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A magyarorszagi készpénzkereslet
valtozasanak osszehasonlito elemzése*

Végsé Tamds

A Magyarorszdgon forgalomban Iévé készpénzdllomdny elmult években tapasztalt
erds novekedése ldtszolagos ellentmonddsban van a fizetési szokdsok megvaltozd-
sdval, emellett azt a benyomdst keltheti, hogy a hazai fizetési rendszer fejlédése
lemaraddsban van Eurépa mds dllamaihoz képest. Jelen tanulmdny célja, hogy a ma-
gyarorszdgi adatokat nemzetkézi kontextusba helyezve valds képet adjon a kész-
pénzhaszndlat hazai helyzetérdl, valamint a relevdns szakirodalom felhaszndldsdval
bemutassa a készpénzkereslettel kapcsolatban vildgszerte megfigyelhetd trendeket.
Fontos tanulsdg, hogy jellegét tekintve élesen elkiiloniil egymdstdl a tranzakcios és
a megtakaritdsi célra irdnyuld kereslet — a készpénzdllomdny vildgszinten megfigyel-
hetd béviiléséért els6sorban utdbbi a felel6s. A Magyarorszdgra jellemzé névekedés
eurdpai 6sszehasonlitdsban is magas ugyan, de figyelembe véve a kamatszintek és
a GDP alakuldsdt, nem mondhatd kirivonak. A nemzetkézi tendencidk alapjén ha-
zdnk szamdra kézéptdvon elsésorban a béviilés lassitdsa lehet redlis cél, a készpénz-
dllomdny nomindlis csékkenéséhez a tapasztalatok szerint szamos tényezd hosszu
tdvud, egylittes fenndlldsa sziikséges.
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1. Bevezetés

Napjainkban a vildg szinte valamennyi orszdganak lakoi kdzvetleniil tapasztalhatjak
a fizetési szokasok atalakuldsat. Magyarorszag sem tartozik a kivételek kozé, elég
csak a készpénzmentessé valo fesztivalokra gondolnunk, vagy éppen arra, hogy
mar a legtobb utcai vasaron is fizethetlink kartydval, és olyan templomot is talal-
hatunk, ahol a perselyt mar kdrtyaolvasé termindl helyettesiti. Ezeket a jelensé-
geket a Magyar Nemzeti Bank (MNB 2019a) altal kiadott Fizetési rendszer jelentés
adatai is aldtdmasztjak. Magyarorszagon 2017 és 2018 kozott darabszam és érték
tekintetében is mintegy 25 szdzalékkal n6ttek a bankkartyas fizetések, napjainkban
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pedig a tranzakcidék tdbb mint haromnegyede olyan Uzletekben térténik, ahol van
lehet6ség elektronikusan fizetni. Az elmult években robbanasszer( volt az ,,érin-
téses” kartyak elterjedése, valamint a kiilonféle mobilfizetési megolddsok is egyre
szélesebb korben elérhetéek.

A koztudatba Svédorszag példajan keresztil bekerilt a , készpénzmentes allam”
fogalma, de tobbek kézott Hollandiardl és Nagy-Britanniardl is gyakran olvashatunk
az elektronikus fizetések széleskor(i alkalmazasanak éllovasaiként. Az azonnali, kész-
pénzmentes fizetési megolddsok folyamatos fejlédésen mennek keresztiil, sebes-
ségik és megbizhatdsaguk évrdl évre nd, emellett pedig egyre nagyobb figyelem
irdnyul a fizetések terén is alkalmazhaté blockchain vagy , distributed ledger” (DLT)
technoldgidk felé mind a véllalatok, mind pedig a jegybankok részérél (Iasd példaul
Bech et al. 2017, FIS 2018). Ezzel egyid6ben azonban szintén altaldanos nemzet-
kozi jelenség az egyes orszagok készpénzallomanyanak bévilése is, ami latszdlag
ellentmond a fizetési rendszerek fejl6désének. Az MNB adatai szerint a forgalom-
ban 1évé forint bankjegyek és érmék értéke 2012 6ta folyamatosan, atlagosan évi
10 szazalékot meghaladd mértékben novekszik, 2019 decemberére pedig atlépte a
6 500 millidrd forintot is. 2018 folyaman kiilondsen hangsulyos volt a készpénz irdnti
kereslet novekedése: egy naptari év alatt tobb mint 850 milliard forint aramlott ki
a jegybankbol. Mindez azonban nem csupdan hazankra jellemzé. A kilfoldi jegyban-
kok adatait megvizsgalva megallapithatd, hogy az elmult évtizedben a vilag szinte
valamennyi dllama hasonlé jelenségekkel volt kénytelen szembesiilni.

Mi tehat az igazsag a készpénzzel kapcsolatban, és mire szamithatunk az elkdvetkezd
években? Jelen tanulmany els6ként roviden ismerteti a Magyarorszagon forgalom-
ban 1évé készpénzdllomany elmult években tapasztalt ndvekedését, bemutatja és
rendszerezi a készpénzkereslet témakorében a nemzetkoézi szakirodalomban meg-
jelent relevans kutatdsokat, majd ezen informacidk tiikrében tesz kisérletet a hazai
folyamatok értelmezésére, és részletesebben taglal néhany tanulsagos kilfoldi pél-
dat. Ezt kovetGen — elsGsorban szintén a nemzetkozi szakirodalomra tamaszkodva
—foglalkozik a készpénz jovGjével és a készpénzmentes gazdasag lehetbségeivel is.

2. A hazai készpénzkereslet alakulasa

Az MNB adatai alapjan a Magyarorszagon forgalomban [évé készpénzallomany 2012
Ota értékét tekintve évente atlagosan 14 szdzalékkal nétt, 2019 decemberére pe-
dig meghaladta a 6 500 millidrd forintot is. Ez a tény éles ellentmonddasban all
a kozvélekedéssel, mely szerint a folyamatosan fejl6dé elektronikus megoldasoknak
hala, a készpénz mint fizet6eszkdz napjainkban mar elavultnak, meghaladottnak
tekinthetd.

Az elmult évtizedben Magyarorszagon egyszerre zajlott mind a forgalomban Iévé
készpénzallomany ugrasszer(i névekedése, mind pedig az elektronikus fizetési
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megoldasok gyors térnyerése. A vasarlasi tranzakcidk egyes fizetési mdédok kozotti
megoszlasardol 2015-t61 kezdve pontos képet ad az online pénztargépek alkalma-
zasara kotelezett Gzletek! adatait tartalmazé OPG-adatbazis, ennél hosszabb id6-
tavot vizsgalva azonban célszer(i egyéb becslésekre tamaszkodni. Egy lehetséges
modszer — melyet példaul Khiaonarong — Humphrey (2019) is alkalmaz — az éves
lakossagi fogyasztds értékének és az elektronikusan fizetett vasarlasok éves 6ssze-
gének az 1. dbrdn lathaté mddon torténd osszevetése. Az abrardl leolvashato, hogy
mig 2012 6ta az elektronikus vasarlasok értéke tobb mint haromszorosara nétt, az
éves fogyasztas fennmarado része — mely a készpénzes vasarlasok jé kozelitésé-
nek tekinthet6 — Iényegében stagnalt. Mindez arra utal, hogy a forgalomban [évé
készpénzallomany névekedése nem a lakossagi fizetési szokasok megvaltozasanak
tudhaté be.
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Mindemellett azonban fontos kihangsulyozni, hogy a készpénzmentes fizetési meg-
olddsok hasznalatdnak névekedése ellenére hazankban tovabbra is a készpénz a leg-
nagyobb szdmban és értékben hasznalt fizetési eszkdz. Az MNB (2019a) éltal kiadott
Fizetési rendszer jelentés szerint 2017-ben az online pénztargépeken végrehajtott
vasarlasok darabszam szerint 85 szazaléka, érték szerint 68 szazaléka készpénzben
tortént. 2015 és 2017 kozott a regisztralt készpénzes tranzakciok aranya tébb mint
5 szdazalékkal, 6sszesitett darabszama viszont minddssze 1 szazalékkal csokkent.

1A Nemzeti Ado- és Vamhivatal altal online pénztargép hasznélatdra kotelezett tzletek elsGsorban
a kiskereskedelmi szektort reprezentaljak.
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Sokatmondd adat, hogy 2018-as, 6nbevallason alapuld kutatdsi eredmények szerint
a magyar lakossag 46 szazaléka szinte kizarélag készpénzzel fizeti rendszeres vasar-
lasait, 28 szazalékuk a készpénzt és a kartyas fizetést parhuzamosan veszi igénybe,
a készpénzmentes megoldasokat pedig csak 26 szazalék preferalja (Végsé et al. 2018).

A b6vil6 készpénzigény és az ezzel ellentétes irdnyba valtozd fogyasztdi szokdsok ko-
z6tti latszélagos ellentmondds megértéséhez segitséget nyujt annak ismerete, hogy
a készpénzallomany elmult években tapasztalt erés ndvekedése féként a legnagyobb
cimlet(i, 20 000 forintos bankjegyeket érintette. Az ebbdl a cimletbdl forgalomban [évé
mennyiség 2012 és 2019 kozott kozel haromszorosara emelkedett, mig a 10 000 fo-
rintosok esetén csak kb. 70 szazalékos, a kisebb cimletek esetén pedig 25-40 sza-
zalékos novekedés volt megfigyelhet (az érték szerinti megoszlast az egyes cimle-
tek k6zott a 2. dbra mutatja). Bar erre vonatkozéan modszertanilag megalapozott,
szamszer( becslés hazankban még nem késziilt, joggal feltételezhetd, hogy a nagy
cimletl bankjegyek szamottevé része nem tranzakcids, hanem kdzép- vagy hosszu
tdvl megtakaritasi célokat szolgal. Ebbé&l kdvetkez6en a készpénzallomany ezen
részének novekedése fuggetlen az elektronikus fizetési megolddsok elterjedésé-
t6l, mas tényez6k befolydsoljak (példaul a tartdsan alacsony kamatkdrnyezet vagy
a gazdasagi bizonytalansagtol valé félelem, bévebben lasd 3.2. és 4.3. fejezetek).

A nagy cimletl bankjegyek irdnt megnovekedett kereslet kiilonb6z6 mértékben,
szamos mas orszagban is megfigyelhetd volt, igy a jelenség a jegybankok érdek-
[6dését is felkeltette. Flannigan — Parsons (2018) példdul nagy-britanniai, ausztral
és kanadai adatokat vizsgalva szignifikans korrelaciot mutatott ki az ingatlanarak,
illetve az ingatlanfelujitasok koltségei és a nagy cimletl bankjegyek forgalma kozott,
az egyéb magyardzo tényez6k kozott pedig a pénziigyi instabilitastél vald félelem
is szerepelt.

2. dbra
A forgalomban |évé forint készpénzallomany értékének cimletek szerinti megoszlasa
2006 és 2018 kozott
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A készpénz irdnti hazai kereslet megtakaritdsi motivacidit az is aldtdmasztja, hogy
a KSH nemzeti szamlakra vonatkozo adatai szerint a magyar haztartasok készpénz-
ben tartott vagyona 2013 és 2018 kozott kézel megduplazodott, 2 537 milliard fo-
rintrél 4 788 milliard forintra n6tt. A megtakaritasi szokdsok megvaltozasat egyéb,
a készpénzkeresletet befolydsold tényezékkel egyiitt részletesebben a 4.3 fejezet
targyalja.

3. Mire kell nekiink a készpénz?

A készpénz helyzetének megértéséhez — akar hazai, akar nemzetkdzi viszonylatban
vizsgaljuk — nem elég csupan altaldban vett készpénzkeresletrél beszélnlink. A vilag
szinte valamennyi orszagdban jél elvalaszthatd a tranzakcids, illetve a megtakari-
tasi célu készpénzigény, melyeket egyidejlileg akar ellentétes irdnyl mozgasok is
jellemezhetnek. Emellett — bar atfedésben vannak az el6z6 két kategdriaval — kilon
emlitést érdemelnek az egy adott orszag valutdja irant kilfoldrél érkezd kereslet,
valamint a rejtett gazdasag készpénzhasznalata is, mely illegalis tevékenységekhez
kapcsolddik (példaul addelkerilés, feketemunka, csempészet), és jellegébdl ado-
ddéan kilondsen nehezen becsilheté meg.

3.1. Tranzakcids célu készpénzkereslet

Torténelmileg a készpénz létrejottének elsGdleges célja a kilonféle aruk és szolgalta-
tasok cseréjének megkdnnyitése volt. A bankjegyek és érmék ezen szereplket még
napjainkban is 6rzik, a XX. szazad masodik felét6l kezdve azonban mellettiik szdmos
egyéb megoldas is megjelent e téren, a csekkek kibocsatasatol kezdve a bankszamlak
kozotti dtutaldson és a kdrtyas fizetésen keresztiil egészen a mobiltelefonok altal
nyujtott megoldasokig.

A készpénzmentes fizetések terjedése értelemszertien csokkenti a készpénz rész-
aranyat a tranzakcids forgalmon belll, am a vilag legnépszer(ibb és legszélesebb
korben alkalmazott fizet6eszkozeinek tovabbra is a bankjegyek és érmék tekinthe-
t6k (G4S 2018). A tranzakcios célu készpénzkereslet, illetve valtozasai a készpénz
egyéb felhasznalasi teriileteihez képest viszonylag kdnnyen megbecsilhetdk, akar
a hazai online pénztargép adatbdzishoz hasonld kereskedelmi adatszolgaltatdsok,
akar reprezentativ, jellemzéen fizetési naplét is tartalmazo lakossagi felmérések
alapjan. llyen kutatasokat az Eurdpai Kozponti Bank (Esselink — Herndndez 2017),
a Fed (Greene — Stavins 2018), valamit tobbek kozott a svajci (Schweizerische Natio-
nalbank 2018), a német (Deutsche Bundesbank 2018), a holland (Jonker et al. 2018),
a kanadai (Fung et al. 2015), a japan (Fujiki — Tanaka 2018) és az ausztral (Doyle et
al. 2017) jegybank is rendszeresen publikal, de a témaban magyar adatokon alapuld
friss elemzések is elérhet6ek (Végsé et al. 2018 és Ilyés — Varga 2015).

A hivatkozott kutatasok kézos eleme, hogy — bar a készpénz mint fizetési eszkoz
népszerlsége sok helyen, példaul hazankban is tartésnak mondhaté — jellemzGen
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a tranzakcids készpénzhasznalat relativ csokkenésérdl szdmolnak be, ami azonban
a vonatkozé orszdgokban nem jar egylitt a készpénz irdnti kereslet csokkenésével.
Fujiki — Tanaka (2018) becslése szerint példaul 2017-ben Japanban az elektronikus
fizetések altal kiszoritott tranzakcids készpénzigény mindossze a teljes forgalmi al-
lomany 0,4 szazalékat tette ki. A kbzgazdaszok korében altaldnos egyetértés mu-
tatkozik azzal kapcsolatban, hogy a készpénz keresletét napjainkban elsésorban
a megtakaritasi igények hatarozzak meg (Assenmacher et al. 2019; Bech et al. 2018;
Flannigan — Parsons 2018; Jobst — Stix 2017).

A kulonféle szociodemogréfiai tényez6k egyértelmiien befolydsoljdk a lakossag
tranzakcios célu készpénzhaszndlatat, a hatdsok konkrét jellege és iranya azonban
nemzetenként igen eltér6 lehet. Szemléletes példa a vonatkozé kérddives felmé-
rések eredményét tekintve, hogy hazankban a fizetési mdédok (elsGsorban kész-
pénz és bankkartya) kozotti preferencidkra vonatkozdan az iskolai végzettség és
a haztartas jovedelme igen erés magyarazoé erével bir, mig az életkor 6nmagaban
kevéssé mutat korrelaciot a fizetési szokasokkal (Végsé et al. 2018). Ezzel szemben
Franciaorszdgban (Politronacci et al. 2018) ugyanezen kérdést vizsgalva a végzettség
és a jovedelem bizonyul inszignifikdnsnak a készpénzhasznalat szempontjabodl, mig
az életkor igen er6sen Osszefligg a fizetés maddjaval.

Altaldnosabb érvénylinek tlnik azonban Sisak (2011) és Arango-Arango —
Sudrez-Ariza (2019) megallapitasa, mely szerint nemzetkdzi adatok alapjan az orsza-
gok fizetési rendszereinek fejlettségét kifejez6 valtozok erbs negativ irdnyu 6sszefiig-
gést mutatnak a tranzakcids célu készpénzkereslettel. Szintén széles korben igazolt,
hogy az egyes fizetési modok szubjektiv megitélése (Khan et al. 2015), valamint
az azokhoz kapcsolédo koltségek (Arango et al. 2015; Stavins 2018) is szamotte-
v6éen befolydsoljdk a lakossag fizetési szokasait, ezen keresztiil pedig a tranzakcids
készpénzkeresletet is. Ezen dllitasokat hazai kérddives felmérések tapasztalatai is
megerésitik (pl. Végsd et al. 2018). Tovabbi érdekes eredményeket tartalmaz a kis
cimlet(i készpénz iranti keresletrél Bech et al. (2018) tanulmanya, mely szerint
a lakossag atlagéletkora, valamint az egy f6re jutd GDP is szignifikdns mértékben
befolyasolja azt (el6bbi pozitiv, utdbbi negativ iranyban).

3.2. Megtakaritasi célu készpénzkereslet

A tranzakciods célu készpénzkeresletet vizsgdld, fentebb hivatkozott kutatasok tobb-
sége kisérletet tesz a megtakaritasi célu készpénztartds felmérésére is. Mivel azon-
ban a lakossag a készpénz fontos el6nyének tartja az anonimitast (Végsé et al. 2018),
az Onbevalldsos mddszer csak mérsékelten alkalmas a jelenség valodi mértékének
meghatarozasara.

Valamivel pontosabb képet adhatnak az 6konometriai eszk6zokkel végzett elemzé-
sek. Anderson (1977) példaul a bankjegyek élettartamat figyelembe vevé médszert
dolgozott ki, mely azon a megfigyelésen alapul, hogy a megtakaritasi céllal tartott
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papirpénzek lassabban hasznalédnak el, mint azok a tarsaik, melyek nap mint nap
részt vesznek a készpénzforgalomban. Sumner (1990) ezzel szemben a bankjegyek
irdnti kereslet szezonalitasan keresztiil hatarozza meg a készpénzes megtakaritasok
volumenét, mivel dlldspontja szerint az ilyen jellegl kereslet nem mutat szamottevé
hulldmzast adott hdnapon vagy éven beliil, mig a tranzakcids készpénzhasznalatban
példaul hénapok elején és nagyobb linnepekkor is szignifikdns mértéki ideiglenes
névekedés figyelhet6 meg. Bartzsch et al. (2011a, 2011b) tobbek kozott a fent em-
litett mddszereket is alkalmazd elemzésének megallapitdsa szerint a 2010-es évek
elején Németorszagban kibocsatott euro bankjegyeknek minddssze 10-15 szazaléka
szolgalt tranzakciods célokat. Tovabbi 10-30 szazalékra becsiilhet6 a belféldén, meg-
takaritasként tartott készpénz ardnya, mig a fennmaradé 60-70 szazalék kilfoldre
aramlik, feltehetden szintén f6ként megtakaritasi célokbdl. Franciaorszagra vonat-
kozdan Politronacci et al. (2017) is hasonlé ardnyokat allapit meg a tranzakcids és
megtakaritasi célu készpénzkereslet mértékét illetéen, Assenmacher et al. (2019)
a svajci adatokon végzett elemzése alapjan pedig a frank bankjegyek is ehhez kozeli,
55-70 szazalékos aranyban szolgdlnak biztonsagi tartalékként, ez az ardny azonban
a legnagyobb, 1000 frankos cimlet? esetén a 90 szazalékot is meghaladhatja.

Fujiki — Nakashima (2019) szerint a japan jen bankjegyek allomanyanak valamivel
kisebb részéért, 4045 szazalékaért felelnek a készpénzes formaban lévé megta-
karitasok, mig Judson (2017) megaéllapitasa alapjan az amerikai dollar papirpénze-
inek mar csupdn a kiilfoldi kézben Iév6 megtakaritasai is 70 szdzalékot tehetnek
ki. A kalfoldi kereslet az amerikai dollar esetében becsultnél valamivel kisebb, de
tovabbra is szignifikans szerepet jatszhat tobbek kozott az euro (Lalouette — Esselink
2018), a svajci frank (Assenmacher et al. 2019), az angol font és a kanadai dollar
(Flannigan — Parsons 2018) forgalmaban is. Erdemes megemliteni, hogy az egyes va-
lutdk iranti kilfoldi kereslet nem csak megtakaritdsi célokat szolgdlhat. Ecuadorban
példaul 2000 6ta hivatalos fizet6eszkdz az amerikai dolldr, 2002 6ta pedig egyoldald
dontésiik alapjan Koszovo és Montenegré is euro bankjegyeket és érméket hasznal.

Az elmult években a fejlett vildgban tapasztalt drasztikus készpénzmennyiség-no-
vekedés, valamint ezen belil is a készpénzes megtakaritasok gyarapodasanak ma-
gyarazatdra tesz kisérletet Jobst — Stix (2017). A szerz6k 70 orszagra kiterjed6 adat-
elemzésiik soran megallapitjdk, hogy a GDP-aranyos készpénzallomany mutatd leg-
jelent&sebb emelkedései az 1929-1933-as gazdasagi valsaghoz, a Il. vildghdboruhoz,
valamint a 2007-2009-es pénziigyi valsaghoz kapcsolhatdk, mind az USA, mind
pedig Eurdpa esetében. A szerz6k ehhez kapcsolédd hipotézise szerint a jelenleg
vilagszerte tapasztalhaté névekvé megtakaritasi készpénzigény nem magyarazhaté
kizardlag az alacsony kamatkornyezettel vagy a rejtett gazdasag szerepével, ahhoz
szlikség van a gazdasagi-tarsadalmi valsaghelyzet dltal keltett bizonytalansagra is,

2 Az 1 000 frankos bankjegy értéke 2019. decemberi arfolyamon kérilbeltl 300 000 forint.
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amely hosszu éveken keresztil befolyasolhatja a lakossag, a vallalati és a pénziigyi
szektor gondolkodasat is.

A kamatkornyezet hatdsat a nagy cimletl bankjegyek irdanti (megtakaritasi célu)
keresletre Sisak (2011), valamint Bech et al. (2018) elemzése is megerGsiti, utébbi
szerz6k azonban meglep6 modon az altaluk vizsgalt orszdgok esetén nem tudnak
szignifikans korrelaciot kimutatni a makrogazdasagi bizonytalansagot leird valtozok
és a nagy cimletek forgalma kozott.

3.3. Készpénz a rejtett gazdasagban

A készpénzzel szemben gyakran megfogalmazott kritika, hogy az altala nyudjtott lik-
viditds és anonimitas kivald taptalajt biztosit a rejtett gazdasag kulonféle illegdlis
tevékenységei szamdra. Ezt a nézetet vallja az IMF és a Fed korabbi kdzgazdasza,
a Harvard professzora, Kenneth Rogoff (2016) is. The Curse of Cash cim( konyvének
egyik f6 allitasa, hogy mivel a készpénz jelenleg fontos szerepet jatszik példaul a kor-
rupcio, a csempészet és a terrorizmus finanszirozasdban, megsziintetése komoly
segitséget nyujtana felszamolasukban.

Ezen allitds igazolasat vagy cafolasat, valamint a fenti célok érdekében haszndlt kész-
pénz mértékének meghatdrozasat azonban rendkiviil nehézzé teszi, hogy egyrészt
illegalitasa miatt mar maga a rejtett gazdasag kiterjedése is csak pontatlanul, indirekt
maodokon becsiilhet6 meg, masrészt az adatelemzések soran az illegdlis tevékenysé-
gekbdl szarmazo készpénz csak nehezen valaszthaté el a legdlis tranzakcidktdl, illetve
a legalisan tartott megtakaritasoktdl. Ennek megfeleléen a vonatkozd nemzetkozi
szakirodalom is szdmos, egymdsnak gyakran ellentmondé kutatast tartalmaz. Wright
et al. (2017) tébb USA-beli allam adatait felhasznalva arra a kovetkeztetésre jut,
hogy a szocialis juttatasok elektronikus alapuva tétele szamottevéen csokkentette
a betorések, a lopasok és az utcai blindzés mértékét is, Immordino — Russo (2018)
pedig az addelkerilés (ezalatt els6sorban az afa-csalasokat értve) és a bankkartya-
hasznalat mértéke kozott mutat ki szignifikdns korreldciét. Fontos azonban, hogy
a szerzbk szerint a kartyak fizetési hasznalata 6sszefligg az addelkeriilés csokkené-
sével, mig az ATM-bél torténd kartyds készpénzfelvételek ezzel ellentétes irdanyu
kapcsolatot mutatnak. Seitz et al. (2018) az eurozdna készpénzforgalmat vizsgalva
megallapitja, hogy a rejtett gazdasag becsilt mérete nincs szamottevé hatassal
a készpénz irdnti keresletre. A legnagyobb cimletek iranti igény nem mutat statisz-
tikailag szignifikdns korrelaciét az illegalis tevékenységekkel, és a kdzepes cimletek
esetén is csak néhany orszdg adataiban figyelheté meg a vartnal jéval gyengébb
Osszefliggés. A német jegybank (Deutsche Bundesbank 2019) regresszids elemzése
bizonyos esetekben szignifikans pozitiv korrelaciét mutat a munkanélkiliség, va-
lamint a drogokkal kapcsolatos blincselekmények szdma és a helyi készpénzigény
kozott, a szdmos bizonytalansagi tényez6 miatt azonban a szerzék szerint az ered-
mények csak korldtozottan alkalmasak kovetkeztetések levondsdra a készpénz és
a rejtett gazdasag kapcsolatat illetGen.
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4. Hazai adatok nemzetko6zi 6sszehasonlitasa

A hazai folyamatok helyes értelmezéséhez feltétlendl sziikséges a régiods, eurdpai
és vilagszint( trendek ismerete is. A készpénzkidramlas és a forgalomban 1évé kész-
pénzmennyiségek szamszer( dsszehasonlitdsahoz kézenfekvének tlinhet a nomina-
lis értékek — illetve az arfolyam-ingadozasok kikliszobolése érdekében szazalékos
megvaltozasaik — haszndlata, a gyakorlatban azonban jéval elterjedtebb az dgyne-
vezett GDP-aranyos készpénzallomany mutatd alkalmazasa. Ez a mutatészam az
adott orszdg nemzeti 6ssztermékéhez viszonyitva adja meg a forgalomban |évé
bankjegyek és érmék értékét. Bevezetése azon a mogottes logikan alapul, hogy
allandd lakossagi és vallalati fizetési és megtakaritasi szokdsok mellett is valtozhat
egy orszag gazdasaganak készpénzigénye, amennyiben a gazdasag teljesit6képessé-
ge n6 vagy csokken. Tovabbi elénye az 6sszehasonlithatdsag szempontjabdl, hogy
mentes az arfolyamvaltozasok torzité hatasaitdl is.

A fejezet tovabbi része ennek megfelel6en a nominalis allomanyi adatokbdl le-
vonhato kovetkezéseket csak érint6legesen targyalja, és nagyobb hangsulyt fektet
a GDP-aranyos készpénzallomanyi mutatodkra, illetve a készpénz iranti keresletet po-
tencidlisan befolyasolo tényezékre. Emellett néhany, a készpénz jelenlegi és jov6beli
helyzete szempontjabdl tanulsagos kilfoldi példat részletesebben is ismertetiink.

4.1. Nominalis készpénzallomany

Az eurozdna, valamint a kdzép-eurdpai régid jegybankjainak nominalis adatait meg-
vizsgalva megdllapithatd, hogy a készpénzkereslet utdbbi években lezajlott erds
novekedése nem kizardlag hazankra jellemz6 (3. dbra). A gazdasagi valsag kezdetét
jelent6 2008-as évet bazisul véve megfigyelhets, hogy Romdnidban, valamint 2016-
ig Lengyelorszagban is Magyarorszdghoz hasonlé mértékben névekedett a forga-
lomban lévé készpénzallomany. Csehorszdgban és az eurozéndban is folyamatos,
bar nominalisan jéval kisebb item( emelkedés volt tapasztalhatd. Fontos azonban
kihangsulyozni, hogy a készpénzillomdany nomindlis megvéltozasdnak vizsgalata az
adott orszagra jellemzd gazdasagi mutatok (pl. inflacid, jovedelemvaltozas, kamat-
szint) figyelembevétele nélkiil csekély relevanciaval bir.
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3. abra
A forgalomban lévé készpénzallomany értékének szazalékos novekedése Kelet-
K6zép-Eurdpa néhany orszagaban és az eurozénaban (2008 = 100%)
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Forrds: Eurostat, valamint nemzeti jegybankok

A régidban nem jellemzd, hogy — Magyarorszdghoz hasonléan — a legnagyobb
cimletl bankjegy adnd a forgalomban 1év6 készpénzmennyiség tulnyomo részét.
Az elmult években szinte mindenhol megfigyelhetd volt a cimletstruktura bizonyos
mérték( eltolddasa a nagyobb értéki bankjegyek felé, a kereslet béviilése azon-
ban jellemzéen a masodik, esetleg harmadik legtobbet éré cimleteket érintette
(4. dbra). A helyzetet némileg arnyalja, hogy a vizsgalt orszagok, valamint az euro-
z6na? legnagyobb bankjegycimleteinek vasarloerdparitassal korrigalt értéke? kivétel
nélkil nagyobb (1,5-2,5-sz6r6se) a magyar 20 000 forintos bankjegyének, tovabba
ezen nagy érték( bankjegyek jellemzéen nem, vagy csak ritkan szerepelnek az ATM-
ek kinalataban. igy joggal feltételezhets, hogy ezen esetekben a masodik, illetve akar
a harmadik legnagyobb értékd cimlet esetén is szignifikans lehet a megtakaritasi
célu igény. Ezen adatokbdl tehat nem jelenthetd ki egyértelmen, hogy a kornyezé
orszagokban a forgalomban Iév6 készpénzallomany bdviilésére aranyaiban Iénye-
gesen nagyobb hatdssal volna a tranzakcids célu kereslet, mint hazankban.

3 Az eurozona esetén a 200 eurds bankjegyet tekintettiik a legnagyobb értékii cimletnek, mivel az 500
eurds bankjegy — bar tovébbra is térvényes fizet6eszkdznek mingsil — 2019. aprilisa 6ta nem kertil tovabbi
kibocsatdsra, forgalomban Iévé mennyisége pedig az elmult években jo kozelitéssel stagnalt.

4 A PPP konverzids értékek forrasa az IMF altal 6sszeallitott World Economic Outlook (October 2019) adatbazis.
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Sokatmondé adat a készpénz globalis helyzetérdl, hogy a jegybankok adatai szerint
a fejlett vildgban minddssze két olyan orszag taldlhatd, ahol az elmdlt években tar-
toésan bekovetkezett a forgalomban 1évé készpénzmennyiség nominalis csokkenése:
Norvégia, valamint Svédorszag. ElGbbinél csak 2015 6ta figyelheté meg visszaesés,
mig utdbbi allam esetén tébb mint 10 éve zajlik a forgalomban lévé bankjegyek
és érmék visszadramldsa, a trend azonban 2018-ban nagy meglepetésre megfor-
dult. A Svédorszagban forgalomban 1évé készpénzallomany értéke az év folyaman
7,2 szazalékkal n6tt. A kordbbi csdkkenés lehetséges okai részletesebben a 4.4.1. al-
fejezetben olvashaték.

4.2. GDP-aranyos készpénzallomany

A mutatédszamra vonatkozd hazai adatokat tekintve elmondhaté, hogy 2012 és
2018 kozott — a nomindlis értékhez hasonléan — Magyarorszagon a GDP-aranyos
készpénzallomany is szdmottevéen, 6 év alatt tobb mint masfélszeresére nétt
(5. dbra).
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Forrds: MNB

A 2018-as hazai értékeket az eurozdnaval® és a sajat valutaval rendelkezé EU-tagal-
lamokkal (valamint Svajccal) 6sszevetve hasonld kovetkeztetésre juthatunk, mint
a nominalis névekedést vizsgalva. A magyar GDP-aranyos készpénzallomany euro-
pai 0sszehasonlitasban magasnak mondhatd, a kiilonbség azonban sem a kérnyezé
orszagokhoz, sem az eurozdnahoz viszonyitva nem kirivé mérték(i (6. dbra). A vilag
egyik legnagyobb készpénzlogisztikai szolgdltatdja, a brit G4S (2018) cégcsoport
altal kiadott World Cash Report szerint a vilagszinten 6sszesitett GDP-aranyos kész-
pénzmennyiség mutatd 2011 6ta folyamatosan emelkedik, jelenlegi becsiilt értéke
megkozelitéleg 10 szdzalék. Az Eurdpara vonatkozd Osszesitett érték ennél csak
kevéssel alacsonyabb, 9 szdzalék korili, és szintén folyamatos ndvekedés jellemzi.

Erdemes megfigyelni, hogy a mutatd eurozdnara vonatkozd értéke 2 szazalékponttal
magasabb a romaniai adatnal, valamint — az 6sszehasonlitast mas foldrészekre is
kiterjesztve — jelent6sen meghaladja a Torokorszagra jellemzé értéket, és csak 0,6 sza-
zalékkal marad el az indiai adattél. A fentiek jol példazzak, hogy a GDP-ardnyos kész-
pénzallomany sem minden esetben alkalmas arra, hogy rajta keresztil 6sszehasonlit-
suk kiilonb6z6 orszagok fizetési infrastrukturdjanak fejlettségét, valamint a készpénz-
haszndlat mértékét, illetve a lakossag és a vaéllalatok készpénzhez f(iz6d6 viszonyat.
Ennek oka alapvetden a fejlett és fejl6dd orszagok esetén mind napjainkban, mind

pedig historikusan szignifikansan eltéré jegybanki alapkamat szint, valamint bizonyos
esetekben az adott orszag valutdja irdnti kilfoldi kereslet is szamottevd lehet. Az el6b-

° A készpénz forgalomba bocsatasanak helyszine alapjan a GDP-aranyos készpénzallomany az eurozéna
egyes tagallamaira kiilon-kilon is megbecsilhetd, ezen becslések azonban az orszagok kdzotti nagymértékd
készpénzaramlds miatt igen pontatlanok, megbizhatd kovetkeztetések levondséra csak korldtozottan
alkalmazhatok, ezért jelen elemzés soran nem vessziik figyelembe Gket.
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bieknél joval kisebb mértékben ugyan, de szerepet jatszhatnak kulturalis jelleg(, a la-
kossag fogyasztasi és megtakaritasi szokdasait befolyasold tényezdk is.

6. abra
A GDP-aranyos készpénzallomany mutato értéke 2008-ban és 2018-ban
Magyarorszagon, valamint Eurdpa, illetve a vilag néhany egyéb allamaban
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Megjegyzés: * Kina esetében a tanulmdny irdsa idején elérheté legfrissebb adat 2017-es
Forrds: BIS, valamint nemzeti jegybankok

Khiaonarong — Humphrey (2019) tovabbi kritikat fogalmaz meg a GDP-ardnyos
készpénzallomany hasznalataval szemben. Alldspontjuk szerint a mutaté akkor
hordoznd valdban a neki tulajdonitott jelentést, ha nem a teljes GDP-t, hanem
csak annak fogyasztasbdl ered6 komponenseit vennénk figyelembe, mivel ez az
a terllet, ahol a készpénz valéban felhasznalasra kerilhet. Javaslatuk alkalmazasat
azonban megneheziti, hogy az ehhez sziikséges adatok szdmos, jelen tanulmany-
ban vizsgdlt orszag esetén nem érhetdk el. A szerz6k emellett korlatozottan veszik
tekintetbe, hogy a készpénzallomany jelentds része feltehetéen nem fogyasztasi,
hanem megtakaritasi célokat szolgal.

4.3. A készpénzallomany hazai névekedését magyarazo tényez6k

Amint az kordbban bemutatasra kertlt, a hazankban forgalomban Iév6 készpénz-
allomany novekedése szinte kizardlag a nagy cimletek iranti kereslet bévilésének
kdszonhetd, ez a jelenség pedig kiilonb6z6 mértékben, de a kdrnyez8 orszagok egy
részében is megfigyelhetd.

Mivel a nagy cimletek elsGsorban feltehet6en megtakaritasi célokat szolgalnak, arra
kovetkeztethetilink, hogy a lakossdgi megtakaritasi szokasok valtozasa szignifikans
hatassal lehet a készpénzigényre. A készpénztartds alternativakoltségei nagyban
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fliggnek a jegybanki alapkamattdl, igy a kamatszint alakuldsa magyarazatot adhat
az egyes orszagok készpénzallomanydnak a 6. dbrdn is megfigyelhets eltérd alaku-
ldsara. Ez kiilonosen szembetlnd Japan esetében, ahol az 1990-es évek kozepe 6ta
0 kozeli alapkamat vilagviszonylatban is kiugro készpénz/GDP arannyal parosul, de
Torokorszag és akdr India esetében is igaz, hogy a nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
magasnak szdmité kamatok a fejlett vildg orszdgaival 6sszehasonlitva alacsonyabb
GDP-aranyos készpénzallomanyt eredményeznek. Bar a 2012 6ta tapasztalhato
névekedésre hazankban is szignifikdns hatdssal van az alacsony kamatszint (lasd
példaul Lybek — Dybczak 2019), mindez 6nmagdban nem magyarazza a kornyezé
orszagokhoz képesti eltéréseket, hiszen ez a jelenség Eurdpa szinte valamennyi
allamdban megfigyelhetd.

Hazank esetében tovabbi érdekes kovetkeztetések vonhatdk le a forgalomban lévé
készpénzallomany, a jegybanki alapkamat és az euroarfolyam egyiittes vizsgalatabadl
(7. dbra). Megfigyelhetd, hogy 2008 és 2012 kozott az EUR/HUF arfolyam és a kész-
pénzmennyiség megvaltozasai jellemz&en azonos irdnyba mutatnak, azaz a forint
euréhoz képest torténé gyengiilése a készpénzkereslet novekedésével jart egyiitt.
A fontosabb nemzetkozi valutakat tekintve hasonlé jelenségek tapasztalhatdk (lasd
példaul Miller 2017), ezek hatterében azonban elsGsorban a kilfoldrél érkezé keres-
let all, ami a forint esetében vélhetSen elhanyagolhatd mérték(i. Magyarorszagon
a vizsgalt id6szakban dominansabb lehet az arfolyam, mint a pénzigyi-gazdasagi
rendszer stabilitdsat és teljesitményét jelz6 indikator szerepe, mivel a forint hirtelen
gyengulései jellemz&en valsaghelyzetekhez kapcsolddtak, amelyek egyitt jarhattak
a lakossag bankrendszerbe vetett bizalmanak csdkkenésével is.

7. abra
A forgalomban lévé készpénzallomany és az EUR/HUF arfolyam szazalékos valtozasa,
valamint a jegybanki alapkamat nagysaga 2008 és 2019 k6zo6tt
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A 7. dbrdn jol megfigyelhet6 az adatsorokban 2012-2013-ban jelentkez6 toréspont,
azaz a készpénzallomany novekedésének gyorsulasa, ami hozzavetlegesen egybe-
esik a kamatcsokkentési idGszak kezdetével is. Az alacsonyabb kamatkérnyezetben
a készpénz mar nem csupan ,menekiléutként” szolgalhat, hanem hosszabb tavon
is redlis megtakaritdsi formaként. Ugyanekkor keriilt sor a tranzakcios illeték beve-
zetésére is, ami szintén szignifikans hatassal lehetett a készpénz irdnti keresletre,
els6sorban a nagy cimletek tranzakciés hasznalatan keresztil (részletesebben lasd
jelen alfejezet végén).

A lakossagi megtakaritasi szokasokrdl, illetve az azokat befolydsold tényez6krdl az
elmult években az Eurdpai Kdézponti Bank koordindldsaval két hulldmban zajlott
felméréssorozat, amelyben mind az MNB (MNB 2017 és MINB 2019b), mind pedig
a lengyel jegybank (NBP 2015 és NBP 2017) részt vett. A felmérések kozos tanul-
saga, hogy a vizsgalt években a jovedelmek emelkedésével 6sszhangban mindkét
orszaghan szamottevéen nétt a haztartasok pénziigyi eszkdzeinek értéke, a kész-
pénztartasra vonatkozo kérdések esetén azonban igen alacsony volt a vélaszadasi
hajlanddsag, igy ezek esetében célszerli a nemzeti szdmldk adataira tdmaszkodni.

A 2008 és 2018 kozotti KSH-adatokat megvizsgalva jol lathato, hogy 2012-t6l kezdve
a készpénzes megtakaritasok értéke folyamatos, erds UitemU névekedést mutat, mig
a betétallomanyok bdviilése joval visszafogottabb (8. dbra). Figyelemre méltd, hogy
2012 és 2018 kozott a készpénz ardnya a haztartasok pénzeszkdzein beliil 21-rél 33 sza-
zalékra nétt. Jobst — Stix (2017) alapjan ennek lehetséges okai kozott szerepelhet
a 2007-2009-es gazdasagi valsag, illetve az eurozona 2010-2013 kozotti valsaga altal
keltett pénzligyi és tarsadalmi bizonytalansag, ami a lakossagot a megbizhatébbnak
itélt készpénz tartdsa felé terelhette. Hazdnkban ezt a hatast, illetve az ennek ko-
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vetkezményeként a bankok irant fellépd bizalmatlansagot tovabb erdsithette, hogy
2014-ben és 2015-ben tobb brdkercég és hitelintézet is végelszamolas ala kerdlt.

A 2019 juniusatdl kezdve kibocsatott, mérsékelt kockazat mellett a piacon elérhetd-
nél magasabb hozamokat nydjté Magyar Allampapir Plusz konstrukcié céljai kdzott
szerepelt a haztartasok készpénzes megtakaritdsainak becsatornazasa is, ez azonban
az MNB adatai szerint az elsé hdnapokban nem valésult meg. A forgalomban [évé
készpénzallomany 2019 juniusa és szeptembere kozott az el6z6 év azonos idGsza-
kahoz viszonyitva ugyan — lassuld titemben — nétt (135, illetve 278 milliard forintos
novekedés), ez azonban alapvetéen megfelel a 2019 elsé 5 honapjaban megfigyelhe-
t6, szintén lassulast mutatd trendeknek (62, illetve 350 millidrd forintos novekedés).

A haztartasok készpénzben tartott pénzeszkdzei ardnyanak névekedése a kdrnyezé
orszagokkal, valamint az eurozéndval 6sszehasonlitva is kiugrénak mondhatd, bar
2012-t6l kezdve Romadnia, valamint Lengyelorszag esetén is megfigyelhets kisebb
mértékl eltolodas a készpénztartas irdnydba (9. dbra). A bankszektor valsagainak,
valamint az ebbél ered6 gazdasagi bizonytalansagnak a készpénzallomanyra gya-
korolt hatasat specifikusan Magyarorszagot tekintve Lybek — Dybczak (2019) 2000
és 2018 kozotti adatok felhasznalasaval, regresszidelemzéssel vizsgalta, szignifikans
korreldciét azonban a szerz6knek nem sikerult kimutatniuk. Bar az emlitett jelensé-
gek hatdsa a lakossdg gondolkoddsdra nehezen szamszer(isithetd, ami csokkentheti
az eredmények megbizhatdsagat, mindez mégis arra enged kovetkeztetni, hogy
onmagukban az elmult évtized valsdgai nem adnak megfelel6 magyardzatot a hazai
készpénzigény erds novekedésére.

9. abra
A készpénz aranya a haztartasok pénzeszkoézein beliil 2008 és 2018 kozott Kelet-
K6zép-Eurépa néhany orszagaban és az eurozonaban
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Erdemes annak lehetdségét sem figyelmen kiviil hagyni, hogy a nagy cimletek bi-
zonyos esetekben tranzakcids célokat is szolgalhatnak, igy a készpénztartds a hosz-
szU tavu megtakaritds mellett irdnyulhat jov6beli tranzakciok kiegyenlitésére is.
Flannigan — Parsons (2018) korabban emlitett eredményei szerint ilyen tranzakci-
Ok lehetnek a lakdsvasarlashoz és -felljitashoz kapcsolddd kifizetések, a hazai és
a kornyez6 orszagok ingatlanarindexei (az MNB és az Eurostat adatait felhasznalva)
azonban nem mutatnak szignifikans korrelaciét a készpénz irdnti kereslettel, amit
jélillusztral, hogy Romaniaban 2008 és 2018 kozott az drindex csdkkenése mellett
valdsult meg a készpénzallomany erés névekedése.

A nagy cimletek tranzakcids haszndlatdnak irdnydba hathat azonban az ebben a for-
mdban csak hazankra jellemz tranzakcids illeték, amely a lakossdgi és vallalati banki
tranzakciokra (el6bbi esetén csak 20 000 forint felett), valamint a készpénzfelvé-
telekre is vonatkozik (a torvény altal elGirt havi kétszeri, legfeljebb 150 000 forint
érték(i ingyenes felvételt leszamitva). Belhdzyné et al. (2018) felmérésen alapuld
eredményei alapjan a hazai KKV-szektorban 2013 és 2017 kozott megfigyelheté volt
a nagyobb 6sszegl készpénzes tranzakcidk gyakoribba valdsa, Végsé et al. (2018)
szerint pedig a magyar haztartdsok eurdpai 6sszehasonlitdsban alkalmanként je-
lent6sen nagyobb Osszegl készpénzt vesznek fel banki koltségeik optimalizalasa
érdekében, ami szlikségszerlien egyltt jar azzal is, hogy a felvett készpénz tobb nagy
cimletl bankjegyet is tartalmaz. A tranzakcios illeték bevezetése Lybek — Dybczak
(2019) regresszidelemzése szerint is jol magyarazza a készpénzigény 2013 utan meg-
figyelhetd, a kordbbindl is er6sebb ndvekedését (7. dbra). A szerz6k szerint azonban
a 2020 marciusaban induld, valamennyi bankot érint6 azonnali fizetési rendszer
— a megfelel§ arazas mellett — fontos szerepet jatszhat a készpénzes tranzakcidk
mértékének visszaszoritasaban.

4.4. A nemzetkozi példak tanulsagai

A tovabbiakban részletesebben ismertetjik néhany, az el6z6 alfejezetben nem tar-
gyalt, de a 6. dbrdn szerepl6 orszag készpénzforgalmi jellemzGit, elsGsorban azokra
az allamokra koncentrdlva, amelyek egyedi, jol koriilhatdrolhatd jellegzetességekkel
rendelkeznek.

4.4.1. Svédorszdg

A vizsgalt orszagok kozil a legkiilonlegesebbnek Svédorszdg helyzete tekinthetd,
hiszen az elmult évtizedben — Norvégiat leszamitva, ahol ez a trend csak 2015 éta
figyelhetd meg — egyediil itt valdsult meg a nominalis készpénzallomany tartds és
folyamatos csokkenése, emellett pedig 2012 és 2018 kozott a GDP-ardnyos kész-
pénzallomany is a felére esett vissza. Arvidsson (2019) szerint a jelenségben kiemelt
szerepe volt a svéd jegybank azon dontésének, mely szerint a 2010-es években az
Uj bankjegysorozat kibocsatasakor a régi, forgalombdl bevont nagy érték( papir-
pénzek bevaltdsara igen rovid, minddssze néhany hénapos hataridét biztositott.
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Ez — egylittesen az orszagban ezt megel6z6en lezajlott, komoly publicitast kapott
bankrablassorozattal — nagymértékben aldasta a készpénzbe mint egyszer(i és
biztonsagos megtakaritasi eszkozbe vetett hitet. Ezzel egyid6ben a svéd kormany
gazdasagfehérit6 és addelkeriilést csokkentd intézkedéseket hajtott végre, melyek
kiemelten céloztak az épitGipart és a kulonféle haztartasi szolgaltatasokat (pl. ker-
tészkedés, gyerekvigyazas), ezaltal csdkkentve elsGsorban a tranzakcids, de kisebb
mértékben a megtakaritasi célu készpénzkeresletet is. Ezenfellil mind Arvidsson
(2019), mind pedig Engert et al. (2019) kiemeli a készpénzmentes bankfiékok ter-
jedésének szerepét, mely egyrészt a kiskereskeddket is az elektronikus fizetések
elényben részesitésére 6sztondzte mind vevéi, mind pedig beszallitdi kapcsolata-
ikban, masrészt a készpénz felhasznalhatésdganak korlatozasaval feltételezhet6en
tovdbb csokkentette a készpénzben torténd megtakaritds népszerliségét.

Osszességében megallapithatd, hogy Svédorszagban elsésorban a megtakaritasi célu
készpénzkereslet mérséklésével sikerllt elérni a készpénzdllomany tartds és jelen-
t6s csokkenését. A tranzakcids készpénzhaszndlat visszaszoruldsa hasonlé mértékd
volt szdmos mas, fejlett orszagban, tobbek kézott Norvégidban, Dénidban (Smestad
2017), Kanadaban (Engert et al. 2019), Hollandidban (Jonker et al. 2018) vagy az
Egyesllt Kirdlysagban is (Greenham — Travers-Smith 2019), ez azonban 6nmagaban
nem volt elegend6 a nominalis dllomany csokkentéséhez.

Mindezek mellett azonban érdemes megemliteni, hogy az euro bankjegyek 2002-es
kibocsatasa utan a Svédorszadggal szomszédos Finnorszagban a vartnal sokkal er6-
sebb novekedés volt tapasztalhatd a készpénzkeresletben, melyet a helyi lakossagi
tranzakciok adatai nem tamasztottak ala (Kangas 2019). Mivel ez az id6szak nagy-
jabol egybeesik a Svédorszagban megfigyelt csdkkenés 2006—2007-es kezdetével,
akar az is elképzelhetd, hogy a svéd lakossag készpénzes megtakaritdsai egy részét
svéd korona helyett Finnorszagbdl szarmazé euro bankjegyek formajaban tartja.

4.4.2. Izrael

Izrael példaja magyar szempontbdl kiemelten relevansnak tekinthet6, mivel azon
kevés orszag egyikérél van szd, ahol hazankhoz hasonldan a két legnagyobb cimletd
bankjegy® teszi ki a forgalomban 1évé készpénzallomany tilnyomo részét (a jegybank
2018. végi adatai szerint 54, illetve 27 szazalékat). Az izraeli kormany feltételezései
szerint a nagy cimlet(i bankjegyek segitik az addelkeriilést, valamint a rejtett gazda-
sag mikodését, ezért 2015-ben térvényjavaslat sziiletett a nagy 0sszegl készpénzes
tranzakcidk betiltasa, valamint a f6ként kulturdlis okokbdl eredd tulzott készpénz-
tartds visszaszoritasa érdekében, amely mind az lzleti, mind a magédnszemélyek
kozotti fizetésekre vonatkozott (Fein 2018). A javaslatot az izraeli parlament tobb
maodositast és hosszas tarsadalmi vitdkat kdvetéen 2018 februarjaban fogadta el,
a térvény pedig 2019. januar 1-jén lépett életbe (Fein 2019).

& A 200 sékeles bankjegy értéke 2019. decemberi arfolyamon kérulbeltl 17 000 forint.
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A torvény a készpénzes tranzakcidkat az lizleti életben 11 000 sékelben (vasarloerd-
paritassal korrigdlva kb. 380 000 forint), maganszemélyek kozott 50 000 sékelben
(vasarlderbparitassal korrigalva kb. 1,74 millié forint) maximalizalta. Az izraeli jegy-
bank adatai szerint a bevezetés utan, 2019 folyaman az orszagban forgalomban [évé
készpénzallomany értéke stagnalt, ez azonban nem tér el szamottevéen a korabbi
évek lassuld Gitemd névekedést mutatd trendjétél. A jov6ben ezért tanulsagos lehet
annak vizsgalata, hogy a torvény hatdsara hosszabb tdvon megvaltozik-e az izrae-
li készpénzallomdny Gsszetétele, megvaldsul-e az addbevételek vart novekedése
és a rejtett gazdasag visszaszoruldsa, valamint okoz-e az intézkedés szamottevd
problémadkat a lakossag azon részének, amely nem rendelkezik bankszamlahoz vald
hozzaféréssel.

4.4.3. India

India kormanya 2016-ban még drasztikusabb mddszerrel, az Ugynevezett ,demone-
tizaciéval” prébdlta visszaszoritani a rejtett gazdasaghoz kothetd, nagy 6sszegl kész-
pénzes tranzakcidkat és megtakaritasokat. Narendra Modi miniszterelndk november
8-i, varatlan bejelentésekor a legnagyobb cimlet(, 500 és 1000 rupids bankjegyek
aznap éjféli hatallyal bevonasra keriiltek, atvaltasukra pedig csupdn az év végéig
adtak lehetGséget a lakossagnak. Az indiai jegybank jelentése szerint (Reserve Bank
of India 2017) a kijelolt hataridGig a bevont bankjegyek tébb mint 99 szazaléka at-
valtasra kerdlt, a GDP-aranyos készpénzallomany pedig csak ideiglenesen csdkkent.

Ebbél adododan a [épés eredeti céljat csak korlatozottan érte el, viszont orszagszer-
te komoly valsaghelyzetet okozott, ami hatdssal volt a mez6gazdasagi termelésre
és a foglalkoztatdsra is. A demonetizacio soran atmenetileg fellépd készpénzhiany
a kormdny szandékaival ellentétben erésitette az informalis gazdasag szerepét, 6sz-
szességében pedig elsGsorban a vidéken él6, szegényebb, nagy 0sszegli megtaka-
ritdsokkal és bankszamlahoz vald hozzaféréssel nem rendelkezé rétegeket sujtotta
(Guérin et al. 2017). Emellett Chodorow-Reich et al. (2018) matematikai modellek
segitségével meger@sitették, hogy azokban a régidkban, ahol a demonetizacidé nyo-
man fellépd készpénzhidny nagyobb mérték( volt, er6sebb visszaesés kdvetkezett
be a gazdasag teljesitményében és a hitelezésben is.

4.4.4. Kina

A kinai haztartasok tradiciondlisan magas — bar az elmult években némileg csok-
ken6 — megtakaritasi rataval rendelkeznek, ezen belil pedig jelent6s a készpénzes
megtakaritasok részesedése is (Zhang et al. 2018). A 2010-es években lezajlott
pénziigyi liberalizacid, valamint az egyre jelentGsebbé valé arnyékbankrendszer
(Elliott et al. 2015) altal nyujtott magasabb hozamok eredményeként azonban
a készpénztartds népszerlisége napjainkra visszaszorulni latszik, ennek kovetkez-
ménye a GDP-aranyos készpénzallomany csokkenése is. Mindezt az is elGsegitheti,
hogy a kinai jlian legnagyobb cimlet( bankjegyének értéke az 5000 forintot sem éri
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el’. Erdemes megemliteni, hogy a kinai fizetési forgalomra kimagaslé mértékben
jellemzé az innovativ, készpénzmentes megoldasok gyors elterjedése. Ezalatt elsé-
sorban a mobiltelefonos fizetést érthetjiik (G4S 2018), de itt jelentek meg el&szor
nagyobb szdmban az arcfelismerésen alapuld, tehat a tranzakcidhoz semmilyen
egyéb eszkdz hasznalatat nem igényl6 fizetési modok is.

4.4.5. Dél-Korea és Japdn

Ezen két orszag els6sorban azért érdemel emlitést, mert a kelet-azsiai régidban
az elmult évek sordn kizardlag esetiikben volt megfigyelhet6 a GDP-ardnyos kész-
pénzallomany er6s Gtemi ndvekedése. Japdnban a ndvekedés eleve igen magas
bazisrdl tortént, melynek f6 oka Fujiki — Nakashima (2019) szerint a megtakaritasi
célu készpénzkereslet, mely a teljes dllomany 40-45 szazalékaért felel. A szerzék
szerint a készpénzes megtakaritasok bévilése az elmult években és napjainkban
is meghaladja az elektronikus fizetési megolddsok terjedésébél eredd csdkkenést.
A nagymértéki készpénztartas okai kdzott szerepelhet az 1990-es évek kozepe 6ta
nulla kozeli alapkamatszint, a tarsadalom eléregedése, valamint akar ezzel 6ssze-
fliggésben a kiugré mérték( 6rokoscdési ado elkerilése is (Shirai — Sugandi 2019).

Dél-Korea esetében a GDP-aranyos készpénzdllomany a 2010-es évek elején még
alacsonynak volt mondhato, az elmult évtizedben azonban a forgalomban |évé kész-
pénzdllomany mennyisége olyan dinamikusan emelkedett, hogy annak GDP-no-
vekedéshez viszonyitott Gteme a hazankra jellemz6 értékeket is szignifikdnsan
meghaladta (6. dbra). Ebben vélhetéen fontos szerepet jatszanak a készpénzben
tartott megtakaritdsok, amit az is aldtamaszt, hogy a koreai jegybank a novekedést
megel6z6en, 2009-ben Uj, az addig forgalomban [évé cimleteknél nagyobb értékd
bankjegyet bocsatott ki.?

Erdemes megemliteni, hogy mindezzel egyidSben a koreai jegybank adatai szerint
a tranzakcids célu készpénzhasznalat folyamatos és gyors Gitem{ csokkenést mutat,
napjainkban a fizetések tobb mint 80 szdzaléka elektronikus Uton torténik, 2017-
ben pedig kisérletképpen elinditasra keriilt az érmementességet célzé program is,
melynek lényege, hogy a vasarlok a kis 6sszegli visszajarét igény szerint kdzvetlenl
bankszamlajukra, vagy megadott helyeken felhasznalhaté feltoltékartyara kapjak®.

7 A 100 jianos bankjegy értéke 2019. decemberi arfolyamon kértlbeltl 4 200 forint.
8 Az 50 000 wonos bankjegy értéke 2019. decemberi arfolyamon korulbeldl 12 600 forint.
9 Currency News (2017): South Korea Plans to go ‘Coinless’. Currency News, 2017, 15 January, p. 3.
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5. Mit hozhat a jov6?

Mivel mind a teljes vildggazdasag, mind pedig az egyes nemzetek készpénzigénye
rendkivil dsszetett folyamatok ered&jeként alakul ki, az erre vonatkozé hosszabb
tavu progndzisok gyakran igen pontatlannak bizonyulnak. Ezen fejezet réviden
ismerteti az el6rejelzések lehetséges mddszertanat és annak korlatait, majd egy
lehetséges jovoképként bemutatja a készpénzmentes tarsadalom lehet6ségét és tar-
sadalmi kockazatait, érintve a jegybankok altal kibocsatott digitalis pénz kérdését is.

5.1. A készpénzkereslet el6rejelzésének lehetGségei

A készpénzforgalom és a készpénz iranti kereslet az elmult évtizedben szdmos struk-
turdlis valtozason ment keresztiil, ami az el6rejelzések készitését is megneheziti,
hiszen ennek kdvetkeztében a multbeli adatok csak igen kis magyarazé erével birnak
a jovGre nézve. A jegybankok munkatarsai és az elemzdk a fejlett vilagban a kész-
pénzhasznalat tovabbi csokkenését vetitik elére (példaul Lalouette — Esselink 2018
az eurozondra, vagy Perkins 2019 az USA-ra vonatkozdan), napjainkra azonban mar
nyilvanvaldva valt, hogy ez a jelenség nem feltétlenil vonja maga utdn a forgalom-
ban 1évé6 készpénzillomanyok csokkenését.

Miller (2017) az angol jegybank altal hasznalt mddszertani keretrendszer ismer-
tetésén keresztlil bemutatja a készpénz iranti kereslet 6sszetevGkre bontdsanak
szerepét!®, valamint azt, hogy a kell robusztussaghoz az 6konometriai modellezés
mellett — amely figyelembe veszi példaul a lakossagi fogyasztast, a kamatkdrnyezetet
vagy az arfolyamokat — célszer( kvalitativ jelleggel figyelembe venni a szabalyozasi
kornyezet lehetséges megvaltozasait vagy a technoldgiai fejlédés kiilonboz6 iranyait
is. Kiemeli emellett annak fontossdgat is, hogy az el6rejelzések elsédleges célja
a készpénz esetében nem a jov6ben megvaldsuld pontos értékek megallapitasa,
hanem a lehetséges kimenetelek tartomdnyanak meghatdrozasa, az azokat kiséré
valdszinliségekkel egyitt.

5.2. A készpénzmentes tarsadalom viziéja és kockazatai

Bar a hazai, vagy akar az eurdpai unids Osszesitett adatokat vizsgalva igen tavolinak
érz6dhet a készpénz teljes eltlinése, a svéd jegybank vezet6i mar a készpénzmen-
tes tarsadalom lehetGségére igyekeznek felkésziteni orszaguk lakossagat (Skingsley
2018). A készpénzmentesség azonban nem mindenki szdmara jelent pozitiv valto-
zdsokat. Egy — a tranzakcios készpénzhasznalat visszaszoritasaban szintén élen jaré
Nagy-Britannia szdmdra ajanldsokat megfogalmazd — elemzés szerint (Greenham
— Travers-Smith 2019) a brit lakossag 12 szdzaléka sajat bevallasa szerint készpénz
nélkil képtelen lenni elintézni mindennapi tranzakcioit. Ebbe a csoportba féként
id&sek és alacsony jovedelmUek tartoznak, vagyis a készpénz eltlinése a tarsadalom

hasznalt készpénz, részletesebben lasd 4. fejezet.
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egyébként is sérilékeny rétegeit érintené a legérzékenyebben. Sokakat érinthet
negativan tovabbd az anonimitds lehetfségének megsz(inése, valamint az érintett
orszagokban elvégzett lakossagi felmérésekbdl is kitlinik (Dania esetén lasd példaul
Smestad 2017) hogy az emberek nem elhanyagolhato része pusztan szubjektiv okok
miatt is szeretné, ha a készpénz tovabbra is elérhet6 maradna.

A tarsadalmi kockazatokon felil a fizetések teljes mértékben elektronikus utra
torténd terelése egyéb, f6ként technoldgiai jellegl rizikokat is hordoz magaban.
Almedia et al. (2018) szerint egy készpénzmentes tarsadalomban a kommunikacids
és az elektromos haldzatok, valamint a fizetési rendszereket miikodtet6 szerverek
esetleges hibdi — melyeket okozhat természeti katasztréfa, de akar kiils6 tdmadas is
—ajelenleginél sokkal nagyobb kockazatot képviselnének. A Fed adatai alapjan (Bau
— O’Brien 2019) az Egyesiilt Allamokban a kdzelmult természeti csapdsai (példaul
a 2017-ben Texas és Louisiana allamokat sujté Harvey hurrikan) lokalisan rendkivil
nagy készpénzkeresletet generaltak az érintett teriileteken, akdr mar a katasztrofa
tényleges bekovetkeztét megel6z6 hetekben is. A jelenség megerdsiti, hogy a la-
kossag szdmdra igen fontos a készpénz mint biztonsagi tartalék szerepe.

Mindezek eredményeként jelenleg a kdzbeszédben és a jegybankok kommuni-
a kevesebb készpénz (,less-cash”) felé valé térekvés kihangsulyozasa (John 2019).
A tranzakcids készpénzhaszndlat folyamatos csdkkenése hosszu tavon ugyan a kész-
pénz mint fizetési eszkoz teljes eltlinése felé mutat, azonban egyrészt jelenlegi
tapasztalataink szerint ez nem feltétlendl jar egyitt a készpénz mint megtakaritasi
forma iranti igényének megszlinésével, masrészt a készpénzmentességet kisérd
tarsadalmi aggalyok is indokolttd tehetik a készpénzes infrastruktura tovabbi évti-
zedekig torténd fenntartasat.

A bankjegyek és érmék teljes eltlintetésére iranyuld viziok fontos eleme a jegy-
bankok altal kibocsatott digitdlis pénzek lehetGsége. Egy ilyen megoldds idedlis
esetben Ugy biztosit lehetdséget a készpénzhez kapcsolddd gydrtdsi és disztribu-
cids koltségek megsziintetésére, hogy — megfeleld allami és jegybanki felligyelet
mellett — a lakossag semmilyen részét nem fenyegeti a pénziigyi rendszeren kiviil
rekedés lehet&sége, hiszen megsziintethetd a kereskedelmi bankok és kartyatarsa-
sagok monopdliuma az elektronikus fizetések terén. Bar pilot projektekkel, valamint
a megvaldsitas lehetdségeit vizsgald kutatasokkal szamos orszag esetén taldlkoz-
hatunk (Mancini-Griffoli et al. 2018 alapjan pl. Kanada, Kina, Norvégia, Uruguay),
a gyakorlatban megvaldsult digitdlis jegybankpénzre jelenleg még nem létezik pél-
da, a legel6rehaladottabb allapotban azonban feltehet6en a svéd kézponti bank
tervei allnak (Séderberg 2018). A témardl a kozelmultban a BIS (Barontini — Holden
2019) nemzetkozi felmérést, az IMF (Khiaonarong — Humphrey 2019) pedig atfogd
tanulmanyt kozolt.
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6. Osszefoglalas

Ha tehat feltesszik a kérdést, hogy tul sok készpénzt hasznalunk-e, leginkabb ugy
vdlaszolhaté meg: bar a fizetések lebonyolitdsdhoz nem hasznalunk tul sokat be-
I6le, mégis kijelenthetd, hogy napjainkban a kdrnyezd orszagok példajahoz képest
hazankban tul nagy a forgalomban Iév6 készpénz mennyisége, amely azonban
els6sorban megtakaritasi célokat szolgal. Magyarorszdgon tovabbra is van tér az
elektronikus fizetési megoldasok részesedésének novelésére, de elmondhato, hogy
a nemzetkozi trendeknek megfelel6en egyre kevesebben és kevesebbet fizetlink
készpénzzel. A forgalomban [évé készpénzallomany ezzel szemben mind hazédnkban,
mind a fejlett dllamok nagy részében tartésan emelkedik, jellemz&en a GDP-noveke-
dés Uteménél is gyorsabban. A valtozas f6 mozgatdrugdi Magyarorszag esetében —
nem példa nélkiili médon — a nagyobb cimlet( bankjegyek, melyeket a lakossag nem
csupan fizetési, hanem megtakaritasi eszkdzként is hasznal. Ennek oka lehet tobbek
kozott a tartdsan alacsony kamatkdrnyezet és az elmult évtized gazdasagi valsagai
altal keltett bizonytalansdg, illetve ennek kdvetkezményeként a bankrendszerrel
szemben tapasztalhatd bizalmatlansag is. Nem elhanyagolhato tovabba a tranzakcids
illeték szerepe sem, mely feltehet6en hatassal van a nagyobb 6sszeg( készpénzes
tranzakciok mértékére is.

A hazai novekvs készpénzigény els6 ranézésre kirivonak tlinhet, a forgalomban [évé
készpénzallomany tartds csokkenésére azonban nemzetkozi szinten is csak igen
kevés példa létezik, ennek eléréséhez pedig valamennyi esetben tobb, a készpénz
haszndlata és tartasa ellen iranyuld tényez6 egylttes fenndlldsa volt szlikséges.
Magyarorszag esetében is elképzelhet6 viszont, hogy a készpénzdllomany atlagos
bévilési Gteme akar rovid tavon is az eurozdndra vagy Csehorszagra jellemzé értékek
kozelébe csokkenjen. Ennek eléréséhez a jévGben kiilondsen nagy elérelépést jelent-
het az azonnali fizetési rendszer 2020-ban térténé elindulasa, de ugyanigy kedvezé
valtozasokat indukalhat a banki szolgaltatasok dijainak mérséklése vagy a lakossag
szamara elérhetd, vonzd hozamot kinald, mégis mérsékelt kockazattal biré megta-
karitasi formak tovabbi népszer(isége is (példaul a 2019-ben kibocsatott Magyar
Allampapir Plusz). A kézelmult nemzetkdzi trendjeinek, valamint az ezeken alapuld
kutatasoknak azonban fontos tanulsaga — mely a jovGben a hazai készpénzkeresletet
is befolyasolhatja — hogy globalis gazdasagi recessziét vagy valsaghelyzetet kovetben
a lakossag készpénzigénye akar hosszabb id6tavon is szignifikdnsan névekedhet.
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