viszonylag nehezen hozzaférhetd
Az elsd amerikai telepesek példaul hod bundat hasznédltak arupénz gyanant, hiszen erre
mindenkinek sziiksége volt a zord idéjards miatt, konnyl volt mozgatni €s tarolni egyarant.
Egy masik és nagyon fontos példaja az arupénzeknek az arany. Az arany azért is kiilonleges a
pénz torténelmében, mert szinte semmilyen hasznossdggal nem bir. Nem tart melegen, nem
lehet megenni. A modern iparban ugyan van jelentsége, ez azonban még tavolrol sem jelent
meg akkor, amikor elkezdtiik alkalmazni. Evszazadokon keresztiil alkalmazta az emberiség
arupénzként, késdbb pedig a papirpénzek mogottes értékeként hasznaltuk (egészen az 1970-es
évekig).
Miért az arany valt ki leginkdbb az arupénzek koziil? Erre a kérdésre rengeteg magyarazatot
lehet adni, de olyan vélaszt, amivel mindenki meg lenne elégedve valdsziniileg nem létezik.
Ha megvizsgaljuk a periddusos rendszert, akkor csak olyan anyagok johetnek szdba, amelyek
megfeleld természeti tényezOk kozott stabilak, szilard halmazallapotiiak, nem mérgezdek.
Ezen kiviil annak a feltételnek is eleget kell tennie, hogy nehezen hozzaférhetd legyen, de ne
tal ritka, és konnyen lehessen mozgatni. fgy 2 anyagot vehetiink gorcsé ala: a platinat és az
aranyat. Azonban a platina olvadaspontja 1768 Celsius fok, igy a korai idokben nehezen
lehetett volna megmunkalni, rdadasul sokkal ritkabban eldforduld anyagroél beszéliink. Ezek
utdn maradt az arany mint szinte egyetlen szdba johetd anyag. Tovéabba a pszichologiai
hatasrél sem feledkezhetiink meg. Az arany elképraztatja az embereket, erds szubjektiv
hatassal van az érzékszervekre. Ugyanakkor a legfontosabb szegmens az arany arupénzzé
valasahoz a kozos megegyezés. Egy csererendszer alapja lett, majd késObb az arupénz jellegét

hatrahagyva jelenleg 6ndlloan is képes értéket képviselni.
1.3. Fiat pénzek

A pénz torténelmében a kovetkezo fejezetet a fiat pénzek jelentik. Ezek mogott nincs egy aru,
ami az ¢értéket adni. Azért jelentek meg, mert a gyorsan ndvekvd gazdasdgokban
fenntarthatatlan volt az aranykitermeléssel értéket helyezni a pénz mogé. A fiat pénzeknek a
kereslet, kindlat és az emberek hite adja az értéket. A fiat pénzek ugynevezett rendeleti

pénzek. A fiat sz6 latinul azt jelenti, hogy ,legyen meg”. A kormanyzat rendelkezik felettiik,
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felfiiggeszthetik példaul az atvalthatosagukat, illetve tovabbi pénzt nyomtathatnak. Ezek a
pénzek kotelezd érvényl, torvényes fizetdeszkdzok.

Egy fiat pénz, példaul a dollar az értékének a mércéjét is jelenti az emberek szemében.
Tovabba egy fiat pénz értéke mindenkor Osszefliggésben van egy adott gazdasag
teljesitményével. Ha egy gazdasadg novekszik, olyan arukat termel, melyekre az embereknek
sziiksége van, akkor az a pénz értékére is hatdssal lesz. Nagyon fontos azonban, hogy valos,
eladhat6 arukat kell termelnie a gazdasagnak ahhoz, hogy a pénze stabil legyen és az értéke
novekedjen. 1971-ben az amerikai dollart levalasztottdk az aranytartaléktdl. Innentdl kezdve
az értékét a gazdasag teljesitménye és egészsége hatarozza meg.

Napjainkban a dollarnak és minden mas pénznek is a vasarldereje hatdrozza meg az értékét,
ez pedig szorosan Osszefiigg az inflacioval, a pénz értéktelenedésével. Eppen ezért nem
novelhetjilk meg a gazdasag erejét pusztan azzal, hogy 0j pénzt nyomtatunk, mesterségesen
novelve a forgalomban levd pénz mennyiségét. A f6 kérdés mindig az, hogy milyen
mennyiségli és milyen mindségli javakat, termékeket vasarolhatunk meg az adott
pénzosszegért cserébe.!
A pénznek azért van értéke mert vagyunk rd. Azért vagyunk rd, mert tudjuk, hogy a
segitségével olyan javakhoz, értékekhez, targyakhoz és szolgaltatdsokhoz juthatunk hozza,
melyekre sziikségiink van (vagy azt hissziik, hogy sziikségiink van rajuk).

A pénz torténete rendkiviil hosszu és szovevényes. A fentiekben eltekintettem a valtok
(fizetési igérvények) megjelenésén keresztiil a papirpénzek kialakuldsanak torténetétol. A
pénz Osszetett €s absztrakt fogalom. Sok részlettdl eltekintve felfoghatjuk olyasminek, amit az
egyének azért fogadnak el a termékeikért, szolgaltatdsaikért cserébe, mert jo okkal hisznek
abban, hogy amikor nekik lesz sziikségiik valamilyen termékre, szolgéltatasra, akkor hozza
fognak jutni ugyanazon valami ellenében.?

jelentik, hiszen megfelelnek azoknak a feltételeknek, amiknek a pénznek eleget kell tennie.
Nehezen hozzaférhetdek és a mara globalissa valt kozdsség tagjai bizalmat szavaznak nekik,
hiszen biznak abban, hogy ha 6k elfogadjak, akkor késobb is lesz valaki, aki elfogadja azt
toliik.

! https://kriptoakademia.com/kategoria/kriptosuli
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2. Mik azok a kriptoeszkozok?

A kriptoeszkdz egy olyan digitalis eszkoz, amelyet fizetéeszkozként is lehet hasznélni, a
tranzakciok kriptografiailag biztositva vannak, azaz a hozzaféréssel nem rendelkezd
személyek nem tudnak a neviinkben tranzakcidkat inditani. Emellett a tranzakcidk
transzparensek és publikusak. Ez azt jelenti, hogy minden egyes atutalast mindenki lat, aki
akarja meg tudja nézni.
A kriptoeszkdzok célja, hogy értéket tarolhassunk és tovabbithassunk a segitségiikkel anélkiil,
hogy ehhez barmilyen harmadik félre (példaul bankra) sziikségiink lenne. Korabban csak ugy
kiildhettiink pénzt valakinek, ha ezt egy pénzintézet vagy egy tranzakcidkat kezeld cég
engedélyezte. Azért volt sziikség rajuk, hogy megoldjak az ugynevezett dupla koltés (double
spending) problémajat, ami azt jelenti, hogy nyilvantartottak, hogy kinek mennyi pénz van a
szdmlajan ¢és garantaltdk, hogy senki nem koélthet tobbet, mint amennyivel ténylegesen
rendelkezik.

Ezekkel a tranzakciokat feliigyeld szervezetekkel viszont tobb gond is van. Egy banknak
példaul irodahazakat, fiokokat kell fenntartaniuk és fizetniik az ezekben dolgozo
alkalmazottakat. Ezeket mind finanszirozni kell, ezért a pénzintézetek szolgaltatisaikért
kiilonb6z6 dijakat szednek be. Ma mar egy egyszerii utalas is sokba keriil kiilondsen, ha
nemzetkozi tranzakciordl van sz, ami raadasul rendkiviil lassu is. A 21. szazadban még
mindig napokig tarthat két szadmla kozott a pénzmozgast jovairni. A bankok rdadasul nem
feltétleniil megbizhatéak minden esetben. Példaként akar a 2008-as vilagvalsadgot, akar a
Magyarorszdgon sorozatban kitéré bankbotranyokat is felhozhatnank, melyek utan mindig az
adofizetoknek kell megfizetniik a felel6tlen vagy esetlegesen til nagy kockéazatot vallalo
bankarok altal okozott kart.

2008-ban azonban egy titokzatos személy, Satoshi Nakamoto feltaldlta a Bitcoint. Hogy
Satoshi ki lehetett, azt a mai napig nem tudjuk. Abban sem lehetiink biztosak, hogy egy
személy vagy egy csoport all a név mogott. 2008 novemberében kozzétette a Bitcoin leirasat,
amelyben megoldotta a mar fentebb emlitett “dupla koltés” problémajat.

A digitélis pénzekkel alapvetden az a probléma, hogy akarcsak egy szamitogépes fajlt, le lehet
Oket masolni. Ahogy valaki lemasol mondjuk egy digitalis fotdt, és kiteszi tobb kiilonb6zd

kozosségi oldalra, gy kozponti feliigyeld szerv nélkiil ezt a digitdlis pénzekkel is meg lehet
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tenni, és ezzel minden igy tarolt digitalis pénzt végtelenszer le lehetne masolni, és el lehetne
kolteni. A feliigyeld szervekrdl azonban kideriilt, hogy nem feltétleniil megbizhatoak, sok
esetben dragik ¢és lasstiak. Ebben segit a Bitcoin mogott 4llo technologia, a blokklanc. Hogy
ez pontosan hogyan miikodik, arrol a kovetkezokben lesz sz6. Ennek a segitségével 1étre lehet
hozni egy olyan nyilvanos, ugyanakkor mégis titkositott adatbazist, mely tarolja a valaha
végbement Osszes tranzakcidt, valamint az 0sszes szamldn tarolt dsszeget.

A probléma megoldasdval a Bitcoin és a tobbi kriptoeszkoz alkalmassé valt arra, hogy az
emberek kozvetleniil egymasnak kiildhessenek pénzt a vilagon barhol, barkinek és barmikor.
méghozza anélkiil, hogy tartaniuk kellene attol, hogy a masik fél esetleg atveri oket. A
blokklancon névtelenek maradhatunk, igy példdul nem kell megadnunk a neviinket vagy
adoszamunkat, viszont a valaha létrehozott Osszes szamlahoz tartozo Osszes tranzakcid
rogzitésre keriil. Fontos leszogezni tehat, hogy nem anonim a rendszer, hanem pszeudonim.
Az elobb emlitett megoldasok segitségével pedig néhany klikkeléssel kiderithetd, hogy ha
valaki azt mondta utalt nekiink, az tényleg elutalta-e a pénzt. A rendszer rdadéasul sokkal
gyorsabb is, mint egy banki tranzakcid ¢€s nincsen munkaidéhoz sem kotve.

A Bitcoin utan megjelentek mas kriptoeszkdzok is, ugymint Etherium, Cardano, Polkadot,
Polygon és ezeken kiviil tobb ezer tovabbi kriptoeszkdz. Ezek miikddésiikben eltérdek
lehetnek, - egyes kriptoeszkdzok példaul nem a sz6 szoros értelmében vett pénzek, hanem
mas szerepet toltenek be - a k6zds mindegyikiikben azonban az, hogy mind kivaltjdk a
kozbensd, harmadik fél szerepét. Ha levelet akarunk kiildeni, akkor sziikségiink van példaul a
Gmail szolgaltatasara. A kriptoeszkozokk mogott allo blokklanccal a Gmail is kivalthat6. Ha
egy fuvarra van sziikségiink, akkor a taxitarsasagot vagy az Ubert hivjuk. A blokklanccal (és
az okos szerzddésekkel, melyekrdl szintén késObb lesz szd) ezek a cégek ugyancsak
feleslegessé valnak.

A kriptoeszkdzok tobb dologban is eltérnek a tradicionalis pénzektdl. Példaul globalisak,
vagyis barhol haszndlhatdéak. Nincsen olyan, hogy Bitcoin Dollar vagy Bitcoin Eurd, csak
Bitcoin van. A kriptoeszkézokneknek fizikai alakjuk sincs, nincsenek bankjegyek, sem érmék
(egyeldre), amelyeket a zsebiinkbe tehetiink, kizarélag digitalis formaban 1éteznek, és a
telefonunk vagy szamitogéplink segitségével hasznélhatjuk Oket. Ez latszolag uj dolognak

tlinhet, de a vilag forgalomban 1év6 pénzeinek tobb, mint a 90%-a* mar most is kizardlag a

4 https://money.howstuffworks.com/currency.htm
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bankok szerverein 1étezd egyesek és nulldk. Bizonyos szempontbdl a kriptoeszkdzoket a pénz

crer

2.1. A megosztott fokonyv eredete

A megosztott fokonyveknek hatalmas szerepe van a kriptoeszk6zok teriiletén. Ahhoz, hogy
megértsiilk a kriptoeszkdzok vilagat elengedhetetlen, hogy eldszor ezzel a fogalommal is
megismerkedjlink.

A kripto vilag egy viszonylag ujkeletli teriilet, &m a megosztott fokonyv nem egy 10j oOtlet,
ugyanis sokkal régebbre nyulik vissza a torténete, egészen az 500-as évekig. A helyszin
Mikronézia, azon beliil is egy kis sziget, a Yap-sziget.

A Yap-szigeten ¢l egy torzs, akik az 500-as évek kornyékén egy nagyon egyedi pénziigyi
rendszert dolgoztak ki, ez a rendszer pedig a Rai kdvekre épiilt. A Rai kdvek Ggy néznek ki,
mint egy fank, kerek formdajuak és van benniik kézépen egy lyuk. Ezek a Rai kovek
kiilonb6z6 méretlieck, némelyek nagyon nehezek. A legnagyobb tobb, mint 4 tonnat nyom ¢&s
tobb, mint harom és fél méter magas, de vannak ezekbdl a kdvekbdl kisebb meéretiiek is.
Ezeket a kdveket egy tavolabbi szigeten készitették el és ezek voltak a kiillonbozd tranzakciok
részei, ez volt a pénz, amivel fizettek valamilyen szolgaltatasért vagy termékért.

A rendszer gy miikodott, hogy a torzs tagjai emlékeztek a tranzakciokra. Egy-egy tranzakcid
bekovetkeztekor a torzs tagjai kozil minimum az 51%-nak ott kellett lennie, tehat a
tobbségnek jova kellett hagyni azt az adott tranzakcidt, €s onnantdl kezdve ezt a tranzakcidt a
torzs az emlékezetében tarolta. Nem irtak f6l, de mindenki tudott réla, és ezaltal egy csoportos
megallapodas volt, egy konszenzus, hogy az a tranzakcio végbement. A torzs nem jelenlévo
részét késobb tajékoztattdk, de a tranzakcio végbemenetelekor minimum 51%-nak ott kellett
lennie.

Ezeknek a kdveknek a helye sem szamitott. Olyan nagyon voltak, hogy barhol lehetett Oket
tarolni a szigeten. Mindenki emlékezett ra, hogy az az adott k6 kinek a tulajdonat képezi.
Példaul az is eléfordult, hogy egyszer, amikor a Yap-szigetre szallitottak ilyen kifaragott
koveket, a tutaj elsiillyedt, és ezzel egyiitt a kdvek is lemertiltek az 6cednba. Ekkor dsszeiilt a
torzs, és megegyeztek abban, hogy a hely nem szamit. Azokat a koveket ugyanugy lehet
hasznalni a tranzakciokban a jovOben, egyszerlien csak ugy fognak ra tekinteni, hogy az az
adott k6, ami részt vett az adott tranzakcidban, az az dcedn mélyén talalhato. Tehat, hogy hol

helyezkedett el a ko, az egyaltalan nem szdmitott.

5 https://kriptoakademia.com/kategoria/kriptosuli
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A Bitcoin rendszere is nagyon hasonld, csak ebben az esetben nem torzsi tagok vannak, akik
emlékeznek a tranzakcidra, hanem ,,node-ok”. Egy node nem mas, mint egy szamitégép a
rendszerben. Rengeteg ilyen szamitogép van vilagszerte, és ezeken a szamitdgépeken taroljak
azokat a fokonyveket, amik a bizonyos tranzakciokat tartalmazzak. Nagyon fontos, hogy
minden szamitégépen ugyanaz az informacid taldlhatd. Ahhoz, hogy a Bitcoinnal végbe
menjen egy tranzakcid, ahhoz a node-ok 51%-anak a jovahagyasa sziikséges. Ameddig a
validdlas nem torténik meg, addig az a tranzakcid6 nem lesz hitelesitve. Ha az 51%
engedélyezte, onnantol kezdve érvényes. Azutan pedig a tobbi node is csatlakozik, és minden
node ugyanazt a fokonyvet fogja tarolni. Ez a csoportos megallapodas és megosztott fékonyv

Iényegében a Bitcoin és egyéb mas kriptoeszkdzoknek is az alapja.
2.2. Bitcoin

A Bitcoin egy gyors, transzparens ¢és olcso tranzakciokat lehetéveé tevo decentralizalt rendszer.
Ami egy fontos jellemzdje, hogy nincs sziikség hozza semmilyen kdzponti feliigyeletre, mint
példaul egy bankra vagy egy allamra. Gyakorlatilag egy banyészok altal tdmogatott és
fenntartott rendszerrél van sz6. Tovabbi nagy elénye a Bitcoinnak a hagyomdanyos fiat
valutakkal szemben, hogy maga a készlete véges, 0sszesen 21 millio van rogzitve a Bitcoin
programkodjaban Satoshi Nakamoto, a feltalalé altal. Sokan ,,digitalis aranynak™ is szoktak
hivni, mert bizonyos szempontbdl ugy viselkedik, azonban a piaci kapitalizdcidja joval
kisebb,® ezaltal a potencial is nagyobb benne. Az elérhetd és rendelkezésre allo készlete az
véges. Ezzel gyakorlatilag azt lehet mondani, hogy az inflacidja az idében elére rogzitett, ezt
majd a blokkjutalmak ¢és a felezések fogjak befolyésolni.

Mikor besz€liink inflaciorol? Az inflacié arszinvonal emelkedést jelent. A gazdasagban
teljesen elfogadott, hogy az aruk, illetve szolgaltatdsok ara sziinteleniil valtozik. Inflaciordl
akkor beszéliink, amikor nem csak egy valaminek megy fel az ara, hanem sokféle terméké és
szolgaltatasé. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy ma kevesebbet vasarolhatunk az adott
pénzegységért, mint egy évvel kordbban.

Egy bizonyos mértékii inflacio a jol miikodd gazdasadg egyik fontos ismérve. Azonban az
arszinvonal emelkedést nem csak a piac természetes mozgasa idézheti eld, hanem a

pénzkészlet valtozasa is. Ha a pénzkészlet mennyisége megduplazodik egyik naprol a masikra,

¢ Arany piaci kapitalizacioja 2024.10.27-én: 18,5 billi6 dollar
BTC piaci kapitalizacioja 2024.10.27-én: 1,337 billi6 dollar

https://8marketcap.com/
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¢s mindenkinek duplajara nd a fizetése, akkor a termékek ¢és szolgaltatasok ara is dupldzodni
fog, hiszen az egy termékre jut6 fizetdeszkdz mennyisége is megkétszerez0dott.

Ez a forgatokonyv azonban nem fordulhat eld a Bitcoin esetében. Mivel véges készletrdl
beszEliink, emiatt nem fog a készlet mennyisége megndni. Egyediil az elére lefektetett és
mindenki altal ismert protokoll szabalyozza a kikeriild6 mennyiséget. Ennélfogva a rendszer
nem tudja elinflalni a sajat eszkozét, hiszen limitadlva van a maximum készlet. Ez egy
pozitivum lehet azoknak, akik az aranyhoz hasonl6 lehetdséget keresnek.

A tovabbiakban a blokkfelezésrdl fogok beszélni. A Bitcoin egy proof of work (PoW)
rendszerrel fut. Ennek a Iényege, hogy a rendszer fenntartasdhoz ¢és a tranzakciok
lebonyolitdsdhoz hardveres energiaforrdsra van sziikség. Tehat ahhoz, hogy a rendszer
miikddjon és tranzakcidkat tudjunk lebonyolitani, sziikségiink van a banyaszokra. Oket ugy
kell elképzelni, mint erds hardverrel rendelkezé embereket, akik gyakorlatilag bérbe adjak a
szamitogépeiket. Ezek a szamitogépek bonyolult matematikai miiveleteket végeznek el, ezzel
fenntartva a rendszert. Es a banyaszok ezért cserébe blokk jutalmat kapnak. Ami érdekes
ezzel a blokk jutalommal kapcsolatban, hogy ez tigy van definialva, hogy 4 évente felezddik
ennek a blokk jutalomnak a mennyisége, és ezzel egy progressziv gorbét ir le a Bitcoin
felszabaditasanak a grafikonja. Osszesen 21 millié db keriil majd forgalomba, ebbdl eddig
18,7 milliot banyasztak ki, ami a teljes készlet 89%-anak felel meg. Az utolsé Bitcoin 2140
majus 14 és 18 kozott fog a rendszerbe keriilni.

Erdemes feltenni a kérdést, hogy el tud-e terjedni egy olyan fizetéeszkoz, amelynek a
mennyiségét 21 millio darabban maximalizaltdk? Véleményem szerint igen. Lényegében
mikor valaki BTC-t vasarol akkor nem 1 db-ot vesz a 21 milliobol. A Bitcoinnak a legkisebb
mérhetd egysége a satoshi, amely a Bitcoin 100 milliomod részének felel meg. Tehat nem kell
megvenniink egy teljes egészet, akar 0,00000001 BTC-vel is rendelkezhetiink. Ez viszont azt
jelenti, hogy 6sszesen 21 milliészor 100 millié fizetdéeszkoziink van, ami 2 100 000 000 000
000 egységet jelent. Ha 5,5 milliardos felndtt népességgel szamolunk’ gy, hogy mindenki
hozzaférhet ehhez az eszk6zhoz, és akarja is hasznélni, akkor 381818 satoshi jut egy fore.
2024. 10. 12-én a BTC ara 67 000 dollar.® Ez személyenként 255,81 dollart jelent. Ha
kalkuldlunk azzal, hogy a jovében a Bitcoin ara fel fog menni, illetve azzal, hogy nem
mindenki fogja haszndlni, hanem egy olyan elterjedt fizet6eszkozrdl fogunk beszélni, amely

elfogadott lesz a vildg nagy részén, akkor ennél is kedvezdbb Osszeget kaphatunk.

7 http://nepesseg.population.city/

8 https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
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A Bitcoin kezdeti fazisdban egy egyszerli asztali szamitogéppel is lehetett banyaszni.
Mostanra azonban annyira nehezen megoldhatdak lettek a mar emlitett szamitasi feladatok,
hogy kiilon specifikus integralt aramkor-technologidval késziilt nagy teljesitményii
szamitogépeket alkalmaznak, hogy profitabilisan tudjanak banyaszni. Viszont mivel a
blokkok utdn jar6 jutalom folyamatosan csokken, emiatt hosszabb tavon azok maradnak
talpon, akik ezt a banyészatot nagyobb léptékben csinaljak.

Egy-egy blokk felezés utdn azok a banyaszok tudjak folytatni effektiven, akik 1 tipusa
videokartyaval rendelkeznek, illetve azok, akik olcson tudnak energidhoz jutni. Ez éltaldban a
nagyvallalatokra jellemz6, akik erémiivek mellett tevékenykednek, vagy megujulod
energiaforrast hasznalnak a szamitogépek miikddtetéséhez. Az éltalanosan elmondhat6, hogy
a Bitcoinokat a banyaszok termelik ki, és az ¢ kozremiikodésiikkel keriil bele a tézsdei
korforgasba. Naponta koriilbeliil 144 blokk keriil kibanyaszasra, 144 blokkot zarnak be,
ezekbe a blokkokba tomdritik a tranzakciokat. A 2024 aprilis 19-ei felezést kovetden a blokk
jutalom 3,125 BTC, ami azt jelenti, hogy egy nap koriilbeliil 900 BTC keriil a rendszerbe.
Atlagosan 35 milliard dollar értékben zajlik BTC kereskedés a kiilonbozé tozsdéken keresztiil,
ami kortlbeliil 918 ezer BTC-nek felel meg. Jol lathatd, hogy a 900 BTC, ami bekeriil a
rendszerbe, elenyész6 mennyiség, hiszen a napi atlagos kereslet 0,1%-t teszi csak ki.
Ezek alapjan elmondhatd, hogy rovidtdvon nincs sok hatdsa a blokk felezéseknek. A hatasat
hossztavon fogja kifejteni a folyamatosan csokkend blokk jutalom. Akércsak az arany
esetében volt annak idején, a blokk felezés kapcsan a Bitcoinhoz is egyre nehezebb hozzajutni,
ezaltal egyre értékesebbé valhat ¢és értéktartd funkciot is betolthet. Maximum a
tézsdepszichologia (pl. FOMO) és a hiralapt kereskedési stratégidk hajthatjak felfele ilyenkor
az arat.

Mi alapjan tudjuk egy ennyire volatilis piacon prediktalni az arat? Az egyik legnépszeriibb és
legpontosabb modell a stock-to-flow modell, amely PlanB nevéhez kothetd. Akarcsak Satoshi
Nakamoto esetében, itt sem tudjuk pontosan, hogy ki rejtézik emdgdtt a név mogott. PlanB
egy matematikai modellt hozott 1étre, melyben két paramétert vett alapul. Az egyik a Bitcoin
készlet, azaz, hogy mennyi coin all rendelkezésre, a masik pedig az 0 coinok korforgasba
keriilésének sebessége. Ez a modell szamitasba veszi a blokk felezéseket is. Ami a Bitcoinnak
egy sajatossaga, hogy nagyon alacsony a kibocsatasi értéke a teljes készlethez képes. Ez a
tulajdonsdga szintén hasonlit az aranyhoz, ahol a készlethez képest a termelési érték nagyon

alacsony. A Bitcoin inflacidja a 2020-as felezéssel allt be az arany szintéjére.” A stock-to-flow

9 https://www.bbc.com/news/business-54230737
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modell érdekessége, hogy a multbéli torténéseket nagyon jol modellezi. A matematikai
szdmitasok nagyon jol lekovetik a valos torténéseket. Ez a modell 2021-re jelzi, hogy a
Bitcoin arfolyama elérheti a 100 ezer dollart. Ez is aldtdmasztja, hogy a felezést kovetd 10-11.
hénapban fogja majd érezhetden kifejteni a hatdsat a jutalmak csokkenése. Masrészrol a
banyaszok is hatassal lesznek az arfolyam valtozasara, hiszen ugyanannyi Bitcoin
eldallitasdhoz nagyobb energia befektetéssel fognak hozza jutni.

A kriptodevizaknak az a Iényege, hogy az ember fliggetlenitse magat az euro6tol, a dollartol és
egyéb mas valutaktol, és egy olyan decentralizalt embert hasznaljon, amelyet gyakorlatilag
programkdodok mitkddtetnek és nem politikusok, akik a biirokracia részei, és sokszor nem gy
cselekednek, ahogy az optimalis lenne. A normal pénziigyi rendszert emberek miikodtetik,
akiknek cselekedeteit pszichologiai, tarsadalmi és egyéb tényezdk hatarozzak meg. Ezzel
szemben a kriptodevizak esetében van egy kod, amit mindenki ismer, és elfogad, és aki

gondolja az hasznalja.
2.3. A kriptoeszkozok és a Bitcoin elonyei

Eldszor is fontos leszogeznem, hogy a kriptodevizdknak csak digitdlis formaja létezik
(egyeldre), tehat ez egy digitalis pénz, nincsen beldle bankjegy, nincsen beldle érme. Kiildése
egyszeri modon interneten keresztiil torténik, hasonloképpen, mintha emailt kiildene az
ember. Nincsen sziikség kozvetitre, ugyanis felhasznalo és felhasznald kozott folytatodik le a
tranzakcio, ezt ,,peer-to-peer” rendszernek hivjuk. A tranzakcid végrehajtasahoz tehat nincsen
szlikség egy harmadik félre, példaul egy bankra.

A kriptoeszkdz egyre ndvekvo szerepe van. Nagyon hasznos olyan orszagokban, ahol nincsen
jol miikddé banki rendszer. Ezekben az orszagokban is szeretnének az emberek pénzt utalni
egymasnak, azonban ezt nem tudjdk megtenni, mert nincsen bankszdmldjuk, nem tudnak
bankon keresztiil utalni. Ellenben van internetiik, és ennek koszonhetdéen a kriptodevizat
tudjak hasznalni. Ennek kdszonhetden pedig a kriptodevizat tudjak hasznalni.

Napjainkban egyre inkdbb egy digitalis vilagban éliink. Jomagam is ugy gondolom, hogy a
kriptoeszk6zok haszndlata sokkal jobban beleillik a jelenlegi ¢letformankba, életstilusunkba,
sokkal inkabb, mint a hagyomanyos bankjegyekkel, érmékkel vald fizetés. Rengeteg minden
digitalisan torténik. A bankszamlankon 1évé pénz is digitalis, a bankkartyankat hasznaljuk az
utalashoz. Ha utalni szeretnék nem kell &tmennem a masik fél bankjaba és betennem oda a
pénzt, elég egy egyszerli banki atutalast végrehajtanom. Ilyenkor az én egyenlegemen
csoOkken az 0sszeg, a masik fél egyenlegén pedig né az 0sszeg. Ilyenkor sem kell készpénz

formajaban végrehajtani a tranzakciot, az egész egyszeriien, gyorsan ¢s digitalis formaban
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zajlik le.
Viszont azt fontos megjegyezni, hogy a banki koltségek sokszor magasak, a kartyaval torténd
pénzfelvétel és egyéb mas tranzakcio is pénzbe keriil, a kriptoeszkdzok pedig ezzel szemben
sokkal olcsdbbak.

A banki tranzakcidk végrehajtasahoz rengeteg adatra van sziikség, példaul a kartya adatai, név,
lakeim és egyéb személyes adatok. Ha Bitcoint utalasra keriil sor, a Bitcoin cimet hasznaljuk.
A Bitcoin cim kiillonb6zd szdmokbdl €s betiikbdl all, 6sszeolvasva teljesen értelmetlen, és
nem fedi fel, hogy ki van mdgdtte, mi a neve, cime €s egyéb személyes adata. Nagyon fontos,
hogy a személyes adatainkat sokkal jobban meg tudjuk 6vni, hogyha kriptodevizat hasznalunk,
nem kell Oket kiadni, mig egy banki tranzakciondl nincsen vdlasztasunk.
Ami most a kriptodevizakkal torténik, azt ahhoz tudndm hasonlitani, mint ami a 90-es
é¢vekben az internettel tortént. Gondoljunk csak bele, akkor azt is kevés ember hasznalta, azt
mondtak, hogy nem lesz ennek jovOje. Ennek ellenére most mar mindenkinek van szinte
internete, teljesen evidens, hogy fent vagyunk kiilonb6zd kozosségi média feliileteken,
hasznaljuk az internetet a mindennapjainkban, és szinte el sem tudjuk képzelni az életet
nélkiile. Ezért gondolom 1gy, hogy ez a technologia nagyon igéretesnek tinik jelen
pillanatban, és véleményem szerint ennek lesz is jovdje. Az internet is egyszer egy Uj
technologianak szdmitott, most pedig az €letiink szerves részét képezi.

Az is nagyon érdekes, hogy a vilag kiillonb6z6 térségeiben vagy orszégaiban, hogyan allnak
hozzé4 a kriptoeszk6zokhoz. Példaul, ha valakit meg szeretnék gydzni Venezueldban, hogy
hasznaljon Bitcoint, akkor nem lesz til nehéz dolgom, hiszen az 6 helyi valutdja borzasztéan
miikodik, hiperinflalodott, tehat szinte nincsen semmi vasarloereje. Ezutan elmondhatom neki,
hogy a Bitcoin nagyon volatilis, de a véalasza az lesz, hogy még igy is sokkal jobban megéri
neki Bitcoint hasznalni, hiszen ameddig az 6 helyi valutija folyamatosan elérértéktelenedik,
addig a Bitcoin folyamatosan egyre tobbet ér. Innentdl kezdve 6t nem fogja érdekelni a
Bitcoin volatilitdsa, mert egyre jobban megy fel az értéke, mikdzben az & pénze pedig
folyamatosan leértékelddik.

Masik példaként, ha probalok meggydzni valakit egy nyugati orszagban, egy fejlett orszagban,
ott inkabb csak egy lehetséges opcidként tekintenek ra, hiszen van banki rendszer, hitelkartya
¢s hit a sajat fiat valutdban. Lathato tehat, hogy a kriptovaluta hasznalata bizonyos

orszagokban, a tulélést jelenti, a fejlett orszagokban pedig csak egy opcid.
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Ezek mellett arr6l is érdemes szot ejteni, hogy a fiat valuta folyamatosan inflalodik,
értéktelenedik. A dollar mogott I1ényegében mar nincsen semmi.'® A kormany all mogotte és
,hyomtatjak™ a pénzt. Régebben a dollar az aranyhoz volt kapcsolva, de 1971-ben Richard
Nixon amerikai elnok ezt feloldotta, tehat mar nincsen a dollar mogott arany fedezet.!!
Ezzel szemben a Bitcoin mennyisége limitalva van, 0sszesen 21 milli6 lehet beldle, tobb nem
lehet, ugyanis ez bele van irva a Bitcoin protokolljaba, és azt nem lehet megvaltoztatni. A 21
milli6 darab forgalomba keriilése koriilbeliil 2140-re fog megtdrténni. Jelenleg tobb, mint 18
millié Bitcoin mar kint van a piacon. Ahogy idében egyre inkabb kozelediink a 21 millidhoz,
a Bitcoin volatilitasa folyamatosan csokkeni fog, és az értéke is folyamatosan ndéni fog, hiszen
limitalt mennyiség van beldle. Ezek tudatdban, most mar tisztan lehet latni, hogy a Bitcoinnak

¢s a kriptodevizdknak milyen eldnyei vannak a normal fiat valutdval szemben.
2.4. Kriptografia

A kriptografia 1ényege, hogy biztonsagosan lehessen iizenetet kiildeni akar ugy is, hogy olyan
személy is latja az iizenetet, akinek nem kéne. A blokkldncban a kriptografiai fliggvény azt
szolgélja, hogy titkositsa az adatokat, hogy azok tartalmat megvédje mésoktdl. Ennek harom
6 eleme van. Az elsé elem maga a titok, amit titkositani szeretnénk. A masodik elem a kulcs
vagy a fliggvény. Ez nem mas, mint a modszer, amivel azt az adatot titkositani szeretném ¢és
aminek a segitségével a titkositds megtorténik. Az utolsd része pedig a cipher, ami maga a
titkositott adat, a végeredmény. A blokklanc-technoldgiaban kriptografiai hash-t haszndlunk.
A kriptografia foként rejtjelezéssel, titkositdssal ¢és ezek megfejtésével foglalkozo
tudoméanyag. Altalaban abban az esetben hasznalunk kriptografiai modszereket, ha valamit
(példaul egy lizenetet) el szeretnénk rejteni a vilag eldl. A hash 1ényege, hogy nagyon gyorsan
ki lehet szamitani az lizenetbdl, és sokkal rovidebb, mint maga az lizenet. A hossza 128-256
bit kozott van altalaban, ami par betlinek (nagyjabol egy sor szovegnek) felel meg.

A hashnek van par alapkdvetelménye. A hashbdl ne lehessen visszaallitani az eredeti iizenetet.
Legyen szinte lehetetlen két olyan kiilonb6zd tartalmu iizenetet talalni, aminek a hash értéke
ugyanaz. Ugyanannak az {izenetnek mindig ugyanaz legyen a hash értéke.
Mivel ezeket teljesitik a kivonatolod algoritmusok, igy nincs sziikségiink mar arra, hogy az

egész lizenetet aldirjuk. Kiszamitjuk hozz4 a hasht, és elegendd azt aldirni. A masik fél,

10 James Rickards: The Death of Money: The Coming Collapse of the International Monetary

1 Livia Chitu - Barry Eichengreen - Arnaud Mehl: A vilag valutarendszere — Mult, jelen és jovo
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amikor megkapja az iizenetet, ugyanigy kiszamitja a hasht, és leellendrzi, hogy arra érvényes-
e az alairas. Ha igen, akkor biztos lehet benne, hogy az {lizenet sértetlen, mi kiildtiik. Ezzel
1d6t, teljesitményt sporoltunk.

A kriptografia egyik legfontosabb eleme a digitdlis alairds, amely az adott kriptografiai
rendszer alapjan mikodik. Egy digitalis pénztarca esetén nem szd szerint a pénztarcaban van
az Osszeg, hanem a blokklancon. Van egy digitalis aldirasra hasznalt karaktersorozatunk,
amely egyedi és senki mas nem tudja. Amikor inditok egy tranzakciot, és kiildok valakinek
egy Osszeget, akkor ezzel a karaktersorozattal irom ala, mintha a valé életben torténne az
alairas egy bankban, csak itt az egész digitalisan torténik egy karaktersorozattal. Ez nagyon
hasonlit az 0 tipusu személyi igazolvanyoknak a digitalis alairasara, az e-személyire. Ott is az
e-személyivel digitalisan ala tudok irni hivatalos dokumentumokat.'?

Ezeket az eljarasokat hasznélja a blokklanc is. Amikor banyaszunk, akkor ilyen hasheket
szamolunk a blokkokhoz. Amikor pedig tranzakciot inditunk (utalunk), akkor a privat
kulcsunkkal digitalisan alairjuk azt. gy valéjaban a privat kulcs nem ahhoz sziikséges, hogy a
tarcankhoz hozzaférjiink, hanem ahhoz, hogy a pénziinket el tudjuk kolteni. Ha nincs meg a
privat kulcsunk, akkor nem tudjuk a tranzakciokat digitalisan alairni. A tobbi csomoépont és a
banyaszok akkor fogadjak el a tranzakciot, és akkor teszik bele egy blokkba, ha annak
érvényes a digitalis alirdsa.

gy mar tudjuk, hogy aki bekiildte a tranzakciot, az valoban az, akinek mondja magat. Viszont
ezzel még sem gatolja meg, hogy azt késobb kitdrolje, vagy egy masikat tegyen a helyére.
Erre ad megoldast a blokklanc.

A blokklancban minden blokk tartalmazza az el6z6 blokk kivonatét (hash értékét), igy ennek
koszonhetden vissza tudjuk ellendrizni, hogy az adott blokk mddositva lett-e vagy érvényes.
Ha kiszdmoljuk példaul az 1345. blokk hash értékét, és az nem egyezik a kdvetkezdé blokkban
(1346.) tarolt hash értékével, akkor tudjuk, hogy érvénytelen az adatunk. Azt, hogy az 1345-
0s vagy az 1346-os blokk az érvénytelen, konnyen le tudjuk ellendrizni, ehhez csak ugyanezt
az ellendrzést kell futtatnunk az 1346-os blokkra is.

Ahhoz, hogy egy blokkot modositsunk, minden utdna kovetkezd blokkot modositanunk
kellene. Mivel egy blokk létrehozasahoz magas szamitasi teljesitmény kell, igy erre nem sok

esélyiink van. Csak akkor tudjuk megtenni, ha az dsszes szamitasi teljesitmény 51%-aval mi

R2https://hiteles.gov.hu/cikk/5 1/Elektronikus%20al%C3%A1%C3%ADr%C3%A 15%20az%20%C3%BA]%20sz
em%C3%A91yazonos%C3%ADt%C3%B3%20igazolv%C3%A 1nyokhoz
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rendelkeziink. Ez olyan magas érték, hogy ha lehetdségiink is lenne elérni, pénziigyileg mar

nem €érné meg csalni.
2.5. Mi a blokklanc?

Sokan ugy vélik, hogy nem is a Bitcoin volt a nagy 0jitas, hanem a mogotte levo technoldgia,
a blokklanc. Mint a neve is mutatja, a blokklanc blokkok sorozatabol épiil fel. A blokklanc
elnevezésben a blokkok adatcsomagokat jelentenek, melyek idérendben kovetik egymast. A
blokklanc legfontosabb tulajdonsaga, hogy azokat az adatokat, melyeket benne tarolunk,
szinte lehetetlen megvaltoztatni. A technologia eredete egészen 1991-ig nyulik vissza. Ekkor
kezdték el hasznalni azzal a céllal, hogy idobélyeggel lassanak el digitalis dokumentumokat,
ezzel megakadalyozva, hogy azok keltezését meghamisitsak. Széleskorli alkalmazasara
egészen 2009-ig, a Bitcoin létrehozasaig varni kellett.

Magukat a blokkokat legegyszeriibben talan ugy lehet elképzelni, mint egy fiizet lapjait. Egy
blokkba barmilyen adatot irhatunk. A Bitcoin esetén ezek tranzakcids adatok (az utalt
Osszegek nagysdga, a cimzett Bitcoin cime, utalds idépontja), de mas blokklancokon lehetnek
példaul orvosi feljegyzések vagy akar zene fajlok is. Egy blokk hdrom dologbdl all. Barmiféle
adat, amit szeretnénk foljegyezni. Ez egy fizetési tranzakciotol kezdve a logisztikai adatokon
keresztiil akar az egészségligyi informacidkig barmi lehet, amit szeretnénk biztonsadgosan és
transzparensen tarolni. Egy blokk a benne tarolt adatokon kiviil tartalmaz két, igynevezett N
kodot is. Az egyik a blokk sajat hash kodja, a masik pedig az el6z6 blokk hash koédja. A hash
kod tulajdonképpen olyan, mint egy "digitalis ujjlenyomat”. Mindig egyedi, és segitségével
pontosan beazonosithat6 egy adott blokk.

Amikor létrejon egy blokk, az algoritmus meghatarozza a hozza tartozé hash értéket. Ha ezt
kovetden barmi megvaltozik a blokkban tarolt adatokbol, a hash értéke is megvaltozik, ezért
ez egy nagyon hasznos eszkoz arra, hogy észrevegyiik, ha valaki utélagosan belenyult a mar
feljegyzett adatokba. Ezt ugy kell elképzelni, mint egy ujjlenyomat. Attol fiiggden, hogy a
blokk milyen adatokat tartalmaz, a hash azt kodolja le, ezaltal teljesen egyedi. Es amit még

tartalmaz egy blokk, az az el6z6 blokknak a hash-e, tehat az el6z6 blokknak az ujjlenyomata.

Példa a hash kodok valtozasara:

szakdolgozat - fef174b88acd4c16c8534d46a14bb170e682d7¢c369¢e14e144e35d76b568053d6
Szakdolgozat - 4ef7cd5488cca3aal72779ef0d3442ba8390991fd654a349629b5581249594¢2c
SZAKDOLGOZAT -

52d12760c67bff5084bf3e71daae329102efa888904062bf839a218163c7b b6 8
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szakDolgozat - f8b9d2481b5538f4739cbe733da6044ebecledb71a0f957287¢9a5999125fcc3

Akar egy kis-nagy betll eltérés, vagy egy sor végén leiitott enter is teljesen mas kodot
eredményez.
Egy blokk tehat igy épiil fel:

- Adat

- A blokk 4ltal generalt hash

- Az eldz6 blokk altal generalt hash
Minden egyes blokk az 6t megel6z6 blokkra hivatkozik, és ha valaki utélagosan megprobalna
meghamisitani egy beleirt adatot, akkor az atirt blokkban a mddositas miatt egy teljesen uj
hash kod jonne 1étre. A régi kod, amire a lanc 6t kdvetd tagja hivatkozik, érvénytelen értéket
fog adni, és emiatt az atirast kovetd dsszes tobbi blokkban tarolt adat is értelmezhetetlen lesz.
Tehat van egy jol milkkddé rendszeriink arra, hogy felfedezziik, ha valaki meg akarna
hamisitani a blokkldncban tarolt adatokat. Ez azonban még nem elég ahhoz, hogy meg is
akadalyozzuk azt. Egy gyors szamitogép képes lenne egy blokk adatainak 4tiraséara, és az Ot
kovetd blokkok hash kodjainak Gjra szamolasara.
Eppen ezért keriilt bevezetésre a Proof of Work (tovabbiakban: PoW) konszenzus. Ez az
eljaras egy meghatarozott szinten tartja az 0j blokkok létrehozasdnak idejét. A Bitcoin
esetében ez példaul ~10 perc. Ha a szamitogépek ennél gyorsabban végeznék el a feladatot,
akkor az algoritmus "nehezit dGnmagan", és lelassitja a folyamatot, ha pedig tovabb tart, akkor
felgyorsitja az eljarast.
A Bitcoin esetében az adat, amit tarolunk az az, hogy ki utalt kinek és mekkora mennyiséget.
A blokkokba veszik be ezeket a tranzakciokat. Ahogyan a tranzakciok érkeznek a rendszerbe,
a hash mint ujjlenyomat folyamatosan valtozik. Mikor a node-ok 51%-a jovdhagyta a
tranzakciok hitelességét a blokkot lezarjak, és nyitnak egy 10j blokkot. Olyan forman, hogy az
1j blokk tartalmazza az el6z6 blokk hash-ét. Mikor megalkottdk a Bitcoint, akkor 1étrehoztak
egy genesis blokkot, egy 0. blokkot, ami tartalmazta a legelsé hash-t. Igy gyakorlatilag egy
lancba helyezziik a blokkokat.
Ha valaki at akarna irni egy blokkot, akkor az ahhoz sziikséges miveletek elvégzéséhez
nagyjabol 10 percre lenne sziiksége, ez azonban csak 1 blokk atirasat jelentené. A sorban
utana kovetkezd blokkok hash értékének modositdsdra mar nem volna lehetdsége.
De mi van akkor, ha valaki mégis atir egy blokkot és minden azt kdvetd blokk egy mar nem

létez6 hash kodra hivatkozik? Nos, ez sem olyan egyszerd. Létezik ugyanis még egy

20



biztonsagi funkcid: a megosztottsdg. Ahelyett, hogy az adatokat egy kozponti helyen
tarolndnk, a blokklancbol tizezernyi masolat 1étezik egy személyi szamitogépekbdl alld
halézaton, melyhez barki csatlakozhat. A résztvevOk ugynevezett csomdpontokat alkotnak
(node-ok), feladatuk a blokkok hitelességének ellendrzése.

,Egy 1) blokk 1étrejottekor a halozat 6sszes résztvevdje kap arrdl egy masolatot. A résztvevok
ezt kdvetden megéllapodnak abban, hogy a blokkot ebben a formajaban hitelesnek mindsitik,
¢s mindenki hozzaadja azt a sajat maga altal tarolt blokklanc mésolathoz. Ha ezek utdn barki
modositani akarna egy, a tagok altal mar hitelesitett blokk adatain, a résztvevo szamitogépek
legalabb 51%-én tarolt masolatokon kellene atirnia a kérdéses blokkot, mert amig nem
rendelkezik ezzel a tobbséggel, az 4atirdsi kisérletét visszautasitand a rendszer.
Tehat ahhoz, hogy valaki akarcsak 1 karakternyi adatot is megvaltoztasson a blokklancban, az
Osszes blokkot meg kellene valtoztatnia, ki kellene szdmitani a hozzajuk tartoz6 Osszes Uj
hash kodot, és meg kellene szereznie az uralmat a halézat legalabb 51%-a felett.”!* Ahhoz,
hogy igy meg lehessen hackelni a rendszert, Norvégia éves energiafelhasznalasnak a felét
kéne kitermelnie és egy akkora gépparkkal kéne rendelkeznie, ami képes a bonyolult
matematikai miveletek ilyen mennyiségli végrehajtasara. Ilyen koltségek mellett azonban a
varhatd nyereség nem fedezné a befektetett Osszeget, ezaltal nem érné meg senkinek a
rendszer megtamadasa.'*

A blokklanc egy nagyfoku transzparenciat biztosit, a Bitcoin tranzakciok mindegyike
visszanézhetd, és emellett rendkiviil megbizhatd. Ha egy adatot felvittiink a rendszerbe, akkor
azt onnantdl kezdve az sem tudja megvaltoztatni, aki felelds volt azért a blokkért. Ennek jol
lathaté a gyakorlati haszna. Példdul egy autokereskedd nem tudja utdlag megvaltoztatni a
lefutott kilométerek szamat. Thaif6ld is hasznélja, hogy a nyelvvizsgakat és bizonyitvanyokat
taroljak egy blokklancon alapuld rendszerben, és megakadalyozzék a hamisitasokat. Ezek
mellett a logisztika teriiletén is haszndlhaté a blokklanc. A Nike az ellatasi lanc

15

atlathatosaganak segitésében hasznalna ezt a technoldgiat.’” Valasztasok esetében is hasznos

lehet. Thaif6ldon a blokklancot hasznaljak a rendszer biztonsiganak a garantalasara.'®
Ezek mellett egy érdekes felhaszndlasi lehetdség lehet az okosszerzodések teriilete is.

Lathato, hogy a blokklanc egy rendkiviil nagy biztonsaggal és megbizhatdésaggal miikodo

13 https://kriptoakademia.com/kategoria/kriptosuli

14 https://www.bbc.com/news/technology-56012952

15 https://cointelegraph.com/news/nike-explores-blockchain-for-supply-chain-data-collection

16 https://bitcoinmagazine.com/culture/thailand-uses-blockchain-supported-electronic-voting-system-primaries
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rendszer. Alapjat a kodolas adja, és alkalmas arra, hogy értéket, kriptoeszkdzt mozgasson

biztonsdgosan olyan formaban, hogy mindkét fél védve van a tranzakci6 soran.
2.6. Mi az a banyaszas?

A kriptobanyaszat a nevét onnan kapta, hogy a banyaszati tevékenység végeredményeként az
adott, arfolyammal rendelkezd kriptoeszkoéz egy kis toredéke iiti a markunkat, igy pedig
nyilvan hasonlithato6 a szintén profit reményében végzett nyersanyag-kitermeléshez.

A kriptoeszkdzok alapvetése, hogy értéktranszferre hasznéalhatok, tehat pénzt kiildhetiink és
fogadhatunk segitségiikkel, ha rendelkeziink ugynevezett sajat cimmel, és ismeriink egy
masik cimet, ahova kiildeni tudunk. A kiildés gomb megnyomasakor a halozat ellendrizni
probalja, hogy rendelkezésiinkre all-e megfeleld mennyiségili kriptoeszkoz a kiildéséhez, vagy
nem probalunk-e mas modon, a meglévd szabalyrendszer (protokoll) szerint érvénytelen
tranzakciot lebonyolitani.

A blokklanc technologia egyik alapvetése, hogy a lancba illesztett a blokkok nem tordlhetoek,
igy a blokkokba csakis a szabalyrendszernek megfeleld tigyletek keriilhetnek. Abban viszont,
hogy az elosztott hdl6zat csomodpontjai hogyan dontik el, hogy rendben van-e egy tranzakcio,
jelentds kiilonbség lehet az egyes kriptoeszkdzok kozott:

Eszerint megkiilonboztetink PoW (proof-of-work) és PoS (proof-of-stake) konszenzus
mechanizmust hasznalé hélozatokat. A kriptoeszkdzok tobbsége ezen két konszenzus
mechanizmust vagy valtozataikat hasznélja.

A banyaszat a PoW valtozat miikodésének feltétele, mig a tisztan PoS-t hasznaloknal nincsen
banydaszat, ugyanis nincsen ra sziikség. A PoS modellben a meglévé kriptoeszkozeink egyfajta
letétbe helyezésével jarulunk hozza a tranzakciok hitelesitéséhez. Ha legitim tranzakciot
hagyunk jova, akkor tovabbi kriptoeszkdzokkel jutalmaz a rendszer, ha illegitim tranzakciot,
akkor pedig levonasra keriil egy bizonyos mennyiség a készletiinkbdl.!”

Mivel a Bitcoin PoW rendszerre épiil, banyéaszat nélkiill nem Ilétezne Bitcoin-halozat. A
halézat optimalis mitkkddésének szempontjabdl elengedhetetlen, hogy minél tobb banyasz
vegye ki a részét a halozati tranzakciok validalasabol. Minél nagyobb a haldzat gépeinek
szamitasi kapacitasa, annal biztonsagosabb a haldézat. Amint egy banyasz (vagy inkabb pool)
1 MB-nyi tranzakcios adatot validalt, azaz elhelyezte 6ket egy 11j blokkban, versenyfutas indul
az iddvel, hogy az 6 blokkja legyen a blokklanc legijabb eleme. A verseny sordn a vilag

minden béanyésza el6tt igyekeznek egy 64 szamjegyli hasht eltalalni. Az aktualis hasht a

17 https://kriptoakademia.com/kategoria/kriptosuli
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kordbban emlitett PoW algoritmus adja, és a halozat altal elfogadott elsé banyasz, aki
megtalalja a megoldést, nyeri el a blokkért jar6 jutalmat (block reward).

Pool-nak nevezziik azt a modellt, melyben tobb banyasz csoportba szervezddik, a talalt
blokkok utani jutalmat az egyes banyaszok altal biztositott er6forrassal aranyosan osztjak szét
egymas kozott.

2011-ben jottek létre az elsd, iizleti céllal megalakult banyafarmok a vilagon. Mostanra odaig
jutottunk, hogy iizemenként brutdlis befektetéssel, tobb ezer célhardverrel, hiitéssel, allando
karbantartd személyzettel folyik a munka. A legnagyobb farmok Kinaban, Izlandon és az
USA-ban, olcs6 adramra telepiilve tizemelnek.

A legnagyobb létesitményekkel a kinai Bitmain rendelkezik, rdaddsul 6k az AntPool, a
legnagyobb BTC pool futtatdi is. A cég a Bitcoin arfolyam novekedésének, valamint a sajat
hardver gyartdsdnak és eladasanak koszonhetéen a 2017-es évet tobbmillidrd (!) dollaros
profitban zarta, mellyel a legnagyobb hardvergyartok szintjére emelkedett. A kriptds
kozvélemény korében vegyes a banyaszoridsok megitélése, hiszen a decentralizcid
eszméjével ellentétes ezek létrehozdsa, azonban az az Oridsi szdmitasi kapacitas, amit ezek a
szereplOk a hal6zaton mitkddtetnek, hozzajarul ahhoz, hogy a Bitcoin 10 éve alatt nem tortént
hackelés vagy leallas.

Viszont ugy tlinik, hogy Kina a sajat digitalis jegybankpénzét eldnyben részesitve Kkitiltja az
orszagbdl a ,,hagyomanyos” kriptoeszkdzoket. Ennek kdvetkeztében nem csak az embereknek
¢s vallalatoknak tiltja meg, hogy barmiféle kriptoeszkozzel kapcsolatos tevékenységet
végezzenek, hanem a banyéaszatot sem engedélyezi.'® Ennek rovidtdvon nagy hatasa volt,
hiszen az arfolyam kozel 10%-ot esett,!” viszont hosszabb tavon pozitiv kdvetkezményei
lehetnek. Mivel Kindban volt a legtdobb pool, ezért a decentralizaltsdg veszélybe keriilt.
Emellett a banyaszat kornyezetszennyezésére is megoldast jelenthet, ha mas orszdgokba
fognak atkoltozni a banyaszok, hiszen a helyi szabalyozas timogatja majd a banyaszokat és a

megujuld energiaforrdas hasznalatat.?”

Lassan nemzetpolitikai kérdéssé is valik, hol
iizemelhetnek farmok, ezek az energiaigényes, azonban gyakran innovativ ¢és
munkahelyteremtd vallalatok, amelyeket talan nemsokara mar kriptoban fogjdk addztatni a

hat6sagok.

18 https://www.ndtv.com/world-news/china-bans-cryptocurrency-mining-in-key-south-western-province-of-

sichuan-in-push-to-ban-cryptocurrency-2468737

19 https://techstory.in/has-china-banned-crypto-again/

20 https://nypost.com/2021/06/11/el-salvador-volcanoes-to-power-Bitcoin-mining/
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3. A modern bankrendszer felépitése

A bankrendszeriink ugy miikodik, hogy bemegyiink a bankba, kotiink egy szerzodést, kapunk
egy szamlat, és arra mi feltdlthetjik a munkankkal megkereset pénzt. Ilyenkor nem a
bankkartyara toltom fel a pénzt, hanem a szdmldra. A bankkértya csak egy eszkdz, ami
hitelesit engem, hogy hozzaférhessek a szamlan 1évé pénzhez. A bank egy ugynevezett
torzskonyvet vezet. Ebben a torzskdnyvben vezetik, hogy mikor mennyi pénzt toltdttem fel,
mikor mennyit utaltam el, és mikor mennyit vettem fel. Ezeket a bejegyzéseket hivjuk
tranzakcionak, ¢és ezeket a tranzakcidkat nagyon pontosan vezetik. A régebbi idokben szd
szerinti konyvekben vezették ezeket az adatokat, a mai vildgban azonban mar hatalmas
digitalis adatbazisokban taroljak. Tehat a hagyomanyos bankrendszer egy kozpontositott,
torzskonyvvel rendelkezd, a tranzakcidkat egy kereskeddéhazon vagy egy elszdmolohazon
keresztiil intéz6 rendszer. Ezzel szemben a kriptoeszk6zok piacara ezek koziil egyik sem igaz.

A kriptoeszk6zok mogott nincsen kdzponti bank, hiszen nincs is bank mogotte.
3.1. Hogyan teremtenek a bankok pénzt?

Az emberek fejében tobb tévhit €l a bankokkal szemben. Az elsé az, hogy a bankok olyanok,
mint egy sz&f. Az ember beteszi oda a pénzét, a bank pedig gondosan megdrzi azt. A masik
tévhit az, hogy a bankok 0sszegylijtik az emberek pénzét, majd tovabbadjak olyanoknak,
akiknek sziiksége van rd. Azonban egyik gondolat sem teljesen igaz.
A kereskedelmi bankok olyan pénziigyi intézmények, melyek f6 feladata a pénziigyi
szolgéltatdsok nyujtasa. Feladatai kozé tartozik a betétgytijtés, mint passziv bankiigylet és a
hitelnytjtas, mint aktiv bankiigylet. A jelenlegi gazdasdgban a modern gazdasagi rendszer
motorjaiként tekinthetiink rajuk.?! Ezeken kiviil a szdmlavezetés, a pénziigyi szolgaltatiasok
nyujtidsa is a hataskorébe tartozik, azonban a jelenlegi témakor szempontjabol leginkabb
kiemelendd funkciodja a pénz teremtése.
A gazdasdgban 3 féle pénz 1étezik:

- készpénz

- jegybankpénz

- szamlapénz
A készpénzt nagyrészt mindenki tudja, hogy mit jelent. Kézzel foghato bankjegyek és érmék,
amit csak a jegybank tud kibocsatani. A jegybankpénzre gondolhatunk gy, mint a készpénz

2l Walter Gyorgy: Kereskedelmi banki ismeretek
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digitalis valtozatara, hiszen ennek a létrehozasara is egyediil csak a jegybank jogosult. A
jegybank tehat két féle pénzt Aallithat eld, készpénzt ¢és  jegybankpénzt.
A pénz harmadik fajatja a szamlapénz, ami egyenld a bankbetéttel, pontosabban azzal az
Osszeggel, ami a szamlankon megjelenik és barmikor elkdlthetliink. A mai gazdasdgokban a
pénznek nagyrésze ilyen formaban van jelen.

Magéanemberként két féle pénzhez juthatunk hozza: készpénzhez ¢és szdmlapénzhez.
Jegybankpénzt azonban csak a kereskedelmi bankok és a jegybank tarthat.

Amikor a bankok hitelt nyujtanak, olyankor szdmlapénzt hoznak létre. Amikor hitelt kérek a
bankoktol, akkor azt az 0sszeget egyszeriien begépelik a szamlamra €s az megjelenik rajta.
Ehhez a banknak nem kellett sehonnan méshonnan levonnia ezt az 0sszeget €és egy ujabb
betétre sem kellett varnia, hogy az beérkezzen és azt hitelezhesse ki. A bankok viszont egy
nagyon fontos korlattal néznek szembe a hitelnytjtas, a pénzteremtés soran, ami nem mas,
mint a rendelkezésre allo jegybankpénz.

Elsdre talan érthetetlennek tlinhet, hogy mi a kiilonbség a jegybankpénz és a szamlapénz
kozott. Az elobb végig mentiink azon, hogy milyen pénz fajtdk léteznek, azonban a
szdmlapénz mégsem tekinthetd minden szempontbdl teljes értéki pénznek.

Nézziink egy példat. Fel szeretnék venni 1 millio forint 6sszegii hitelt ,,A” banktél. A bank
jovahagyja a hitelfelvételi kérelmemet és megjelenik a szamlamon 1 milli6 forint. Vagyis ,,A”
bank létrehozott nekem a semmibdl 1 millio forintnyi szdmlapénzt. En ebbdl a pénzbdl egy
autdt szeretnék venni, ami pontosan 1 millié forintba keriil. A kereskedd bankszamlaja egy
masik banknal van, ,,B” bankndl. Az auté arat tigy fizetem ki, hogy atutalom a pénzt. De mi
torténik ilyenkor a hattérben?

A két banknak el kell szdmolnia egymas kozott. Tehat ,,A” banknak kiildenie kell 1 millio
forintot ,,B” banknak. Ezt azonban csak jegybankpénzben lehet megtenni. ,,B” bank nem
fogja elfogadni a semmibdl teremtett szamlapénzt, a tartozast rendezni csak jegybankpénzzel
lehet.

Minden Magyarorszagon miikodd bank szamlat vezet a Magyar Nemzeti Banknal, ezen a
szdmlan pedig jegybankpénzt helyezhet el. Amikor a bankok egymas kozott elszamolnak,
akkor azt jegybankpénzzel teszik meg, mégpedig gy, hogy egymds MNB-s szamléjara
utalnak. Természetesen a bankok donthetnének ugy is, hogy kamionokkal szallitjdk &t
ilyenkor a készpénzt egymas kozott, de ez felesleges kockazatokat hordozna magéban, és tul

bonyolulttd tenné az egész tranzakciot.
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Bar a bankok szamlapénzbdl barmennyit teremthetnek, amikor a bankszdmla tulajdonosa azt
elkolti, példaul ugy, hogy egy masik bankba utal, a bankok kozotti elszdmolashoz
jegybankpénz sziikséges.

fgy a bankrendszerben egy nap alatt 6riasi pénzmennyiségek mozdulnak meg, és mindehhez
elég az a kevés jegybankpénz, amivel a bankok gazdalkodnak. A rendszer azért miikodoképes,
mert egyszerre csak kevesen szeretnék kivonni a pénziiket. Egy banknak tehat arra kell
iigyelnie, hogy mindig likvid legyen, vagyis amikor sziikség van rd, legyen elég
jegybankpénzze ahhoz, hogy el tudjon szamolni. A banknak ezt a feladatat likviditas
menedzsmentnek hivjuk.

A fobb gondolatok ebbdl a fejezetbdl. ,,A bankok nem azt a fajta pénzt hasznaljak, ami a mi
szamlainkon van. Ok egy kiilonleges pénzzel iizletelnek, amit csak a jegybankban lehet
haszndlni (jegybankpénz). Ez a pénz folyamatosan forog a rendszerben korbe-korbe. Ha
belegondolunk egy 1 forintos érmével is le lehet bonyolitani 1 milliard forintnyi fizetést, ha 1
milliardszor megforgatjék. Es ez a lényege a rendszernek, amiben éliink. Van egy kis adagnyi
valddi pénz (jegybankpénz), ami korbe-korbe jar a rendszerben, és ezt arra hasznaljak, hogy
oridsi mennyiségli kifizetéseket bonyolitsanak le.”??

Lathatjuk, hogy ha egy bank valamennyi iigyfele szeretné felvenni a pénzt a szdmlajarol vagy
egy masik bankba szeretné utalni, akkor a bank ezt a kérést nem tudna teljesiteni, hiszen nem
lenne elég jegybankpénze. Valgjaban sosincs egyetlen banknak sem elég jegybankpénze
ahhoz, hogy egy ilyen roham soran ki tudja szolgalni valamennyi tigyfelét. Ilyen bankpanikok
akkor fordulhatnak eld, ha a betétesek bizalma tomegesen meginog a bankban, és a helyzet
ilyenkor azért valik sulyossa, mert az §sszeomlas egy Onbeteljesitd joslattd valik.

Amikor egy bank hitelt nyujt, olyankor csak egyszerlien megndveli a szamlapénz
mennyiségét, és ezt technikailag korlatlan mértékben megteheti. De képzeljiik el mi torténne,
ha a bank hirtelen oOridsi mennyiségben teremtene szamlapénzt. Ilyenkor kdonnyen
elképzelhetd, hogy a bank kifogyna a jegybankpénzbdl, amikor a hitelfelvevék hozza
akarnanak férni a pénziikhoz. Tehat fontos észben tartani, hogy egy bank szdmara igenis
fontos korlat a rendelkezésre allo jegybankpénz mennyisége. Hiszen ahhoz, hogy egy bank
hitelezhessen, sziiksége van arra, hogy Osszességében vissza is aramoljon hozza legalédbb
annyi szamlapénz, mint amennyi kiment. Ha egy bank csak hitelez, vagyis csak kifele megy a
szdmlapénz, de nincsenek betétesek, akkor az hosszitavon fenntarthatatlan és igy az a bank

elég gyorsan fizetésképtelenné fog valni.

22 97% Owned cimii film
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3.2. A bankkézi piac és a jegybank szerepe

Mit tehet egy bank, ha minden 6vatossaga ellenére eléfordul, hogy kifogy a jegybankpénzbdl?
Ilyenkor hitelt vehet fel a bankkozi piacon més bankoktol, olyanoktol, akiknek jegybankpénz
feleslege van. Ezért van nagyon fontos szerepe a bankkozi hitelezésnek, mert ha a bankok egy
bizalmi valsag soran nem mernek kolcson adni egymasnak, akkor lesznek koztiik olyanok,
akik nem fogjak tudni teljesiteni a kotelezettségeiket, ez pedig nagyon veszélyes, hiszen
bankpanikot gerjeszthet, ami a tobbi bankra is atterjedhet. Ennek megeldzése érdekében a
jegybank mindig ott van, mint egy utolsé mentsvar, hogy hitelt nyujtson a bajba jutott
bankoknak.

Amikor a legkdzelebbi valsadg soran vagy akar a mostani koronavirus okozta helyzetben olyan
szalagcimeket olvasunk, hogy ,,A FED hatalmas likviditasi injekciot biztosit”™?* vagy ,,A

jegybankok rengeteg pénzt ontenek a bankokba®*”

, akkor emlékezziink ra, hogy mindez csak
annyit jelent, hogy a jegybank jegybankpénzt juttat a bankoknak azért, hogy azok tovabbra is
nyugodt szivvel tudjanak hitelezni, és zokkendmentesen bonyolithassak a pénzforgalmat.

4. A pénz modern rendszertana

Mieldtt mélyebben elkezdjiik taglalni a digitalis jegybankpénzek lehetséges felépitését,
strukturdjat, érdemes attekinteni, hogy egyaltalan mirél is fogunk beszélni. Fontos
elhelyezniink, hogy a jegybank altal kibocsatott digitalis pénz milyen teriileteket tud elérni,
milyen terliletre nincsen hatéssal, illetve, hogy pontosan hol is helyezkedik el a kiilonb6z6
pénztipusok kozt.

A pénzek rendszertanarol szolo dbra (1. abra) négy ellipszisbdl all, melyek egymésba érnek,
¢s igy kozos halmazokat is teremtenek. A négy kiilonbozo ellipszis elnevezése a kdvetkezo:
digitalis, jegybank altal kibocsatott, peer-to-peer €s a széleskorben elérhetdség. Ezt az abrat
eldszor 2017-ben publikalta Morten Linnemann Bech és Rodney Garratt a ,,Central bank

cryptocurrencies” cimil tanulmanyban.

2 https://www.reuters.com/article/us-usa-fed-repo-idUSKBN20Z3 1H

24 https://index.hu/gazdasag/2020/03/24/monetaris_tanacs/
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1. abra: Money flower

(Sajat szerkesztés Morten Linnemann Bech, Rodney Garratt: Central bank cryptocurrencies alapjan)

Az éabran jol latszodik, hogy az egyes pénzformak milyen feltételeknek felelnek meg.
Alapvetben jol érthetd és attekinthetd rendszerrdl beszéliink, de érdemes egyesével is atnézni
az egyes elemeket, hogy a lehetd legtisztabb képet kapjuk.

A Dbankbetétek azokat a pénzdsszegeket reprezentaljak, melyeket az atlagember a
bankszamlajan helyez el. Ezt masképen szamlapénznek hivhatnank. Egy digitalis formaban
1étezd, széles korben elérhetd pénzrdl beszéliink, amelyet nem a jegybank bocsat ki és nem is
peer-to-peer rendszerben mukodik.

A kozosségi pénzeknek azokat nevezziik, melyek nem digitalisak, nem a jegybank altal
kibocsatottak, azonban széleskorben elérhetoek, €és peer-to-peer rendszerben mitkddnek. Erre
egy jo példa a kiilonbozo értékli fémek és dragakdvek. Nemcsak értéket tudnak tarolni, hanem
akar kiilonb6zo termékek készitésekor is fel lehet 6ket hasznalni, tehat a sima fiat pénzekkel
ellentétben van valami mogottes értékiik. Ezek a kozosségi pénzek leginkdbb a multban

voltak jellemzbéek, manapsag mar egyaltalan nem mondhatdak elterjedtnek.
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A jegybanki letéti szamla az olyan pénzosszeget testesiti meg, melyet az emberek kdzvetlen a
jegybanknal helyezhetnek el. Nagyon hasonlit a digitalis jegybankpénzhez, azonban ebben az
esetben nem egy személyek kozotti megvalositasrol beszélnénk, hanem csupan egy olyan
esetrdl, mikor a jegybank kereskedelmi banki funkciokat lat el.?

A jegybanki elszamolasi €s letéti szdmla Iényegében a jegybankpénzt jelenti, hiszen ehhez a
bankok férhetnek hozza. Itt nem egy széleskorben elterjedt fizetd eszkdzrdl van sz6, hanem a
jegybank 4ltal kibocsatott digitalis pénzrdl.

Ennek egy masik valtozata, amely mar peer-to-peer rendszerben tud miikodni, az a digitalis
jegybankpénz nagykereskedelmi megvaldsitasa. Ilyenkor a bankok egymas kozt mind
orszagon belill, mind nemzetkdzi szinten tudnak tranzakciokat lebonyolitani, megvalositani
olyan formaban, hogy ezekhez a tranzakciokhoz nem kell a jegybankot bevonni.

Virtualis pénzeknek azokat a nevezziik, melyeket egy adott rendszeren beliil lehet hasznalni
digitalis formdban, azonban onnan azt nem lehet kivenni. Tovabba az is fontos ismertetdje,
hogy az a pénzforma az adott rendszeren kiviil nem rendelkezik semmiféle értékkel. Ezek
kozé a pénzek kozé sorolhatjuk a kiilonbozd jatékokban fellelhetd fizetdeszkozoket, melyek
az adott k6zOsség tagjainak nagy értéket képviselhetnek, azonban az adott platformon kiviil
nem haszndlja senki. Nem a jegybank altal kibocsatott, nem peer-to-peer €s nem is széles
korben elterjedt.
Amivel a virtualis pénzt keverni szoktdk azok a kriptoeszkozokek. Ezek koziil kettd félét
kiilonboztetink meg: a nagykereskedelmit és a kiskereskedelmit. A nagykereskedelmi
kriptodevizat az angol terminoldgidban Utility Settlement Coinnak, (USC) szoktak hivni.
Magyarul erre nincsen kiillon terminoldgiai meghatarozds, de Iényegében egy olyan
kriptodevizardl van sz6, amely csak egy sziik rétegnek érhetd el, a bankoknak. Alapvetden
olyan privat cégek kezdeményezése volt a bank-, illetve a pénziigyi szektorbol, melyek egy
kozos elszamolasi format akartak létrehozni. Olyan digitélis tokeneket hoztak létre, melyek
kiilonb6z6é orszagok pénzét reprezentdltdk egy megosztott fokonyvi platformon. Minden
orszagnak a megosztott fokonyvi szadmldjan 1étezd digitalis tokenjének megfeleld Osszegli
valds forméban 1étez6 valutat tarolnak a bankok.

Ennek a széleskorben elérhetd valtozata a kriptodevizak, melyekrél mar emlitést tettem. Ide
tartozik a Bitcoin, Etherium, Solana, Cardano, Polkadot, Polygon ¢és az 0Osszes tobbi
kriptoeszkdz, hiszen digitalis, peer-to-peer, széles korben elérhetd, viszont nem a jegybank

altal kibocsatott.

25 https://fintechzone.hu/a-digitalis-jegybankpenz-lehet-a-2 1 -szazadi-bankrendszer-epitokove/

29


https://fintechzone.hu/a-digitalis-jegybankpenz-lehet-a-21-szazadi-bankrendszer-epitokove/

A készpénz egy mindenki szamara elérhetd, személyek kozt megvalosuld fizetési forma,
melyet a jegybank bocsatott ki. Nincsen digitalizalva, emiatt a digitalis halmazba nem
kertilhetett bele.
A készpénz digitalis formaja lenne a digitalis jegybankpénz kiskereskedelmi megvaldsitasa.
Ilyenkor egy olyan pénzeszkdz hasznalatarol beszélink, amely mind a négy halmazba
beletartozik, tehat digitélis, a jegybank 4altal kibocsatott, széleskdrben elérhetd és peer-to-peer.
A digitélis jegybankpénz felépitését, struktarajat és lehetséges megvaldsitdsdnak a modjait a
kovetkezd fejezetekben fogom taglalni.

5. A digitalis jegybankpénz felépitése

A digitélis jegybankpénz megvaldsitasarol beszélve nem a mar meglévd pénziigyi rendszer
kiegészitésére gondolunk, hanem egy 1j, innovativ pénziigyi infrastruktira felépitésre. Ennek
tobb lehetséges megvalositasi modja van.

Erdemes elsdsorban figyelembe venni, hogy milyen kovetelményeknek kell megfelelnie az
rendszernek. Hiszen hidba egy 1) technoldgia bevezetésérél beszEliink, bizonyos
kritériumoknak és elvarasoknak a figyelembevételével kell megtervezni ezt az 0j rendszert.
Egyrészt a digitalis jegybankpénz bevezetésével a pénzmosast €s a terrorizmus finanszirozasat
lehetne megeldzni, illetve megakadalyozni. A hagyomanyos pénziigyi rendszerben és a
kriptodevizak vilagdban is mar egy elterjedt kifejezés az anti-money laundering (AML), azaz
a pénzmosas elleni kiizdelem.

Masrészt az ligyfélazonositds, ami meghatarozé szerepet kap majd ebben az uj rendszerben. A
Know Your Customer (KYC), azaz ismerje meg iigyfelét, mar egy jogszabalyok altal eldirt
kovetelmény lett a centralizalt kriptoeszkoz-valtokon.

Régebben azzal hirdették a kriptokat, hogy anonim moédon lehet pénzt kiildeni, kapni és
kezelni. Ezt mar leirtam, hogy téves, hiszen egy pszeudonim rendszerrdl beszéliink, legalabbis
a hagyomanyos blokklanc-technologia alkalmazasakor. Azonban ez a melegagya a
feketekereskedelemnek. Annak érdekében, hogy tisztabb legyen a piac, a centralizalt
valtoknak kotelez6 megszereznie minden be- és kiutalasndl az adott személy adatait, annak
érdekében, hogy minél tobb informacidhoz jussunk a blokklancrol és igy az ott végbemend
tranzakciokrol.

Ezt a KYC rendszert is be kell épiteni egy esetlegesen létrejovd digitalis jegybankpénz
felépitésébe, hiszen nem adhatunk lehetdséget a terrorizmus finanszirozasara és a

pénzmosasra. A készpénzforgalom nem igazan ellendrizhetd. Azonban, ha ezt kivaltjuk egy
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digitalis formaban miikkodo pénzzel, akkor hiba lenne nem kihasznélni ennek a technoldgianak
az elényeit.?

A digitalis jegybankpénz bevezetése soran két eltérd, egymast kizdr6 megoldast tudok
elképzelni. Az egyik a szamla (account) alapu felépités, a masik az érme (token) alapu

felépités.
5.1. Szamla alapi

Ebben az esetben a felhasznalok szamlat nyithatndnak a kézponti banknal. (2. ébra) Ilyenkor
nem csak a kereskedelmi bankok vezethetnének szamlat a kdzponti banknal, hanem minden
egyes allampolgarnak lehetdsége lenne ra, hogy egy online szamlat hozzon Iétre. Ezt
hasonloan kell elképzelni, mint egy normalis bankszamldt. Az atlag felhasznalonak
valdsziniileg fel sem tlinne, hogy nem egy hagyomanyos kereskedelmi bankndl van a szadmlgja.
Ennek a megoldasnak az eldénye, hogy viszonylag konnyen megvaldsithaté lenne. Itt nincs
masra sziikség, mint lehetOséget adni a felhasznalonak, hogy beregisztralhasson. A modern
technikanak hala ez akar online is megtorténhet, tehat nincs sziikség arra, hogy személyesen
mindenki bemenjen a kozponti bank valamelyik épiiletébe, és fizikailag foglalja le az
igyintézoket.

Azonban az mindenki szamara egyértelmii, hogy ennek a megoldasnak hatranyai is vannak. A
kozponti bank alapvetden harom funkciot 14t el. Ezek a piac szabalyozasa, devizatartalékok
kezelése, illetve a forgalomban 1évé pénzkindlat ellendrzése. Ebbdl kovetkezik, hogy a

kdzponti banknak nem tartozik a 6 profiljaba a végfelhasznaldi szamlak kibocsatasa.

A tranzakciorol szolé megallapodéas
létrejon a két fél kozott
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26 https://digitalcommons.chapman.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1210&context=es1_working_papers
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2. dbra: Szamla alapu digitalis jegybankpénz
(Forras: Sajat szerkesztés Digital Dollar Project White Paper alapjan)

Ezenkiviil, ha az embereknek lehetdsége van szamlat nyitni a kozponti banknal, akkor ez
akaratlanul is versenyt general. A kereskedelmi bankok eddig csak egymassal versenyeztek,
igy viszont az orszag elsd bankjaval kéne, ami atvaltoztathatja a jelenlegi rendszert.?” Egy
orszagnak sem érdeke, hogy a bankokat kiszoritsa, hiszen nagyon fontos funkcidkat latnak el.
Azonban ezzel a megoldassal ezen nem szandékos, de jarulékos negativ hatassal is érdemes
szamolni.

Ezt ki lehetne kiiszobolni azzal a megoldassal, ha nem a jegybanknal lehetne szamlat nyitni,
hanem a kereskedelmi bankoknal. Ilyenkor a versenyt elkeriilné a jegybank. O bocsatana ki a
digitalis pénzt, viszont a szétosztas a kereskedelmi bankokra véarna. A kereskedelmi bankok
kapcsolatban allnanak a jegybankkal, és azokat az intézkedéseket valdsitandk meg, amit a
jegybank szeretne, de embereréd hidnya miatt inkdbb kiosztja ezeket a feladatokat nekik.
Szamla alapt lenne, tehat nem blokklanc alapt. Ezzel a megoldassal egy kétszintli, szamla

alapt rendszert kapnank.
5.2. Token alapu

Ehhez a megvalésitashoz digitalis érmékre lenne sziikség. Ezeket a jegybank bocsatana ki
pénziigyi intézeteken (pl. kereskedelmi bankokon) keresztiil a gazdasagi szereploknek. (3.
abra) Azonban egy olyan megoldas is elképzelhetd, hogy a jegybank osztja szét egy fiiggetlen
telefonos applikacion keresztiil. Ha monetaris részrdl kozelitjiik meg ezt a kérdést, akkor ez a
megoldas nagyon hasonld lenne a készpénz alapu rendszerekhez. A token alapu digitalis

jegybankpénz felépitéséhez sziikség lesz egy 0j pénziigyi infrastruktara, példaul blokklancra.

27 https://coinidol.com/cbdc-threaten-bank/
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3. dbra: Token alapu digitalis jegybankpénz
(Forras: Sajat szerkesztés Digital Dollar Project White Paper alapjan)

Ez a modszer tobb pozitiv tulajdonsaggal rendelkezne, mint a szdmla alapti megvalositas.
Egyrészt a decentralizaltsdg. Nem a jegybanknak kell kozvetleniil foglalkoznia az
iizemeltetéssel és a fenntartdssal. Itt tobb megoldas is 1étezik.

Az egyik megoldas, hogy a kereskedelmi bankok {izemeltetik a rendszert, és cserébe
karpotlasként annyi digitalis jegybankpénzt kapnak, amennyi fedezi a kiadésaikat.
Természetesen ez elképzelhetd ugy is, hogy torvényileg meghatarozzak, hogy a kereskedelmi
bankok koételesek ezt megcesindlni, €s cserébe semmiféle ellenszolgaltatast vagy jovedelmet
nem kapnak.

A kovetkezd megoldas egy olyan rendszer, amit a Nano nevii cég dolgozott ki. Ez nem ugy
miikodik, mint egy klasszikus blokklanc egy klasszikus kriptodevizanal. Itt egy ugynevezett
block-lattice strukturat hasznalnak. (4. dbra) Ennek a lényege, hogy minden szdmldnak van
egy sajat blokklanca (account-chain), ami egyenld a szamla tranzakcioival és egyenlegének
torténetével. Minden account-chaint csak a sajat tulajdonosa modosithat. Ez lehetdséget ad
arra, hogy azonnali médositasok torténjenek aszinkron moédon, hiszen a tobbi blokklanchoz
csak az aktudlis szamla tulajdonosa tud moddositast hozzarendelni. Ennek eredménye a
villamgyors tranzakcid. Mivel kis blokklancokrol beszéliink ezért minden tranzakcid egy

minimum UDP? mérettel rendelkezik, azaz rovid, gyors iizenetek kiildésére alkalmas.

28 User Datagram Protocol az internet egyik alapprotokollja. Jellemzden akkor hasznéljak mikor a gyorsasag az

elsdleges tényezd.
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Ezeknek a blokklancoknak a futtatdsa alacsony hardware erdsséget igényel, hiszen a node-

oknak kevés adatot kell feldolgozniuk.

Account A Account B Account C
) )
Receive Send Receive
-.*‘_“u, 7_ __--"'. — ]
Receive €| . Send __________ p Receive
l I-"w"} ---------
Send ‘ Receive
Send Send ‘

4. abra: Block-lattice struktura felépitése

(Forrds: Nano Whitepaper)

Ezek mellett nem csak a decentralizéltsag lenne a token alapi megvaldsitas elonye, hanem a
rugalmassag, nagyobb biztonsag ¢és a privat szféra megléte. Egy szamla alapt rendszernél a
jegybank mindent lat. Egy token alapiindl azonban mar el lehetne gondolkodni azon, hogy
milyen korlatozasokkal valdsuljon ez meg, hogy minél nagyobb legyen a bizalom a jegybank
iranyaban.

Lehet, hogy itt is pszeudonim mddon valdésulna meg a rendszer, mint példaul a Bitcoin
esetében. Az is elképzelhetd, hogy egy bizonyos 0sszeg feletti utaldsnal kell azonositani, hogy
kinek és miért utalunk annyit. Lehet, hogy ha megadjuk az adatinkat, akkor plusz
szolgaltatasokhoz juthatunk hozza, de nem kdoteleznek ra minket. Ezeket mind-mind az adott
orszag jegybankjanak a feladata eldonteni.

Varhatdan az amerikai dollar digitalis jegybankpénzként torténd megvalosulasa token alapon

fog torténni, hiszen jelenlegi tuddsunk szerint ez a moddszer tudja biztositani a lehetd
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legzokkendmentesebb atmenetet a jelenlegi pénziigyi rendszer és a digitalis jegybankpénz
kozott.?

6. A digitalis jegybankpénz strukturaja

Minden jel abba az irdnyba mutat, hogy bizonyos dolgok véltozni fognak nemzetallamok
pénziigyi rendszerében. A digitalizicio annyira terjeszkedik a pénziigyek vildgaban is, hogy a
jegybankok és a gazdasagpolitikai elemzék azt vették észre, hogy a digitalizacié olyan
atalakuldssal jar a pénziigyi szektorban, amely az allamilag kontrollalt pénzeszkozok
visszaszorulasat inditja el. Ezért a jegybankok elkezdtek gondolkodni azon, hogy ez baj-e,
kell-e valamit csinalni ezzel kapcsolatban, és mit lehetne tenni?

Az, hogy ez baj lenne azt nem lehet egyértelmiien kijelenteni, hiszen a digitalis fejlddés egy
megallithatatlan folyamat. Van egy megatrend a vilagban, mint digitalis fejlodés, és ezen
beliil van ennek egy kis szegmense, amely a pénziigyekre is hatdssal van. Tehat ez nem baj,
csupan csak egy kihivast jelent a rendszernek. Az biztos, hogyha ez nagyon sokaig folytatodik,
akkor a mostani pénziigyi rendszer, ahogy mikodik, ahogy szabalyozva van, és ahogy betolti
a funkcioit, az nem fog igy, ilyen formaban fennmaradni. Természetesen a kozponti
bankoknak ezzel foglalkozni kell, hiszen egy 1j helyzetet teremt ez a valtozas.

Es hogy mit lehet ezzel a helyzettel kezdeni? Sok kiilonbozd valasz adhat6 erre a kérdésre.
Lehet ezt szabalyozassal, tiltdssal vagy éppen a kozponti bank altal kibocsatott digitalis
pénzzel kezelni. Utdbbi azt jelenti, hogy a jegybankok érzékelik a valtozast, és nem azt
mondjak, hogy nem vesziink ebben részt vagy betiltjuk, hanem azt, hogy megprobalnak 6k is
részt venni ebben a digitlis vildgban és egy olyan egyedi eszkozt teremteni, amelyre igény
van, igény lehet a piacon.

Ez mit is jelent? Nyilvanvaloan mivel digitalis, ezért nem kézzel foghatd pénzrél beszéliink.
Svédorszagban mar lehet, hogy ugy nd fel egy generacid, hogy nem tudja mi az a készpénz, és
el kéne neki magyarazni. Ezzel szemben Magyarorszdgon nagyon magas a készpénz hasznalat,
koriilbeliil 8200 milliard forint van forgalomban készpénz formajaban, ¢és ez a szam
folyamatosan né.

Ha azt szeretné a jegybank, hogy a digitalis dolgokra fogékony emberek is megmaradjanak a
jegybanknal, akkor lehet, hogy el kell mozdulni ebbe az irdnyba, és a készpénzt fel kell

valtani digitalis pénzre. Most is létezik digitalis pénz, ami a szadmldnkon van, de ez a

2 https://fintechzone.hu/digitalis-jegybankpenz-megvalositasa-blokklancon/
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kereskedelmi bankok altal kibocsatott szamlapénzt jelenti, ami nyilvan 4tvalthato
jegybankpénzre, de mégsem ugyanaz.

Az lehet az egyik megoldas, hogy a jegybankok azt mondjdk, hogy az embereknek a
jegybankpénze ne papiralapti pénz legyen, hanem legyen egy digitélis jel a telefonjukon.
Ezzel tesznek is egy 1épést afelé, hogy az emberek ne tavolodjanak el a jegybankoktdl és a
jegybank altal kibocsatott pénztdl, hanem hasznaljak ezt a digitdlis formaban miik6dd pénzt,
hiszen a jegybankok is tudnak olyan mindségli technologiat kinalni, mint a kripto vilagabol
ismert magancégek. A projektek pedig arrol szélnak, hogy ezt az egyeldére csak sziik kdrnek
elérhetd pénzt minél szélesebb rétegnek elérhetove tegyék.

Az, hogy ennek milyen hatdsa lesz a politikédra, kiilpolitikdra, gazdasagpolitikara az egy
nagyon nyitott kérdés. Ezért van az, hogy egyre tobb orszdgban foglalkoznak digitalis
jegybankpénzzel, de els6sorban azzal, hogy megprébaljak kitalalni, hogy mi is torténne akkor,
ha ez bevezetésre keriilne. Annyira drasztikus atalakulast hozhat a pénziigyek miikodésében,
hogy szinte nincs olyan szegmense a pénziigyi rendszernek, amire ne lenne majd hatdssal. A
monetaris politika, a pénziigyi stabilitds, a bankok miikodése, a hitelezés, a fizetési rendszerek
és még sok mas teriiletre hatéssal lesz ez az atalakulas.’

Nemzetkodzi pénzek esetében is ez a szegmens egy elsdfoka prioritdssa valt, és egy nagyon
latvanyos projektté 1épett eld. Ezek a fejlesztések részét képezik annak a térnek, amelyben az
orszagok versengenek egymassal.

A digitalis jegybankpénz strukturajanak lehetséges megvaldsitasat tekintve ezel6tt par évvel
még csak két tipus volt ismert. Ezek kozil az egyik az egyszinti bankrendszer, a masik a
kétszintli bankrendszer. Az6ta mar egy hibrid rendszer is bekeriilt a kéztudatba azok kozott a

szakemberek kozott, akik a digitalis jegybankpénz bevezetésén dolgoznak.
6.1. Egyszintii bankrendszerrel miikodtetett digitalis jegybankpénz

Az egyszintli bankrendszert hasonléan kell elképzelni, mintha a hagyoményos pénziigyi
vilagbol kivennénk a kereskedelmi bankokat, azzal a kiilonbséggel, hogy ebben az esetben
csak a digitalis pénzre fog ez az egyszintlis€g vonatkozni.

Ebben a struktaraban a kdzponti bank kdzvetlen kapcsolatban allna a felhasznaldkkal legyen
az természetes személy vagy jogi személy. Ez megvaldsulhat olyan moédon, hogy a
szdmlajukat a kozponti banknal vezetik (szdmla alapu felépités). A masik megoldas, hogy ugy

all veliik kapcsolatban, hogy érméket bocsat ki (token alapt felépités).

30 https:/fintechzone.hu/uton-a-digitalis-jegybankpenz-fele/
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Ennek a megolddsnak a hatrdnya abban rejlik, hogy ezzel a kereskedelmi bankok
versenytarsaként 1épne fel a jegybank. Ez nem csak a pénziigyi rendszer atstruktaralédasahoz

vezetne, hanem az a kockdazat is megjelenik, hogy meginoghat az 4ltalanos pénziigyi stabilitas.
6.2. Kétszintii bankrendszerrel mitkodtetett digitalis jegybankpénz

A tObbszintli bankrendszerrel miikodtetett digitalis jegybankpénz a jelenleg is mukddo
hagyomanyos pénziigyi rendszert tlikrozné, ugyanazon a hierarchikus elven nyugodna az
alapja. Ebben az esetben a kozponti bank nem kozvetleniil 4llna kapcsolatban a
felhasznalokkal, allampolgarokkal, vallalatokkal, hanem a pénziigyi intézmények segitségével
lehetne hozzaférni a digitalis jegybankpénz szolgaltatasahoz.

A tovabbiakban példdkat fogok felhozni a kétszintli bankrendszerrel mukodtetett digitalis
jegybankpénzre. Tobb orszag is a kétszintli bankrendszerrel tervezi megoldani a késébbiekben
a sajat valutijanak a digitalis formaban torténd létrehozéasat. Ezen tervek kozil én a
legjelentdsebbeket fogom végig venni. Els6ként a digitalis dollar bevezetését taglalom, majd
az Europai Uni6 altal kigondolt unids szintli digitalis eurd ¢és pénztarca lehetséges
megvalositasi lehetdségeit. Ezt kdvetden Kina digitélis jiian projektjét fogom jarom koril,

amelynek a megvalositasat mar 2022-re tervezték.
6.3. Amerikai Egyesiilt Allamok: Digitalis dollar

A kovetkezOkben a digitalis jegybankpénz ¢és a hozzd tartozd pénziigyi struktira
megalkotasanak egy lehetséges megvalositdsat fogom bemutatni viszonylag konkrétabb
adatokkal a konnyebb érthetoség kedvéért. A példa a digitalis amerikai dollar token alapu
kibocsatassal és tobbszintli struktiraval. (5. abra) Ez a jelenlegi pénziigyi rendszerre épiilne,
hasonldan, mint ahogy a kétszintli bankrendszer miikodik.3!

Mint tudjuk, a FED az Amerikai Egyesiilt Allamok kozponti banki rendszere. A digitalis
dollar bevezetésének az esetén a FED kontrollalnd a monetaris politikdval kapcsolatos
dontéseket, kibocsatast és az esetleges visszavondst.?

A digitalizalt dollar egy ugyanolyan hivatalos fizetdeszkdz lenne, mint a jelenleg is hasznalt
hagyomanyos fiat valutdk. A terv az, hogy egy olyan jegybankpénzt hozzunk létre, amely
kiegésziti a tobbit, de nem versenyez veliikk. Mivel egy digitalis jegybankpénzrdl beszéliink,

ezért egy az egyben at lehetne valtani papir dollarra, illetve ugyanannak az 0Osszegnek

31 https://fintechzone.hu/a-digitalis-dollar-projekt-ilyen-lehet-majd-a-digitalis-jegybankpenz/

32 https://www.r3.com/wp-content/uploads/2017/06/fedcoin_central-bank R3.pdf
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megfeleld szamlapénzre. A bevezetésének varhatdban hirom nagy teriilet lehetne a
haszonélvezdje.

Ezek koziil az elsd a kiskereskedelem. Itt a cégek kozti tranzakcidk tdmogatisat nagyban
elésegitené, kiegészitve a hitelkartya és elektronikus fizetési rendszereket.

A masodik nagyobb teriilet a bankkozi felhasznalés. Ezen a teriileten a bankok és egyéb
pénziigyi intézmények kozti tranzakcidk megvaldsitasa a cél, kiegészitve vagy akar teljesen
helyettesitve a Fedwire®, Fedwire Securities Service és a National Settlement Service
szolgaltatasokat®*,

A harmadik {6 teriilet a nemzetk6zi pénziigyi tranzakcidok lennének, ahol hatarokon ativeld
fizetéseket lehetne lebonyolitani. Ez a teriilet a nemzetkdzi versenyben is nagyon fontos,
hiszen az amerikai 4llam nem titkolt célja, hogy dollar a tovabbiakban is meg0rizze a vezetd
szerepét, €s a késobbiekben is a vilag tartalékvalutajaként tudjon szolgalni.

Mivel egy tobbszinti struktirdban gondolkodnak, emiatt a kdzponti bankon kiviil maés
intézmények bevondasat is alkalmazni kell. Terv szerint a digitalis tokeneket azok a mindsitett
intézmények kapndk meg, akik a tovdbbiakban annak gazdasdgi szereplok kozotti elosztasat
tudjak garantalni.

Az allampolgarok és a vallalatok, tehat a végfelhasznalok részérdl ez a rendszer szinte
teljesen azonos lenne, mint a készpénz, természetesen attol eltekintve, hogy digitalis.
Mivel egy tokenizalt eszkdzrdl beszélink, ami nem szamla alapon fog miikddni, ezért a
szereplok digitalis pénztarcat hasznalnanak az érték cserélésre. Ez elorelathatolag peer-to-peer

modon, tehat barmiféle kozpontositott intézményi kozbeavatkozas nélkiil valosulna meg.

33 A Fedwire egy valos idejii brutté elszamolasi alapok atutalasi rendszere, amelyet az Egyesiilt Allamok Federal
Reserve Bankjai miikddtetnek.
3% A FED tovabbi két fizetési rendszert is miikddtet: a Fedwire Securities Service-t és a National Settlement

Service-t
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5. dbra: Kétszintii tokenizalt digitalis dollar

(Sajat szerkesztés Digital Dollar Project White Paper alapjan)
6.4. Europai Unid: Digitalis pénztarca

2021-ben hatarozott ugy az Europai Unid, hogy egy digitalis pénztarcat (digital wallet) fognak
majd bevezetni kozpontilag az Eurdpai Unid tagorszagainak.’> A cél az, hogy a lehetd
legmagasabb szintli biztonsag mellett, lekdvethetd mdodon legyen az embereknek egy digitélis
pénztarcdja. Innen mar csak egy 1€pés az, hogy kriptodevizat is lehessen rajta tarolni.

Az oOtletgazda Eurdpai Kozponti Bank (Tovédbbiakban: EKB) szamara a legfontosabb
szempontok kozé tartozik a fenntarthatdo fejlddés, a kornyezetterhelés csokkentése. Az
emberek szdmara a terv hasznossaga megkérddjelezhetetlen. Online tudjdk majd intézni szinte
az Osszes ugyiliket egy digitalis pénztarcardl. A szamla befizetéstol, a lekérdezéseken és
autovasarlason keresztiil egészen az iigyfélkapuig mindenre lehetne hasznalni. Minden ebben
lenne Osszefoglalva, minden informécié megtaldlhaté lenne benne ahhoz, hogy a sziikséges

dolgokat intézni tudjuk a haszndlatdval. Elég lesz egy applikéciot letdlteni, és el is lehet

35 European Central Bank: Report on digital euro
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kezdeni a hasznalatat. Az Eurdpai Unio tagorszagaiba, tehat 6sszesen 27 orszagba tervezik ezt
bevezetni. Most is vannak hasonld rendszerek, viszont ezek nem atjarhatoak, amivel
megnehezitik az emberek ligyintézéseit. Emellett koriilbeliil 27 ezer éllast is létre lehetne
hozni ennek a pénztarcanak az lizemeltetése kapcsan. Ezen feliil az 6koszisztémara is kedvezo
hatassal lenne. Elég csak belegondolni, hogy mennyi papirt6l tudnank igy megszabadulni.
Természetesen ez egy olyan szolgaltatds lenne, ami megkonnyitené az emberek mindennapjait,
de érdemes meglatni, hogy nem egy Onzetlen cselekedetrdl van sz6. Az Unid ezzel egy plusz
bevételt tudna maganak generalni, illetve a tranzakciok atlathatdosdga egy olyan eldnyt
jelentene gazdasagi, tervezési és dontéshozatali szempontbol, amelyet enélkiil a technologia
nélkiil nem tudnanak elérni. Az EU egyik legmeghatarozobb problémaja napjainkban a
pénzmosas ¢€s a terrorizmus. Ezzel az alkalmazédssal még 4tlathatobba lehetne tenni a
pénzmozgasokat.

Véleményem szerint a digitalis pénztarca megvaldsitasa egy nagyon jo Otlet. Viszont érdemes
latni, hogy itt nem csak arrél van szo6, hogy az emberek ¢letét konnyebbé tegyiik, hanem a
bevétel generdlasrdl, és az adatok minél atlathatobbd tételérdl is  beszEliink.
Amennyiben bevezetésre keriil a mar tobbszor hangoztatott digitalis eurd, akkor még inkébb
indokolt lenne minél hamarabb az unios digitalis pénztarca megvalositasa. A digitalis eurd
ugyanugy mitkddne, mint a mostani, csak digitalis formaban.

A hagyomdanyos kriptodevizdkkal szemben itt viszont valosziniileg nem egy decentralizalt
rendszerrél lenne sz6, hanem egy kormanyok altal tizemeltett digitdlis pénzrél. Egy
stablecoinrdl beszélnénk, viszont ebben az esetben a kozponti banknak sokkal nagyobb
beleszolasa lenne a pénziigyi dontésekbe, mint a mostani kriptopiacon levd stablecoinok
kibocsatoi esetén.

Az EKB hattere egy biztonsagot is adhat az embereknek. Nem tal valdszini, hogy el6 fog
fordulni az az eset mint, ami a Tether nevii stablecoinnal tortént. 2021 februarjaban meriilt fel
eldszor, hogy a Tether Limited altal kibocsatott digitdlis pénz mogoétt nincsen megfeleld
mennyiségl likvid fedezet.*® A készpénz allomany 3,7-4% kozott mozgott, a tobbi fedezet
pedig rovid €s hosszu lejarat papirokban volt. Ez azt a problémat vetette fel, hogy mi torténik

akkor, amikor sok balna’’ egyszerre akarja kivenni a pénzét és nem lesz elég likviditas.

36 https://www.coindesk.com/markets/2021/05/13/tethers-first-reserve-breakdown-shows-token-49-backed-by-

unspecified-commercial-paper/

37 Balnanak nevezziik azt, akinek nagy toke 4ll rendelkezésére, dollar, bitcoin vagy mas kriptoeszkoz. A bélna a

legnagyobb befektetdk csoportjaba tartozik.
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Ameddig a rovid és hosszl tavi papirokat készpénzzé teszik az id6. Természetesen nem tobb
honap, de fennakadast jelenthet. A problémat az okozta, hogy 100%-os készpénz fedezetet
allitottak, mikozben ez a valdsagban csak 4% koriili volt.

Egy EKB dltal kibocsatott digitalis pénz esetén megfeleld mennyiségli likvid fedezet
ugyanugy nem lenne, de sokkal szigoribb szabalyoknak kell ilyenkor megfelelnie. Az EKB
esetén, sokkal tobb monetaris eszkoz 4ll a rendelkezésre, mint egy kriptocégnél. Nem meriilne
fel olyan probléma, mit az el6zd esetben, hiszen kiillonb6zé monetaris politikai eszkdzokkel

tudnanak hatassal lenni a piacra.
6.5. Kina: Egy coin, két bank, harom koézpont

Kina mar 2014-ben elkezdett dolgozni egy olyan digitilis pénz bevezetésén, amely
felvalthatja a jelenleg forgalomban levd jiian papirpénzt. Mégis olyan érzésiink lehet, mintha
a viladg csak 2020 kornyékén kapta volna fel a fejét arra, hogy Kina gézerével dolgozik ezen a
projekten. Az USA-Kina konfliktus fényében elkezdtek olyan cikkek napvilagot latni,
amelyek azt taglaljak, hogy Kina ezen a teriileten is allva hagyja a vilag tobbi orszagat.®®
Olvashattunk arrol, hogy ezzel eljon a ,,dollar-korszak™ vége, és hogy ezzel Kina még jobban
kiterjeszti a befolyasat a vilagra.

A kinai-amerikai versengésnek van 5 szegmense. Az elsé az a katonai tér. Folyamatos
fejlesztésekkel és esetleges erdfitogtatdsokkal a hatalmak leglatvanyosabb hatalomkifejezd
eszkozei lehetnek. A masodik a klasszikus kereskedelmi kapcsolatoknak a tere. Vannak
ezenkiviil a pénziigyek, ahol nagyon jol megfigyelheté a versengés, ezt leginkabb a
technologiara lehet érteni. Ki, hova, kit enged be, melyik platformot hasznéalja? Ehhez
kapcsolodik az, hogy ki kezeli és ki 1atja az adatokat. Az 6todik, amit érdemes megemliteni az
az Ur tér, hiszen ott is van egy folyamatos versengés.

A Bahamakon 2020 oktoberében bevezették a digitalis jegybankpénzt.® Ott mar az
allampolgarok lakossagi uton tudnak vele kereskedni. Ecuador is 2015-ben mar bevezette a
hasonld formatumu digitalis jegybankpénzt, csak kevesen haszndltdk és nem biztak a
kormanyban, igy hamar kivezetésre keriilt. Tehat latszodik, hogy Kina nem az elsd. Inkabb
ugy lehetne fogalmazni, hogy a vezetd gazdasagok koziil az uttoro, aki a legelorébb tart ebben
a projektben.

De mi is ez a Kina projekt? Jelenleg 4 nagy varosban zajlik a tesztelés (Shenzhen, Shuzou,
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Chengdu és Xiongan), illetve Shanghai is jelezte, hogy be szeretne kapcsolodni a tesztelési
fazisba. Nem rég deriilt ki, hogy Hong Kong is szivesen segitene a hataron atnyulé digitélis
jegybankpénz tesztelésben.®® A jelképes céldatum, amire be kellett fejezni a tesztelést, az a
2022-es téli olimpiai jatékok. Ez egy fordulopont lehet a kinai digitalizacios projektben, és ez
esetleg felgyorsithatja a tovabbi nemzetkoziesitési torekvéseket is.

Shenzhenben zajlott a 3. teszt fazis. Ezt Ggy kell elképzelni, hogy egy lottdszerli sorsolasban
20 millié yiiant, tehat koriilbeliil 3 millid dollarnak megfeleld pénzdsszeget sorsoltak ki,
osztottak szét a helyi allampolgarok kozott. Jelenleg koriilbeliil 3500 helyen lehet fizetni ezzel
a digitalisan kisorsolt pénzzel. Akik szerencsések voltak, és bejutottak ebbe a tesztelésbe,
azok 200 yiliannak megfelelé Osszeget kaptak, ami koriilbeliil 10 ezer forintnak megfeleld
Osszeget jelent. Tehat kaptak 10 ezer forintnyi ingyen pénzt azzal a céllal, hogy teszteljék a
digitalis jegybankpénzt. Nyilvanvaléan ez egy elég jo 0sztonzd, hogy az emberekkel
megkedveltessék az 0j technoldgiat, és megismertessék veliik ezt az Gjfajta pénznemet.
Nagyon érdekes még, hogy az Agricultural Bank of China, amely a legnagyobb 4 bank kéz¢é
tartozik, mar ATM-eket is létrehozott Shenzhenben. Lehetdvé téve az tligyfelek szamara, hogy
ezeken keresztiil helyezzenek el digitalis valutdt a kereskedelmi banknal vagy azokon
keresztiil vegyenek ki pénzt.*! Tehat egy nagyon jelentds adoptacid és innovacié indult el a

varosban.
6.6. Technikai megoldasok

A digitalis jiian kiskereskedelmi megvalositasa a lakossag altal felhasznalhaté pénz lesz. Ez
még nem a pénziigyi intézmények kozotti elszamolasra hasznalt jegybankpénz, és nem is a
hatarokon ativel pénz. Ez belfoldi, lakossagi felhasznalasra iranyul az elsd korben. En ugy
gondolom, hogy a nagy attdrést a nemzetkdziesitési folyamatban a pénziigyi intézmények
kozotti, nagykereskedelmi digitalis jegybankpénz fogja jelenti. Ezen keresztiil lehet majd a
nagy tranzakciokat lebonyolitani, és igazan hosszatavon csokkenteni a dollar dominanciajat.

Lakossagi jegybankpénzrdl van szd, amely digitalis, széleskdrben elérhetd és egy kétszintii
pénziigyi rendszerre €piil, tehat a kereskedelmi bankok nem fognak ezzel eltiinni. A kdzponti
bankban nem is akarjak ezzel fenyegetni a pénziigyi rendszernek a stabilitasat. Ugy

fogalmazhatunk, hogy egy hibrid digitalis jegybankpénzt hoznak 1étre. Ez egy kvazi kovetelés
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lesz a felhaszndloktdl a jegybank felé, de egy kereskedelmi banki haldzaton keresztiil fogjak
ezt haszndlni. Nem csak a nagy kereskedelmi bankok lesznek benne Kinaban, hanem ott
lesznek a nagy privat fizetési szereplok, mint az Alipay, WeChat Pay vagy az Union Pay,
akiken keresztiil lehet digitalis jegybankpénzt hasznalni, szerezni, kereskedni.

Amit fontos megjegyezni, hogy a tranzakciokat lathatja majd a Kinai Jegybank. Ezzel
kapcsolatban két féle fejlesztés van. Az egyik egy kozpontositott digitalis fokonyv, a masik
pedig egy elosztott digitalis fokonyv, ahol lathatjdk majd a tranzakciokat. Még mind a két
fejlesztés tart. Egyelore ugy tlinik, hogy a privat szféra szerepldire bizzak majd, hogy ki hova
szeretne majd tartozni.

Fontos kiemelni, hogy ez dontéen egy szdmla alapt rendszer lesz, de sz6 van rola, hogy privat
kulcs alapu rendszert is fenn szeretnének majd tartani. Varhatoan a szamla alapt rendszernél
meg kell majd adni személyes adatokat, viszont a személyes adatok megaddsanal a
felhasznald dontheti el, hogy mennyi személyes adatot ad meg magarél. Ugyanis minél tobb
személyes adatot megad magérol, amivel latja majd a kinai allam, hogy mennyi tranzakciot
hajtott végre, hol van most az illetd, azaltal fog néni a haszndlati funkcioja, azokért cserébe
emelnek majd limiteket a bankszdmlan. Tehat minél tobb személyes adatrél lemond a
felhasznal6 annal tobb funkcidval rendelkezhet a hasznélat soran. Tovabb gondolva ez egy
nagyon futurisztikus szegmens felé is kinyitja a témat, hiszen akar a tavoli jovOben akar a
személyes adatainkkal is lehet majd kereskedni.

Jelenleg egy lakossagi projektrdl beszéliink, amelyet majd a kiilfoldi turistak is hasznalhatnak
az orszdgban. A nagy potencidlt a pénziigyi intézmények kozott végrehajtott
nagykereskedelmi tranzakcidk fogjak majd jelenteni.

Arrdl érdemes még besz€lni, hogy mire lehet ezt majd haszndlni, miért hozza ezt 1étre a Kinai
Kozponti Bank. Errdl a kérdésrél megoszlanak a vélemények, ezért igyekszem par elképzelést
felvazolni.

Nagyon sok gazdasagpolitikai célja van ennek a projektnek, amelyek koziil van két
legfontosabb, amit ki lehet emelni. Az egyik az, hogy a kinai 4llam minél nagyobb kontrollt
szeretne a pénzforgalom felett. Technoldgiailag nem lesz nagy kihivés a kinai dllamnak atallni
a digitalis jegybankpénzre, mert mar most is a mobilfizetési rendszeriik, és az alkalmazasuk
annyira elterjedt, hogy a kinai fogyasztok tobb, mint 80%-a mobilszolgaltatisokon ¢és
mobilfizetési rendszereken keresztiil fizet. Viszont ennek a pénzforgalomnak a 95%-4t két cég
fedi le, a Alipay és a WeChat Pay, és igy a pénzforgalom feletti kontrollt is 0k gyakoroljak.

Az autokratikus kinai allamnak, amely nyilvan torekszik a gazdasagi belsé stabilitdsara, nem
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megengedhetd dolog, hogy a privat cégek ekkora gazdasigi behatassal és informdacioval
rendelkezzenek.

A masik nagyon fontos cél a dollar-rendszertdl vald fiiggetlenedés. A 2008-as valsagot
kovetden megfogalmazodott Kinadban, hogy kevésbé legyen kitéve a dollar konjunktira-
ciklusnak és arfolyam ingadozasnak.

A konjunktara-ciklus lényegében a gazdasag periodikus ingadozasat jelenti, melyben a felfele
menod trend megteremti a lemend trendet kivalté okokat és ugyanez forditva. A forint ciklusai
nem befolyasoljak a vilaggazdasagot hiszen nincsen akkora gazdasagi ereje, nem tolti be a
vilag tartalékvalutdjanak a szerepét. Amennyiben a dollarral barmi torténik, akkor az az egész
vilaggazdasagra kihatdssal lesz. Jol érthetd, hogy Kina miért is szeretné magat fiiggetleniteni
ettdl a kitettségétdl. Tovabba Kina érdeke, hogy ne lehessen a dollar altal egyfajta
szankcionalasi eszkozt alkalmazni. Ha Ok szeretnének wvalakivel gazdasagi tranzakciot
lebonyolitani, akkor arra ne lasson ra az amerikai allam, ne lehessen 6ket ezért szankcionalni.
Az eldbb emlitett okok a f6 mozgatérugdk, de ezenkiviil rengeteg pozitiv hatasa lehet egy
ujfajta digitalis pénznek. Ami viszont nagyon nagy kérddjeleket vet fel a nemzetkoziesitéssel
kapcsolatban, az az adatvédelem és az anonimitéds. Ezen a digitalis pénzen keresztiil 1athatdak
leszlink a kdzponti bank szdmara és azon keresztiil az 4llam szdmara.

Egy 1) technoldgiardl beszéliink, ami olcsobb és kényelmesebb megoldast fog kindlni a
nemzetk6zi nagykereskedelmi elszdmolasokban. Ugyanis, ha belegondolunk, ha ma egy
tranzakciot kell végrehajtaniuk bankoknak mondjuk New Yorkbol Szingapurba vagy
Frankfurt és Tokié kozott, akkor az egyes utalasoknak tobb id6zonan, bankon, operacios
rendszeren és nemzeti jogszabalyi kornyezeten kell keresztiil mennie. Ez nagyon lassitja az
utalasoknak a folyamatat. Masrészt ezek egy olyan rendszerben torténnek, amely dollar alapt,
¢s az amerikai allamnak a megfigyelési teriiletébe tartozik. Ezek mind olyan problémak,
amelyekre egy Uj technoldgia megoldast kindlhat. Ha létrehoznak egy alternativ rendszert,
amelynek a kinaiak az uttoréi, akkor kikeriilhet6, hogy SWIFT* alapl legyen, illetve az
amerikai allam altal megfigyelve torténjenek az utalasok. Kikeriilhetd, hogy szankcionaljak az
egyes tranzakciokat. Ezen kiviil sokkal olcsobban ¢és gyorsabban végrehajthatéak lesznek a

tranzakciok.

4 Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication
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Szdmomra nagyon elgondolkodtatd, hogy Kinanak a f6 kereskedelmi partnerei koziil szinte
mindenki elkezdett egy digitalis jegybankpénzt fejleszteni, kutatni. Szatd-Arabianak® egy
wholesale, azaz bankkozi digitalis jegybankpénz projektje van. Vagyis hogyha ez létrejon
kozte és Kina kozt, akkor az olajat renminbiben** el fogjak tudni szdmolni, a bilateralis
kereskedelmiik soran. Tovabb menve, ha nem csak a szatdiakkal, hanem mas nemzetekkel is
el tud majd szdmolni renminbiben, és igy tudja majd beszerezni a kiilonb6zd arucikkeket,
akkor ezzel egy egyre nagyobb szeletet haraphat ki a dollarnak a sulyabol. Nem varom azt,
hogy egyik pillanatrél a masikra ez megtdrné a dollar-rendszert, és atvenné a vezetd szerepet,
de ezek mind olyan tényezdk lesznek szerintem, amelyek gyengithetik a dollar vezetd
szerepét a vilaggazdasagban.
A rendszernek a szépsége az, hogy egy digitdlis pénzzel mar nem egy igen-nem valasz lesz az,
hogy mennyire legyen nyitott a tékemérlege Kindnak, hanem eldontheti Kina, hogy egy
,.digitalis klubot” hoz 1étre, amire példaul jo platform lehet neki a ,,Selyemut 2 projektje. Az
ott résztvevd orszagok koziil valaszthat, hogy ki legyen benne ebben a digitdlis pénz
projektben, kivel hajlandé 6 ebben kereskedni, kivel szeretnék kikeriilni a dollar alapa
rendszert. Erre nagy valdszinliséggel meglesz a politikai erejiik is, hiszen az egyik legnagyobb
gazdasagi sulyl orszag. A targyalasi alapja erre az lesz, hogy csak olyan feltétellel importal,
ha renminbiben fizethet ezen a digitalis csatornan keresztiill. Nem mellesleg ez a rendszer
kényelmesebb, olcsobb és egyébként a mostani fizetési rendszeren kiviil van.

Tovabbi miértekre is érdemes valaszt keresni a jiian nemzetkoziesitésében. Miért fizetnének a
vallalatok renminbiben? Most az latszik, hogy a Selyemuton beliil a kereskedelemnek a 15%-
a zajlik jlianban, a tobbi dontden dollarban. Tehat a kérdés az az, hogy miért térnének at
renminbire? Itt kiilonbdzd politikai 0sztonzOk lehetnek. Az egyik legerdsebb politikai
0sztonzo az a dollar-rendszertdl valod fliggetlenedés. A masik pedig, hogy sok esetben a
Selyemut 2-es projektek egy fejlesztési projektet adnak el a fejlodé szegényebb orszagoknak.
Ez 6sztonodzheti az ottani vezetést arra, hogy elfogadjak ezeket a feltételeket, cserébe pedig
lesz mondjuk digitdlis infrastrukturdja az orszagnak. Ezek a fébb valaszok egyeldre a

miértekre.
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Erdemes beszélni a pénziigyi valsagok kezelésérél. Ha megvizsgaljuk, hogy egy nagybani,
bankkd6zi digitalis jegybankpénznek milyen architekturai lehetnek, akkor azt latjuk, hogy a
valsagkezelés hatékonyabba tud valni. Miért?

Azért, mert a kereskedelmi bankoknak szamlajuk lehet egy kiilfoldi jegybanknal. Ez egy
olyan funkcio, amellyel most nem rendelkezik nagyon sok kereskedelmi bank. Példaul
nagyon sok &zsiai kereskedelmi banknak nincs szdmlaja az EKB-nal. Egy digitalis
jegybankpénz viszont lehetévé tenné, hogy legyen egy direkt ,.koldokzsindr” a két bank
kozott. Ezaltal sokkal gyorsabban €s direktebben lehet hitelt, illetve devizat pumpalni az adott
bankba, ha egy likviditasi krizis meriil fel.>

A masik ilyen valsagkezeld funkcid, hogy egy wholesale, azaz nagykereskedelmi
jegybankpénzzel létre lehet hozni egy adott gazdasagi blokkon beliil egy kdzos devizat, tehat
egy univerzalis digitalis jegybankpénzt. Ott van példaul az RCEP-egyezmény*® Délkelet-
Azsiaban. Nem zarhato ki, hogy a jov6ben ennek a régionak lesz egy sajat digitélis
jegybankpénziik, és ez egy nagyon hatékony funkcié tud lenni valsag esetén. Vagy akar Kina
beléphet a malajziai kotvény piacra, és el tud kezdeni direktben allamkdtvényt vasarolni, ami
mar hasonlithat egy digitalis monetaris uniora. Ehhez hasonlo6 johet majd 1étre a késobbiekben
Eurépan beliil is. Ez egy nagyon erds plusz funkcid, hogy stabilitast, illetve valsagkezelési

mechanizmust tud nyUjtani egy ilyen formaban megvalositott jegybankpénz.
6.7. Monetaris és politikai hatasok

A gazdasagra és tarsadalomra nézve tobbféle elony és kockazat is megjelenhet. Egyik elonye
lehet, gondoljunk bele, hogy jelentdsen segitheti az a gazdasagpolitikai dontéshozdkat, ha
képesek valos id6ben figyelni a gazdasagi adatok — pl. gazdasagi teljesitmény, inflacid stb. —
alakuldsat. Mondjuk vélsag idején sokkal gyorsabban lehet reagdlni, példaul a koronavirus
okozta mostani valsdgkezelést nézve pénziigyi transzfereket juttatni az allampolgaroknak
vagy a vallalkozasoknak, mert van szamlajuk a jegybanknal.

Azonban nagyon sok politikai kérdést is felvet ez a téma. Ugyanis azt tudjuk, hogy Kinaban
mashogy allnak a személyiségi jogi kérdésekhez, mint példaul a nyugati orszagokban. Az,
hogy a nyugati tarsadalmak viszonylag sikeresek, annak egy fontos része volt, hogy az

adatbiztonsagra is figyelmet forditanak az illetékes szervek, illetve a magéanszféra és az allam
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szétvalasztasara, a sulyok és ellensulyok szerepének a megtaldlasara. Ez egy nagyon fontos,
kritikus pontja lesz ennek az egész projektnek.

Kina afelé¢ tart, hogy az 4llam szerepe felértékelddik. Ez azt jelenti, hogy el fog mozdulni egy
olyan irdnyba, ahol a hatékonyan miikodd allamnak nagy értéke lesz, és ennek a hatékonyan
miikod6 allamnak rengeteg adatra lesz sziiksége. Ez Kindban nem egy futurisztikus
spekulaci6, hanem a jelen. A tdrsadalmi kreditrendszer 2020-as életbelépése oOta az
adatgytijtés fontossaga megnott.

Valodszintileg két érdek fog egymassal konfliktusba keriilni. Régebben nem wvolt ilyen
egyértelmil az Osszelitkozés. Ugyanis a korlatozott allam €s a hatékonyan miikodo tarsadalom
jol miikodott egylitt. Most a vilag abba az irdnyba kezd menni, ahol lehet, hogy a hatékonyan
miikodo allam tobb adatot igényel majd, és ezéltal a korlatozottaga is mérséklédni fog. Arra
mindenképpen figyelni kell majd, hogy ez mindenféleképpen sziikséges méretben €s mindig
felhatalmazassal torténjen. Az elébb felsorolt feltételek az ebben a dolgozatban felvazolt
rendszerben is elvarhatéak. A mi adatainkkal mi rendelkezziink. Ha igy gondoljunk, hogy ezt
helyes atadni valakinek, példaul az allamnak, akkor dtadhassuk. Viszont ne az legyen, hogy az

allam onkényesen elvehesse az adatainkat.

7. A digitalis forint

A jegybank altal kibocsatott digitalis forint bevezetése mar nem tlinik valdszertitlennek,
viszont a megvaldsitas kapcsan még mindig nem par hénaprol beszéliink. Elindult egyfajta
gondolkodas, és tobben megszolaltak, azzal kapcsolatban, hogy hogyan kéne kinéznie ennek a
rendszernek, mi lenne a célja, melyek azok a funkciok, amiket a sok kiilonbozd fizetési
szolgaltatas nem tud ellatni. Az, hogy egy nyilvanosan elfogadott fizetdeszkozrél beszéljiink,
még véleményem szerint évek munkdja, hiszen nem csak a rendszer nincsen kiépitve, de még
az emberek tudatdig sem jutott el ez az otlet.

Erdemes feltenni a kérdést, hogy a vilag jegybankjai miért kezdtek el a digitalis
jegybankpénzzel foglalkozni. Vajon azért, mert a Bitcoin és a decentralizalt rendszerek sikere
nyoman kezdik elvesziteni a kontrollt és szeretnék visszaterelni a mar megszokott mederbe a
pénziigyi rendszert? Az allamoknak nem érdekiik, hogy egy tdliik fiiggetlen pénziigyi
rendszer alakuljon ki? Véleményem szerint mindkettd kérdésre a valasz igen, ezek a
legfontosabb mozgatérugoi a projekteknek.

Egyrészt a jegybanktol és a kereskedelmi bankoktdl fliggetlen kriptoeszkozok fenyegetést

jelentenek. A masik ilyen fenyegetettség a multivallalatok altal kifejlesztett virtualis
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pénzeszkozok és fizetési platformok, hiszen ezen a teriileten is kiszorul a kdzponti feliigyelet.
Egy ilyen kornyezetben kell a jegybankoknak a kontrollt Gjra megtaldlni. Emellett olyan
teriileteken, mint a nemzetkozi tér, az USA-Kina konfliktus is kiélezédik. Ott a kérdés az,
hogy melyik nemzet fizetdeszkoze lesz a mindenki altal elfogadott elszamolasi eszkoz, és
melyik nemzet tud esetleg egy olyan fejlesztéssel eldallni, ami az ¢ valutajat sokkal vonzobb
szinben fogja feltiintetni.

Azt leszogezhetjiik, hogy a jegybank ott szeretne maradni egy kontroll funkcidban, de ezen
kiviil szamos elem van, ami pluszban hasznos lehet a gazdasag szamara, gondolok itt példaul
a célzottabb gazdasagélénkitd intézkedésekre vagy mentdcsomagokra. Az egésznek talan az a
legfontosabb része, hogy a jegybank kozvetleniil kapcsolatba 1ép-e a lakossaggal. A jegybanki
pénz is sokféle lehet. Ha kozvetleniil kapcsolatba 1ép a jegybank a lakossaggal, és
mindenkinek van egy szdmlaja a jegybankban, egy bizonyos digitalis forint szdmla, akkor
ezzel rengeteg mindent lehet szinte gombnyomadsra csindlni, pl. célzott tdmogatasok,
adobeszedés.

Megvan az a kordbban is emlitett vesz€ly, hogy kiszorulnak a kereskedelmi bankok, akikre
nagyon sok féle helyzetben sziikség van. Ha annyival nagyobb a bizalom a jegybank irant a
lakossag részér6l, hogy oda teszik at a betéteiket, ezen a jegybanki szamlan tartjdk a
megtakaritasaikat, akkor a kereskedelmi bankok elvesztik szerepiiket. Ezt ugy gondolom,
hogy mindenki el szeretné kertilni, a jegybankok sem erre térekednek.

Magyarorszdgon mar igy is nagyon sokszor akar a betét, akar a hitel oldalon atvesz
kereskedelmi banki szerepeket az allam, gondolhatunk itt a MAP+¥-ra vagy az NHP*
hitelekre. Tehdt mar most is megjelenik a kereskedelmi bankok teriiletén az allam, de
természetesen nem ennek fokozasa lenne a cél a digitalis jegybankpénz bevezetésével.

Erre megoldas lehet, hogy egy elore meghatarozott, limitalt Osszeget lehetne csak a
jegybanknal tartani. Ezenkiviil olyan valtozat is elképzelhetd, hogy tovabbra is a kereskedelmi
bankok lesznek a lakossaggal kapcsolatban. Ez a digitalis forint a bankrendszer egymads
kozotti elszdmolésat is tovabb digitalizalja majd. Magyarorszadg ebben a tekintetben nem all
rosszul, kiilondosképpen az azonnali fizetési rendszer bevezetése Ota*. Azonban, ha masik

oldalrél kozelitiink, a 8200 milliard forint készpénz még mindig jelzi, hogy indokolatlanul

47 Magyar Allampapir Plusz
48 Novekedési Hitelprogram
4 Az azonnali fizetési rendszeren keresztiil azonnali atutalds bankszamlaszdm megadésa nélkiil, masodlagos

szamlaazonosité megaddasdval is indithatd.
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nagy szerepe van a készpénznek a magyar fizetési rendszerben. A készpénz-mentesités és az
azzal jaré gazdasagi eldnyok is hasznos kovetkezményei lennének egy széles korben
elfogadott digitalis forintnak.

Azonban az is érdekes kérdés, hogy az emberek altal mennyivel lenne elfogadottabb a
jegybank, mint a kereskedelmi bankok. Allami feliigyelet alatt tartani a pénziinket, és ezzel
ralatast engedni az allamnak minden pénzmozgasunkra, nem mindenki szamdra tal biztatd
gondolat. A kereskedelmi bankok nem tal népszeriiek, viszont nagy kozbizalomnak
orvendenek, és ezzel kapcsolatosan kevés probléma meriil fel Magyarorszagon. Véleményem
szerint nem egyértelmi, hogy a lakossag részérdl, a digitalis jegybankpénz mennyire lenne
népszertl.

A f6 kérdés azonban az, hogy a két rendszer élhet-e egymds mellett? Ha elindul a digitalis
jegybankpénz, akkor az emberek szemében nem fognak-e felértékelddni a teljesen fliggetlen
rendszerek? Van-e ra esély, hogy még tobb ember terelddik a Bitcoin €s hasonlé rendszerek
fele?

A fenti kérdésekre vélaszolva ez teljesen lehetséges. Azzal, hogy ez a pénz digitalis, azt
sugallja, hogy ez nem anonim. Ellentétben a készpénzzel, itt sokkal jobban nyomon kdvethetd,
hogy kinek milyen pénzmozgasai vannak. Igazabol ez akkor miikddne igazan, ha egy teljesen
zart rendszerrdl beszélnénk, egy digitalis vildgpénzrél. Amint ki lehet 1épni a forint zart
rendszerébdl, az onnantdl kezdve megint tag teret biztosit a pénzmosdsnak,
feketegazdasagnak és a korrupcionak. Azonban egy zart digitalis rendszerben mindennek

nyoma van.

8. Osszegzés

M¢ég rengeteg a nyitott kérdés a digitalis jegybankpénz bevezetése kapcsan, és a valaszok kozt
nincs egyértelmli konszenzus. Nincsen egy teljesen jol miikodd technikai gyakorlat, ezért
egyeldre a jol meghatarozott szempontrendszerek azok, amelyek alapjan a fejlesztok meg
tudjak hatdrozni az innovacio6 céljat, és ezzel kijelolhetik a bevezetéssel szemben tamasztott
fobb kovetelményeket.

A digitalis jegybankpénz anonim legyen vagy transzparensen monitorozhat6? Egyszintli vagy
kétszintli strukturat hasznaljunk? Szamla alapi vagy token alapt felépités lenne az
elénydsebb? Proof-of-work, proof-of-stake vagy egy teljesen mas konszenzus mechanizmus
haszndljunk, ha egyaltalan hasznélni akarunk? Az iizemeltetésbe a kereskedelmi bankok

legyenek bevonva vagy a felhasznalok, esetleg kizardlagosan a kozponti bank legyen érte
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teljes mértékben a felelds?
Fontos kérdés lesz, hogy mekkora mennyiség lesz beldle forgalomban, hiszen ezzel a
kereskedelmi bankok hitelezési folyamataira is hatissal lehet. A megbizhatdsdg mellett a
skalazhatosag is egy alapkovetelmény kell, hogy legyen, azonban ennek a megvaldsitdsa nem
feltétleniil egyszerii. A jogi kdrnyezetnek torténd megfelelés szintén egy olyan teriilet, amely
még nagyon kezdetleges, hiszen egy olyan teriilet szabalyozasarol beszéliink, amely még nem
is létezik.

Ebben a dolgozatban felvazolt felépitések, illetve strukturdk nem feltétleniil fednek le minden
lehetséges opciot. Tovabba az is elképzelhetd, hogy teljesen hibas elképzelésekrdl van szo, €s
a késobbiekben egy most még elére nem latott megoldéssal fognak eldéllni a szakemberek.
A konkrét megvalositdsra az elmult idészakban mar sziilettek elképzelések, de tényleges
program ¢&s ,roadmap” még nincsen. Amennyiben valamikor bevezetésre kertilne,
véleményem szerint az eddigiekben felvazolt otletek, rendszerek, strukturdk, felépitések és
megoldasi lehetdségek az alapjat fogjak képezni a jovObeni digitalis jegybankpénznek.

Az elsO végleges bevezetést eldrelathatolag Kina fogja meglépni 2022 végén. Ezzel sok
kérdésiinkre kapunk majd valaszt, azonban varhatéan olyan problémak is fel fognak meriilni,
amelyekre eddig nem is gondoltunk.

Sok a bizonytalansag ezen a teriileten, és kozel sem biztos, hogy amit ebben a dolgozatban
leirtam, az par év mulva még aktudlis lesz. Az azonban biztos, hogy a technoldgia fejlédik, az
¢életlink valtozik, és ezzel a pénziigyi rendszeriink is atalakul. Nem tudom, hogy milyen
formaban fog elterjedni a digitalis jegybankpénz, abban viszont biztos vagyok, hogy el fog
terjedni, és az ¢letlink része lesz elébb vagy utdobb. Ezért mindenképpen mar most

foglalkoznunk kell a kérdéssel.
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Szak, képzési szint és tagozat megnevezése: Pénziigy és szamvitel, BSc, levelezo tagozat
Tanszék/Intézet (ahol a dolgozat késziilt) megnevezése: Befektetési, Pénziigyi és Szamviteli

TanszEék/ Vidékfejlesztés és Fenntarthato Gazdasag Intézet

Belsé témavezets: Dr. Toth Mark, Egyetemi docens, Magyar Agrar- és Elettudomanyi

Egyetem, Befektetési, Pénziigyi és Szamviteli Tanszék

Napjainkban a technologia rendkiviili mértékben fejlodik, ami kihat a pénziigyek teriiletére is.
Ez az 0j modern pénzrendszer uj pénziigyi eszkozok megjelenését is eredményezte. A
kriptoeszk6zok olyan kihivasok elé allitottak a bankokat, amilyenre eddig még nem volt példa.
Egy olyan versenytars 1épett a piacra, amely f6l6tt nincsen egy jegybank, nincsen egy orszag.
A decentralizaltsag, anonimitas/pszeudonimitds ¢s a magas hozamok olyan versenyt idéznek
el6 a fiat valutdkkal szemben, amire az orszagok jegybankjainak reagalnia kell. Egy uj
pénziigyi eszkdzt kell bevezetni a piacra, a digitalis jegybankpénzt, amely digitalis, széles
korben elérhetd és a kdzponti bank garantdlja a fedezetet mogotte. Ennek a bevezetése
azonban kozel sem egyszerll. Felépitését tekintve lehet szdmla és token alapu. Ezeknek a
megvalositdsara mar sziilettek kisérletek, de még nincsen végleges allaspont, hogy melyik
lehet a leghatékonyabb megoldds. A dolgozatomban kiilon kitérek a block-lattice
technologidanak az alkalmazasara a digitalis jegybankpénzek teriiletén. Emellett a struktiréja
is meghataroz6, hiszen a digitalis jegybankpénz mikodhet egyszinti ¢és kétszinti
bankrendszerben is. Mind a kettének megvannak a maga eldnyei és hatranyai, azonban nem
szabad megfeledkezni arrdl, hogy mar ma is létezik egy pénziigyi rendszer, amit nem levaltani
szeretnének a kozponti bankok, csupan csak kiegésziteni. A digitdlis jegybankpénz

fejlesztésének a teriiletén Kina all a legelérébb, azonban az USA ¢s az Eurdpai Unid is
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belekezdett mar a fejlesztésekbe. Véleményem szerint az elkovetkezendd iddszakot pénziigyi
terlileten mindenképpen az fogja meghatarozni, hogy ki és milyen sikerességgel tudja
kifejleszteni ezt a rendszert. A dolgozatomhoz f6képp online anyagokat hasznaltam fel, hiszen
egy annyira Uj teriiletrél van sz6, hogy nyomtatott formaban nem érhetd el az informaci6. A
téma szakértoi altal irt cikkek és allasfoglalasok alapjan tudtam elindulni, majd ezt kovetden
hozzdadni a sajat meglatasaimat. Még nagyon sok a nyitott kérdés a digitélis jegybankpénzek
bevezetése kapcsan. A dolgozatomban a legjobb tuddsomnak megfelelden felvazoltam a
legvaldszinlibb megvalositasi lehetdségeket. Azt nem tudom, hogy hol és milyen formaban
fog elterjedni a digitalis jegybankpénz, abban viszont biztos vagyok, hogy ez a teriilet
nagymértékben meghatarozo lesz a jovO pénziigyi rendszerét illetden, ezért mar most el kell

kezdeniink foglalkozni vele.
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