Iustum Aequum Salutare
XVIIIL. 2022. 1. « 75-83.

KIHIVASOK A PENZUGYI FOGYASZTOVEDELEM
SZABALYOZASABAN: KRIPTOESZKOZOK
ES UGYFELVEDELEM

HavLAsz Zsolt
egyetemi docens (PPKE JAK)

1. Bevezetés

A szabalyozasi rendszer valtozasait a pénziigyek terén is az éppen aktualis kérdések-
re adando jogalkotasi valaszok hatarozzak meg. A pénziigyi intézmények és szolgal-
tatasok szabalyozasa az elmult két évtizedben Eurdpaban és hazankban is mélyrehato
valtozasokon ment keresztiil. A banki szabalyozasban a 2000-es évek elején a kocka-
zatok megfeleld kezelésére, majd a 2008-ban kezdddott pénziigyi valsag altal felvetett
prudencialis és fogyasztovédelmi kérdésekre adott jogalkotoi valaszok mara teljes
mértékben beépiiltek nem pusztan jogrendszeriinkbe, hanem eme ,,1j” szabalyokat a
gyakorlatban is evidenciaként kezeljiink.

A mindennapi €életben azonban minden teriileten idérdl idére Gjabb kérdések, prob-
lémak meriilnek fel. Nincs ez masképpen a pénziigyi szolgaltatasok terén sem, ahol
2009 ota egyre erdsebben szembesiil a jogalkotd a kriptoeszkdzok megjelenésével
¢s az altaluk tamasztott kihivasokkal. Ha a szamokat nézziik, mig 2019 nyaran csak
2250 kiilonféle kriptoeszkoz Iétezett (ami egy évtized alatt sem tekinthetd elhanya-
golhato novekedésnek a darabszamot illetéen), mara a szamlalé tobb, mint 12500-at
mutat. Mig a kriptoeszk6zok piaci értéke 2020 dszén kevesebb, mint 500 milliard
dollart tett ki, 2021 8szén ez a szam meghaladja a 2200 milliard dollart (amely hazank
2019 évi GDP-jének mintegy tizenharomszorosaval mérhetd 6ssze).

A kriptoeszkozok felhasznalasi teriilete egy szélesebbé valik. A témat a vilag
egyes orszagai megprobaljak ugyan kiilonféle médokon szabalyozni, azonban e téren
még nem latni sem az egységes szabalyozasi fellépést, sem a hatékony szabalyozasi
megoldasokat (a pénzmosas elleni szabalyozasi 1épéseket kivéve!).

1

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2018/843 iranyelve (2018. majus 30.) a pénziigyi rendszerek
pénzmosdas vagy terrorizmusfinanszirozas céljara valo felhasznalasanak megelézésérdl szolo (EU)
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Jelen tanulmanyomban azt szeretném bemutatni, hogy a kriptoeszk6zok szabalyo-
zéasanak szamos részkérdése koziil az igyfél/fogyasztovédelmi teriileten milyen szaba-
lyozast igényld kérdések meriilnek fel.

2. A kriptoeszkozok felhasznalasi lehetoségei és szabalyozasi problémakorei

Az tigyfelek (kiilondsen a fogyasztonak mindsiilo ligyfelek) megfeleld jogi védelmé-
nek kérdései szamos tigylet, illetve szolgaltatas kapcsan felmeriilhetnek. Ilyen tigyle-
tek, szolgaltatasok lehetnek kiilondsen:

— apénzvaltas (mind a hagyomanyos [fiat] pénzek és a kriptoeszkozok kozotti val-
tas, mind pedig a kiilonféle kriptoeszkozok kozotti valtasi miiveletek);

— afinanszirozasi igyletek (kiilonosen a P2P ligyletek, a kriptoeszkdzben nyujtott
kolesonok, a kriptoeszkozt biztositéki fedezetként hasznalo ligyletek);

— a kriptoeszkdzok kereskedelme (a kriptotézsdék mitkddése);

— a befektetési ligyletek, szolgaltatasok, amelyeknek targya nem hagyomanyos
pénziigyi eszkdz, hanem kriptoeszkoz (e téren kiilondsen: letéti szolgaltatasok,
portfolidkezelés);

— eszkozok kibocsatasa: initial coin offering (ICO), security token offering (STO).

A pénziigyi és befektetési jellegli szolgaltatasok mellett az 0j eszk6zok megjelenése
szamos kapcsolddo témakor szabalyozasi sziikségszeriiségét is felveti, tobbek kozott
az ado6zas (forgalmi, jovedelem- és vagyonadozas, az adofizetés, adoeljarasi kérdések,
illetve a végrehajtas terén), a szamvitel (megfeleld szamviteli kategorizalas), a pénzmo-
sasi szabalyozas, a munkajog, a tarsasagi €s csddjog (apport szabalyozas, felszamolasi
vagyon, a vagyon feletti rendelkezés), az adatvédelem (GDPR vs blokklanc: az adatto-
vabbitas kérdéskore, elfeledtetéshez valo jog alkalmazhatosaga), allami kényszerintéz-
kedések alkalmazhatosaga terén.

E szabalyozasi kérdések megvalaszolasat megelézéen azonban a legfontosabb alta-
lanos alapkérdés annak tisztazasa lenne, hogy jogilag és szamvitelileg minek tekintjiik
a kriptoeszkdzoket? A valasz nyilvanvaléan nem egyszerii, hiszen a tobb, mint 12 ezer
fele eszk6z szamos kiilonbozo céllal és ennek megfelelden kiilonb6zd jellemzokkel
jott létre és a jovében a tovabbiakban létrejove eszkozok sem fogjak csdkkenteni e
heterogenitast. Ha nem is lehetséges egy egyszerii és egységes valaszt adni a feltett
alapkérdésre, arra mindenképpen megfeleld jogalkotasi valaszt kellene talalni, hogy
mikor tekintiink egy ilyen eszkdzt dolognak és mikor kdvetelésnek, illetve lehetséges-e
olyan jellemzdk csoportjat meghatarozni, amely alapjan bizonyos eszkdzok pénznek
vagy értékpapirnak lennének tekintheték. Ha ezen alapkérdésekre sikeriilne valaszt
talalni, akkor a fent felsorolt tobbi szabalyozasi teriileten felmeriil6 specifikus kérdések
is megvalaszolhatdk lennének.

2015/849 iranyelv, valamint a 2009/138/EK és a 2013/36/EU iranyelv modositasarol, HL L 156.,
2018.6.19., 43-74. 0. Otodik pénzmosas elleni iranyelv
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3. A fogyaszto- és iigyfélvédelem a hagyomanyos szolgaltatasok terén

A hagyomanyos pénziigyi ¢és befektetési szolgaltatasok szabalyrendszerében a fo-
gyaszto- és ligyfélvédelem kérdései és szabalyai mindennapi életiink részévé valnak.
Ebben a szabalyrendszerben az intézményekre €s bizonyos tigyletekre vonatkozo rész-
letes EU szabalyozas — ideértve kiilondsen a prudencialis szabalyozas terén a CRD
iranyelvet® és a CRR rendeletet’, valamint azon tal a PSD2* és MFID2® iranyelveket,
a MIFIR® és az EMIR rendeletet” — vilagos és egyértelmii alapot teremt az tigyfélvé-
delem specialisabb eszkdzrendszerének, amelynek nem pusztan az intézményi részét
sziikséges kiemelni, hanem azon tul tobbek kozott

— az értékpapirkibocsatas szabalyozasat;

— apiacszabalyozast;

— az intézményesitett feliigyeletet;

— az intézményvédelmi alapokra, valamint

— a fogyasztdi iigyletekre vonatkozo specialis szabalyokat.

4. A kriptoeszkozok szabalyrendszere iigyfélvédelmi szemszogbol

A kriptoeszkozdkre vonatkozoan — mind a kibocsatas/1étrehozas, a piaci tevékenység,
az Ugyfélvédelem, illetve a feliigyelet terén — egyeldre, néhany kivétellel, hianyzik az
az altalanos szabalyrendszer — allami, EU és globalis szinten egyarant —, amely ismert
¢s széleskortien alkalmazott a hagyomanyos pénziigyi és befektetési szolgaltatasok és
intézmények tekintetében.® Lathatunk kiilonféle szabalyozasi probalkozasokat egyes

2 Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2013/36/EU iranyelve (2013. jinius 26.) a hitelintézetek
tevékenységéhez valdo hozzaférésrél és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudencialis
felugyeletérél, HL L 176., 2013.6.27., 338-436. o.

3 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és

befektetési vallalkozasokra vonatkozo prudencialis kovetelményekrdl, HL L 176., 2013.6.27., 1-337. o.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2015/2366 iranyelve (2015. november 25.) a belsé piaci

pénzforgalmi szolgaltatasokrol, HL L 337., 2015.12.23., 35-127. o.

Az Eurodpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi eszk6zok piacairol,

HL L 173.,2014.6.12., 349-496. o.

¢ Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. majus 15.) a pénziigyi eszkozok
piacairol, HL L 173., 2014.6.12., 84-148. o.

7 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 648/2012/EU rendelete (2012. julius 4.) a tézsdén kiviili szarmaztatott

gyletekrol, a kozponti szerz6do felekrol és a kereskedési adattarakrol, HL L 201., 2012.7.27., 1-59. o.

V6. NAGY Zoltan — CsAxk Csilla: A pénziigyi fogyasztovédelmi jog, kiilonos tekintettel a kozpénzigyi

szabalyozasra. Miskolci Jogi Szemle, 2021/1. kiilonszam, 226-237.; NAGY Zoltan: A digitalizaci6 hatasa

a pénziigyi piac szabalyozasara. Miskolci Jogi Szemle, 2020/1. 24-32.; NAGY Zoltan: A kriptopénzek

helye és szerepe a pénziigyi rendszerben. Miskolci Jogi Szemle, 2019/2. 5-14.; NAGY Zoltan: A pénziigyi

rendszer problémai és hatdsa a jogi szabalyozasra. Miskolci Jogi Szemle, 2020/2. kiilonszam, 85-92.;

Zoltan NaGy: Impact of Digitalization on the Regulation of Financial Markets. Lex et Scientia, 2020/1.

32-40.
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orszagokban, igy onallo szabalyrendszer kialakitasat Maltan® és Liechtensteinben',
vagy a kriptoeszkozokre vonatkozo szabalyozas beillesztését a hagyomanyos banki és
tokepiaci szabalyozasi keretek k6z¢é példaul Németorszagban," beemelve a pénziigyi
szolgaltatasok korébe a kriptoletét-szolgaltatast és a kriptoértékpapir-nyilvantartast,
ezek azonban eseti/helyi jellegli szabalyozasi valaszok, valaszkisérletek egy globalis
relevanciaji kérdéskorre. Talalkozhatunk olyan szabalyozassal is példaul Svajcban'
a szOvetségi szintli értékpapirjog tekintetében, amely nem az eszkozokre, hanem az
alapul fekvo — blokklanc — technologia alkalmazasara fokuszal.

A globalis kérdésre egyfajta globalis szereploként az Europai Unio is keresi a va-
laszt, amelynek nevében 2020 szeptemberében az Eurdpai Bizottsag terjesztett eld egy
atfogo szabalyozasi javaslatcsomagot."

A kriptoeszkozokkel kapcsolatos szolgaltatasokkal osszefiiggd fogyasztovédelmi
szabalyozasra —mikdzben a hagyomanyos pénziigyi és befektetési szolgaltatasok te-
rén mara egy kikristalyosodott szabalyrendszert lathatunk — meglehetdsen eklektikus
nemzetkozi példakat talalhatunk csak.

E témakorben az ausztral szabalyozas a félrevezeté magatartas (pl. informaciokor-
latozas) tilalmat hatarozza meg." Az eurdpai szabalyozasi megoldasok kozott a francia
szabalyozas a derivativ ligyletek korlatozasat irja el6.”” Malta egy — fentebb mar hivat-
kozott — tobb elembdl allo szabalyozasi rendszert alkotott meg, amely kotelezévé teszi
a tokent bemutato fehér konyvet (white paper), a kockazatfeltard nyilatkozatot és egy
kiilon feliigyeleti szervet is 1étrehoz a kriptopiaci szereplok tevékenységének figyelem-
mel kisérésére.

A fentiek mellett az Europai Kézponti Bank allaspontja ravilagit a fogyasztoi jogok
védelmének unids szintll hidnyossagara, szabalyozatlansagara, kiemelve, hogy sem az
altalanos fogyasztovédelmi szabalyok, sem pedig az elektronikus kereskedelem szaba-
lyai nem alkalmazhatok a kriptoeszkozokre.'®

A maltai szabalyozasi rendszer a kdvetkezé elemekbdl tevédik dssze: a Virtual Financial Assets Act
(VFA Act), az Innovative Technology Arrangements and Services Act (ITAS Act), a Malta Digital
Innovation Authority Act (MDIA Act), valamint ezeket kiegészitik a feliigyeleti szabalykonyvek: pl.
ICO-kra, szolgaltatokra, tigynokokre.

1 Gesetz vom 3. Oktober 2019 iiber Token und VT-Dienstleister (Token- und VT-Dienstleister-Gesetz;
TVTG) Liechtensteinisches Landesgesetzblatt Jahrgang 201 Nr. 301 2. Dezember 2019
Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2776), das
zuletzt durch Artikel 90 des Gesetzes vom 10. August 2021 (BGBI. I S. 3436) gedndert worden ist, § 1
(la) 6., 8.¢s§ 1 (11) 10.

Bundesgesetz zur Anpassung des Bundesrechts an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer
Register vom 25. September 2020, AS 2021 33.

Ld. bévebben az 5. pontban.

4 Competition and Consumer Act (2010).

15 Hubert de VAUPLANE — Victor CHARPIAT: The Virtual Currency Regulation Review: France. In: Michael
S. SACKHEIM — Nathan A. HOWELL (eds.): The Virtual Currency Regulation Review. New York—Chicago,
2021.

ECB Occasional Paper Series No 223 / May 2019, p. 5.; European Central Bank: Virtual Currency
Schemes, 2012, p. 44.
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A kriptoeszkdzok szabalyozatlansaganak nem pusztan ezen eszkozok altalanos
megitélésére vannak — negativ — hatasai, hanem az ligyfelek, a befektetdk, a fogyasz-
tok — sok mas teriileten, igy a pénziigyi szolgaltatasok terén is bevezetett és mara alta-
lanossa valt — magas szintli védelme is teljességgel hianyzik. Az alabbiakban néhany
példat emlitek csak, amely ramutat arra, hogy a hagyomanyos pénz- és tékepiacon
megszokott biztonsag a szabalyozatlan kriptopiacon ¢€s szolgaltatasok terén meny-
nyire nincs meg a nem létezd védeszk6zok hianyaban. A példakat olyan kdzismert
kriptoeszkoz-szolgaltatok'” hatalyos altalanos szerzodési feltételeinek (Terms and
Conditions) rendelkezéseibdl, gyakorlatabol valogattam, amelynek széleskorii szolgal-
tatasai kozott megtalalhato tobbek kozott a sajat token kibocsatasa, pénzvaltas (mind
fiat/kripto, mind pedig kripto/kripto iranyban), kriptoeszkoz-kdleson, kriptoeszkoz-
betét, kriptoeszkoz alapu kartyakibocsatas. A vizsgalt altalanos szerzédési feltételek
kozott olyan, az ligyfelek szamara adott esetben jelentds — gyakran anyagi-pénziigyi —
hatranyt eredményez6 rendelkezéseket talalunk, mint példaul:

— aszolgaltatoi felelosség kizarasa a tranzakciok hibaja, korlatozasa, torlése esetén;

— a szolgaltatasokhoz valo hozzaférés egyoldalu, indokolas nélkiili felfiiggesztése,
korlatozasa, megsziintetése a szolgaltato részérdl;

— szabalytalansag gyanuja (a szolgaltatd részeérdl) esetén — barmiféle hatosagi el-
jarastol fliggetleniil — a szolgaltato altal kezelt eszkdzok befagyasztasa, a gyanu
tisztazasara iranyulo eljaras szabalyozatlansaga és az ezzel 6sszefliggo kartérité-
si igények kizarasa;

— aszolgaltatoi feleldsség altalanos korlatozasa szolgaltatasi, technikai hibak, vala-
mint harmadik fél kozrehatasa esetén;

— az altalanos szerzddési feltételek korlatlan egyoldali modositasanak lehetésége
a szolgaltatd részeérdl barmikor megengedett, amely a kozzététellel azonnal ha-
talyossa is valik;

— a szolgaltato ligyfélszolgalata ugyan a hét minden napjan folyamatosan elérhetd,
de kizarélag emailen, amely valos idejii kommunikaciot nem tesz lehetéve, va-
laszadasi hataridét az e-mail kiildeményekre az altalanos szerzdédeési feltételek
nem hataroznak meg;

— jogvita esetén a valasztottbirosag kotelezo igénybevételét irjak eld a szerzédési
feltételek.

Lathato, hogy a vizsgalt szolgaltatok altalanos szerzddési feltételei — hasonléan
egyébként e piacon tevékenykedd mas szolgaltatok altalanos szerzddési feltételeihez —
alapvetden eltérnek azoktol a fogyaszto és tigyfélvédelmi szabalyoktol jelentdsen atha-
tott feltételektdl, amelyeket a hagyomanyos pénziigyi szolgaltatasok terén ismeriink és
megszoktunk. Mindemellett az igyfelek helyzetét tovabb neheziti, hogy

— a szoban forgo szolgaltatok a vilag barmely orszagaban miikodhetnek és az ligy-
felek sajat orszagaban sok esetben sem fioktelepiik, sem képviseletiik nincsen;

— ahatalyos szabalyozasok a szolgaltatokat jellemzden nem vonjak semmilyen pénz-
iigyi feliigylet ala, (ilyen feliigyeleti intézmények tobbnyire nem is léteznek), és

7 Vo. crypto.com: https://crypto.com/document/mco_services, Binance: https:/www.binance.com/en/

terms
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— hianyoznak azok az intézményvédelmi alapok is, amelyekre a hagyomanyos be-
tétek és befektetési szolgaltatasok esetén evidenciaként tekintiink.

5. Az EU szabalyozasi javaslata

Az Eurépai Bizottsag 2020 szeptemberében tette kozz¢ a kriptoeszkdzok piacairol szo-
16 rendeletre vonatkozo javaslatat (MICA rendelet javaslat'®), amely — legalabb részben
— a fent bemutatott szabalyozasi hianyossagokra reflektal. A javaslat a jelenleg nem
szabalyozott kriptoeszkdzok és szolgaltatoik Union beliili szabalyozasara tesz kisérle-
tet azaltal, hogy meghatarozza a kiilonb6z6 tipusu kriptoeszkoz-tokenek kibocsatasa-
nak és kereskedésének feltételrendszerét.

A javaslat a digitalis pénziligyi csomag részét képezi, amely 0j digitalis pénziigyi
szolgaltatasi stratégiat'® fogalmaz meg az Unid pénziigyi dgazata szamara, valamint
tartalmazza a megosztott fokonyvi technologia (DLT) piaci infrastrukttraira vonatko-
76 kisérleti rendszerre iranyulo javaslatot,”® a digitalis miikodési rezilienciara iranyulo
javaslatot* (,DORA”), és a pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozo egyes kapcsolodo
unios szabalyok pontositasara vagy modositasara iranyulo javaslatot®* is. A jogalkotasi
folyamatban a MICA és a DORA javaslatot a Tanacs mar elsd olvasatban megtargyalta
¢és elfogadta 2021 novemberében, tovabba felkérte a Tandcs elndkségét, hogy kezdjen
targyalasokat az Eur6pai Parlamenttel a javaslatcsomag elfogadasarol.?

A MICA rendelet-javaslat f6 szabalyozasi témakdrei kozott megtalaljuk a kovetke-
z8ket:

— a kriptoeszk6zok kibocsatasara és szabalyozott piacra torténd bevezetésére vo-

natkoz6 szabalyok;

— a kriptoeszkdz-kibocsatok engedélyezése és feliigyelete;

— akriptoeszkoz-szolgaltatok mikodésére, szervezetére, és iranyitasara vonatkozo

kovetelmények;

— a kriptoeszkozok kereskedelmére, atvaltasara, letétkezelésére vonatkozd fo-

gyasztovédelmi szabalyok;

— apiaci visszaélések megel6zését szolgalo szabalyok.

Javaslat az Eurdpai Parlament és a Tanacs Rendelete a kriptoeszkdzok piacairdl és az (EU) 2019/1937
iranyelv modositasarol, COM(2020) 593, 2020. szeptember 24.

A Bizottsag kozleménye az Eurdpai Parlamentnek, az Europai Tanacsnak, a Tandcsnak, az Eurdpai
Kozponti Banknak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak az unids
digitalis pénziigyi szolgaltatasi stratégiarol, COM(2020) 591, 2020. szeptember 24.

Javaslat — Az Eurdpai Parlament és a Tanacs rendelete a megosztott fokonyvi technologian alapulo piaci
infrastrukturak kisérleti rendszerérdl, COM(2020)594.

Javaslat — Az Eurdpai Parlament és a Tanacs rendelete a pénziigyi agazat digitalis miikodési
rezilienciajarol és az 1060/2009/EK rendelet, a 648/2012/EU rendelet, a 600/2014/EU rendelet, valamint
a 909/2014/EU rendelet modositasarol, COM(2020)595.

Javaslat — Az Euroépai Parlament és a Tanacs iranyelve a 2006/43/EK iranyelv, a 2009/65/EK iranyelv,
a2009/138/EK iranyelv, a 2011/61/EU iranyelv, a 2013/36/EU iranyelv, a 2014/65/EU iranyelv, az (EU)
2015/2366 iranyelv és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasarol, COM(2020) 596.
https:/www.consilium.europa.eu/media/53104/st14066-en21.pdf
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A rendelet személyi hatalya ala tartoznanak a javaslat szerint

— akriptoeszkdz-kibocsatok és

— a kriptoeszkdzhoz kapcsolodo szolgaltatast (letétkezelést, kereskedési platform

mukodtetést, atvaltast, megbizast, elhelyezést, tanacsadast) nyujtok.

A tervezet szerint kiilon szabalyozas vonatkozna az eszkoz, valamint az elektroni-
kus pénz alapu tokenekre (ezeket egyiitt nevezhetjiik stable coinoknak®®) és az ebbe a
kategoriakba nem sorolhaté nem stable coinokra.

A kriptoeszkoz-kibocsatassal osszefiiggésben az ligyfelek szempontjabol lényeges
kovetelményként hatarozza meg a tervezet a kibocsatas alapjaul szolgalé Alapdoku-
mentum (Fehér konyv, a ,, White paper”’) elkészitését, amely a kibocsatd azonositasa és
a finanszirozando projektjének bemutatasa mellett részletezi a felmeriilé kockazatokat
¢s a technologiai kovetelményeket is.

Az ligyfél- és fogyasztovédelem szempontjabdl kiemelkedd jelentdségii eleme a
tervezetnek a kibocsatoi kotelezettségek és a felelosség meghatarozasa, valamint a fo-
gyasztoi elallasi jog biztositasanak megkdvetelése.

Az értékpapirjogi szabalyozashoz hasonloan a tervezet feliigyeleti engedélykotele-
zettséget ir el6 az eszkoz és elektronikus pénz alapu tokenek kibocsatasi feltételeként.

A tervezet a kriptoeszkoz-szolgaltatok tekintetében a piacra 1épéshez engedélykd-
telezettséget, a mitkodéshez a rendeletben meghatarozott prudencialis szabalyok, va-
lamint a szolgaltatasokra vonatkozo részletes szabalyok, tovabba panaszkezelési rend-
szer mukodtetését koveteli meg.

A szabalyozas kitér tovabba a tervek szerint a tokepiaci szabalyozasbol ismert piaci
visszaélések megakadalyozasara, valamint a bennfentes kereskedelem és a piaci ma-
nipulacio tilalmara. Meghatarozza tovabba az illetékes feliigyeleti hatésagok és az Eu-
ropai Bankfeliigyleti Hatosag (EBH) feladatait, hataskorét és lehetséges intézkedéseit.

A MICA rendeletre vonatkozo javaslat elkészitésével és beterjesztésével az Eurdpai
Bizottsag egy régota fennalld és megoldast igényld szabalyozasi hidnyossagot probal
orvosolni. A javaslat szamos egyértelmiien pozitiv elemet tartalmaz az tigyfelek (ko-
ziik a fogyasztonak mindsiil iigyfelek) védelme tekintetében. E kdrben mindenképpen
kiemelendd
a virtualis eszkdz (kriptoeszkdz, coin/token) kibocsatok és a kibocsatas (ICO,
STO) szabalyozasa, az eljarasi kdvetelmények és garanciak meghatarozasa;

a piaci szereplok €s szolgaltatasok szabalyozasa, hasonlé megkdzelitéssel, mint
az torténik a hagyomanyos pénz- és tokepiac szerepldi €s szolgaltatasai esetében;
— apiaci visszaélések szabalyozasa, tilalma;

a felligyeleti rendszer 1étrehozasa, a pénziigyi feliigyeletek hataskorének kiter-
jesztése a kriptoeszkozok piacara.

A javasolt szabalyozas pozitivumai mellett azonban szamos olyan kérdés, témakor
érinti a kriptoeszkdzok piacait, felhasznalasat, amelyekre a szabalyozasi javaslat nem

2 A stable coinok olyan kriptoeszk6zok, amelyek arfolyama viszonylag stabil (legalabbis a nem stable

coinok arfolyamahoz képest) tekintettel arra, hogy mogottiik valamilyen fiat pénz, vagy egyéb fedezet
(pl. arany) van letétbe helyezve. Legismertebb stable coinok: Tether (USDT), USD Coin (USDC),
Gemini dollar (GUSD), Digix Gold (DGX).



82 HALASZ Zsolt

tér ki, noha a megfelelé szabalyozas e teriileteken is tobb, mint indokolt és sziikséges
lenne. Ilyen témakdr tobbek kozott:

— a kriptoeszkoz-hitelezés, illetve a kriptoeszkoz hitelbiztositékként vald felhasz-

nalasanak szabalyozasa;

— akriptoeszkozok betétként valo gytijtésének szabalyozasa, valamint

— a betétbiztositashoz, illetve a befektetévédelemi intézményvédelmi alapokhoz

hasonl6 intézmények létrehozasa, az altaluk biztositott szolgaltatasok, valamint
a biztositott karesemények, tovabba a kartérités mértékének és modjanak a meg-
hatarozasa.

Mindezeken tul, a sziik értelemben vett pénziigyi szabalyozason kiviil is szamos
olyan relevans témakorrel kell szembesiilniink, amelyek egyértelmiien igényelnék a
megfeleld szabalyozasi keretek meghatarozasat. E téren kiemelendd az allami kényszer-
intézkedések (végrehajtas, eszkdzok lefoglalasa hatosagi eljaras keretében) alkalmaza-
sanak szabalyozasa annak érdekében, hogy egyaltalan lehetdség legyen végrehajtasi
intézkedést vagy egyéb cselekményt foganatositani kriptoeszkdzokre. Szabalyozasi
igény meriil fel a tarsasagi jog teriiletén kiilondsen az alaptokére vonatkozo szabalyo-
zas tekintetében, ahol az egyik leglényegesebb probléma, hogy miként, milyen felté-
telekkel és milyen felel6sségi szabalyok mentén lenne lehetdség kriptoeszkdzokben
biztositani (apportalni) egy-egy cég alaptokéjét, vagy legalabb annak egy részét. A
tarsasagi jog mellett a cs6djog teriiletén is mertilnek fel szabalyozando6 kérdések, kii-
16ndsen a megsziind, megsziintetendd cég kriptoeszkdzeinek kényszerértékesitése, az
eszkdzokhoz vald hozzaférés és az értékesités mikéntje tekintetében. Az 0j techno-
logiak alkalmazasaval kapcsolatban szamos kérdés meriil fel az adatvédelem teriile-
tén is. Mindeddig nem tisztazott, hogyan biztosithat6 a legeredményesebben, hogy a
kriptoeszkdzok alapjaul szolgalod technologiak, nevezetesen a blokklanc és a megosz-
tott f6konyvek megfeleljenek az adatvédelmi szabalyoknak és elveknek, gondolva itt
kiilondsen az adattovabbitas problémaira, elfeledtetéshez valo jogra, vagy altalanosan
a transzparens blokklanc és a privatszférahoz valo jog viszonyara. Az eurdpai adatvé-
delmi biztos a javaslatra tett véleményében hangsulyozta, hogy e kérdéseket a javaslat
hatalybalépése el6tt lenne sziikséges tisztazni.” A személyes adatok megfeleld védel-
mének biztositasa mellett bizonyos esetekben éppen ezzel ellenkezd jellegli probléma-
kor is felmeriilhet, mégpedig a felhasznalok anonimitasanak esetkore. Noha a legtobb
esetben a kriptoeszkozok felhasznaldi nem rendelkeznek valdédi anonimitassal, 1étez-
nek olyan eszk6zok, amelynek célja épp ezen ,,elony” biztositasa, amely altal technika-
ilag lehetové valik az adott eszkdzzel bizonyos jogellenes, akar biintet6jogi kategoriaba
tartozo tranzakciok végrehajtasa. A jelenleg hatalyos szabalyozas szerte a vilagon nem
tiltja és nem szankcionalja ilyen eszkdzok 1étrehozasat és felhasznalasat sem.

2> Opinion 9/2021 of the European Data Protection Supervisor on the Proposal for a Regulation on Markets

in crypto-assests, and amending Directive (EU) 2019/1937.
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6. Osszegzés

A piaci folyamatokra ratekintve egyértelmiien latszik, hogy a kriptoeszkdzok piaca
folyamatosan ndvekszik, mind a potencialis felhasznaloi, mind a potencialis befektetdi
érdeklédés egyre jelentGsebb ezen ijszerii eszkozkategoria irant.

A piac, a felhasznalok ¢€s a befekteték biztonsagat, mint minden mas esetben is lat-
hatjuk, a megfelelé szabalyozas tudja csak biztositani. Ezen eszkdzokre alkalmazhato
szabalyozas azonban még nemzetkozi szinten is meglehetdsen esetleges, sok helyen és
tekintetben nem is Iétezik, és e hidnyossag az igyfelek érdekeinek védelmét egyaltalan
nem szolgalja, hiszen még az egyes részletkérdések helyi — egy-egy orszagban alkal-
mazand6 — szabalyozasa nem lehet adekvat szabalyozasi valasz egy globalis jelenségre.
Mindezeken tul azt is latnunk kell, hogy az Europai Unidban a Bizottsag altal javasolt,
kozéptavon elfogadandd szabalyozasi eszkdzok sem képesek teljes mértékben arra,
hogy a felhasznalok — a kriptoeszkdz-szolgaltatok ligyfelei — szamara megfeleld védel-
met nyUjtsanak. A megfelelé szabalyozasi kornyezet kialakitasa érdekében célszertl,
illetve indokolt lenne:

— egy a hatalyos pénzforgalmi, illetve a MIFID szabalyozasnak megfeleld, ezekhez

— a globalis piaci szolgaltatok kérelemére indulo eljarasban regisztralni az EU-sza-
balyozasnak megfelel6 szolgaltatokat illetve kibocsatokat, vilagos iizenetet kiild-
ve ezaltal a felhasznaloknak, hogy a globalis piaci szerepl6k koziil melyek azok,
akik az tigyfeleket majdan megfelelden védoé unios szabalyozas kovetelményei-
nek megfelelnek;

— tiltani és szankcionalni azon tokenek kibocsatasat, hasznalatat, ahol a teljes ano-
nimitas biztositott (ami altal az ilyen eszkozoket nyilvan nem lehet teljes mérték-
ben visszaszoritani, azonban a generalis prevencios hatastol sem célszerii elte-
kinteni);

— a hatalyos értékpapirjogi szabalyozast az 11j technologidkhoz igazitani (v6. Svajc
megoldasa, amely lehetdvé teszi a megosztott fokonyvi technologia alkalmazasat
az értékpapirjog teriiletén);

— atfogo feliigyeleti rendszert kell mielébb Iétrehozni, hasonloan a hagyomanyos
pénz- ¢és tokepiac feliigyeletéhez;

— megfeleld jogi és technologiai lépéseket kell tenni az allami kényszerintézkedé-
sek kivitelezhetdsége érdekében.






