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Halasz Zsolt": Variaciok egy témara: kisérletek a virtualis
eszkozok szabalyozasara

Absztrakt

A virtualis eszk6zok szabalyozasa évek ota napirenden 1évé témakor, amelynek megoldasa, egy
felhasznalobarat szabalyozasi rendszer kialakitasa, kilonésen globalisan (vagy legalabb
regionalisan) harmonizalt médon még jo6 eséllyel évekig varatni fog magara. A virtualis eszk6z6k
egy kulonleges, el6zmények nélkili eszkozkategoria, megjelenésitk és elterjedésiik gj
szabalyozasi kihivasokat eredményez szamos tertileten, mint példaul az eszkozok kibocsatasa, a
veliik kapcsolatos vagy hasznalatukkal végzett, végrehajtott miveletek és tranzakciok felugyelete
(pl. t6zsdei tevékenység, hitelezés és egyéb pénziigyi tevékenységek), az tgyletek addztatasa,
szamviteli elszamolasa, valamint értékpapirjogi kérdések tertletén is (pl. blokklanc és a
megosztott f6kényvi technoldgia alapua értékpapirok megjelenése).

Allami szinten az elmult években Eurépa szamos orszagaban részleges vagy atfogd szabalyozasi
torekvéseket és innovativ szabalyozasi kisérleteket is lathattunk bizonyos rész-témakorékben,
kilonésen Maltan, Németorszagban Liechtensteiben és Svdjcban. Tanulmanyom bemutatja
néhany eurdpai orszag szabalyozasi megoldasanak legfontosabb elemeit, céljait és jellemzdit.
2020 szeptemberében az Eurdpai Bizottsag bemutatott egy hat elembdl all6 szabalyozasi
csomagot a virtualis eszk6zok és piacok unids szintlG egységes szabalyozasara. Ennek
megfeleléen tanulmanyomban kilonos figyelmet forditok az Eurépai Bizottsag szabalyozasi
csomagjavaslara, felilvizsgalva és értékelve annak megoldasait, f6 elemeit és szabalyozasi
modszereit. Végil, de nem utolsésorban bemutatom azon szabalyozasi hianyossagoknak
tekintendé kérdéseket is, amelyek nem szerepelnek sem a nemzeti jogszabalyokban, sem az EU
Bizottsag javaslataban.

Kulcsszavak: virtnilis es3kizok, blokklane, jogharmonizacio
English title: Variations on a theme: attempts to control virtual devices
Abstract

The regulation of virtual assets has been an issue on the legislative agenda for many years.
Developing a user-friendly regulatory system, especially in a globally (or at least regionally)
harmonised manner, will have a good chance for several years to come. Virtual assets are a
unique, unprecedented category of assets. Their emergence and proliferation pose new
regulatory challenges in several areas, such as the issuance, the supervision of operations and
transactions related to or used by them (e.g. stock exchange services, lending and other financial
activities), furthermore in the taxation, accounting, and securities law (the emergence of the
blockchain and distributed ledger technology-based securities).

In recent years, at the state level, we have also seen comprehensive regulatory efforts and
innovative regulatory attempts in a number of European countries on certain sub-topics,
particularly in Malta, Germany, Liechtenstein, and Switzerland. My study presents regulatory
solutions’ essential elements, objectives, and characteristics in certain European countries. In
September 2020, the European Commission presented a six-element regulatory package for

* Dr. Halasz Zsolt, PhD, tszv. egyetemi docens, Pazmany Péter Katolikus Egyetem Jog és Allamtudomanyi Kar
Pémzligyi Jogi Tanszék. https:/ /otcid.org/0000-0002-7463-8619, halasz.zsolt@jak.ppke.hu
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uniform regulation of virtual assets and markets at the EU level. Accordingly, in my study, I will
pay particular attention to the European Commission’s regulatory package, reviewing and
evaluating its solutions, main elements and regulatory methods. Last but not least, I will present
issues that should be considered as regulatory gaps that are not included in either national
legislation or the EU Commission’s proposal.

Keywords: virtual assests, blockchain, harminisation of laws

kokok

A virtualis eszk6zOk szabalyozasanak vizsgalata soran els6ként azt a kérdést sziikséges
megvalaszolni, hogy mit és milyen célbél kivan a jogalkoté szabalyozni. E  kérdések
megvalaszolasa utan lehet feltenni a szabalyozas mikéntjére vonatkoz6 kérdést. A virtualis
eszk6zok kore egy még nagyon 4j szabalyozasi targykor, amely a szektor gyors fejlédésével és
az irantuk valé érdekl6édés kiemelked6 novekedésével szabalyozasi igényt is tamaszt, annak
ellenére, hogy sokak szamara épp a szabalyozatlan mivoltjuk teszi vonzéva Oket. Jelen
pillanatban még erésen keresik helytiket a jogrendszerben (Nagy, 2019: 10.), és a kulénb6z6
allami szabalyozasi megoldasok illetve a szabalyozasi hianyossagok is azt mutatjak, hogy sem a
szabalyozas pontos targykore sem a mikéntje nincs még teljesen kiforrva.

1. A virtualis eszk6zok szabalyozasanak lehetséges témakorei

A virtualis eszkozokkel 6sszefiiggésben szamos lehetséges szabalyozast igényl6 elem mertlhet
fel. Elsédleges kérdésként feltehet6, hogy magukat az eszkézoket, vagy pusztan a velik
kapcsolatos kilonféle szolgaltatasokat szitkséges illetve célszert-e szabalyozni.

Ha analégia alapjan a hagyomanyos jegybankok altal kibocsatott pénzzel valamint az azzal
Osszefligg szolgaltatasokkal vetjik Ossze a virtualis eszkozoket, akkor azt lathatjuk, hogy a jogi
szabalyozas nem altalaban szabalyozza a pénzt, hanem sokkal inkabb a pénzzel Gsszefiiggd
eseményekre, helyzetekre (pl. jogviszonyokra, szerzédésekre, szolgaltatasokra) koncentral a
szabélyozas. A pénz fogalmat 6nmagiban a jog nem definialja. Erdemes ezért e témakort ebbdl
az iranybol megkozeliteni és azt vizsgalni, hogy melyek azok a jogviszonyok, helyzetek, amelyek
tekintetbében a virtudlis eszk6zok megjelenése és elterjedése hatalyos szabalyozas kiegészitését,
esetenként megujitasat igénylik.

Fontos azt is latnunk, hogy a virtualis eszk6z6k nem egy homogén fogalom. E kategorian belil
megkiilnboztethetiink

a) utility (hasznalati) tokeneket, amelyek bizonyos termékekhez vagy szolgaltatsokhoz
biztositanak hozzaférést;

b) payment (fizetési) tokeneket, amelyek virtualis (kripto) pénzként is ismertink, és amelyek
alapveté rendeltetése, hogy a hagyomanyos fizetési eszk6zok alternativajaként
hasznaljak Gket;

c) security (értékpapir) tokeneket, amely tagsagi jogot vagy szerzédéses kovetelést
testesitenck meg és ebben a tekintetben nagyban hasonlitanak a hagyomamyos
tulajdonjogot vagy hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokhoz;

d) hybrid tokeneket, amelyek leginkabb a utility és a payment tokenek egyiittes jellemzbivel
mukédnek. (Schmidt, 2019: 61.)

E rovid kategorizalas csak a legegyszeribb alapjat jelenti annak az 6sszetett képnek, amit ma
(2021. szeptemberének végén) tobb mint 12200 kilénféle eszkoz alkot (amelyek szama csak e
hoénapban 400 darabbal novekedett), és amelyek Osszértéke a Coinmarketcap adatai szerint
szerint a 1900 milliard US dollart meghaladja. Tartalmi szempontbdl azt is latnunk kell, hogy
rendkivil jelent6s kilonbségek vannak még a legismertebb virtualis eszk6zok (kriptopénzek)
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kozott is, amely kulonleges kihivast jelent a jogakotd szamara, ha minden felmertl6 relevans
kérdésre megfelel6 szabalyozoi valaszt szeretne adni.

Ha mindezeket szem el6tt tartva megprobaljuk szamba venni, hogy melyek azok a témakorok,
amelyek szabalyozasi valaszt igényelnek, akkor egy meglehetésen atfogd listaval talaljuk
szemben magunkat. Szabalyozasi témakorként felmerilhet

a) a pénzugyi szolgaltatds jellegl tevékenységek korebében: a pénzviltas (fiat/virtualis,
illetve virtualis/virtualis parokban egyarant), betéti tigyletek, finanszirozasi tigyfelet (P2P
hitelezés, biztositéki tgyletek), pénzforgalmi tgyletek;

b) a befektetési szolgaltatas jellegli Ugyletek tekintetében: a kereskedelmi tgyletek
(cryptotézsdék muikodése), letéd ugyletek, portfolidkezelés, elhelyezés/placement,
kibocsatas (ICO-k, STO-k);

¢) az adozasi szabalyozas (mind a forgalmi, mind a jévedelem, mind pedig vagyoni tipusa
adozas terén, tovabba az adofizetés esetleges megengedése virtualis eszkozzel,
adoeljarasi kérdések);

d) a szamviteli kérdések korében a virtualis eszk6z6k szamviteli kategorizalasa;

e) a fogyasztévédelem, befektetévédelem szabalyozasa és intézményi kérdései;

f) a pénzmosasi szabalyozas;

g) egyes munkajogi szabalyok kiegészitése (kulonsen: munkabér, egyéb kifizetések
megengedése virtualis eszkozben);

h) a tarsasagi és cs6d jogi kérdések (tOkeszabalyok — virtualis eszkoz apportalasa,
felszamolasi vagyon, vagyon feletti rendelkezés);

) egyes értékpapirjogi kérdések (blokklanc alapu értékpapir kibocsatsas)

j)) az adatvédelem témakére (GDPR vs blokklanc: adattovabbitas, az elfeledés joganak
érvényestlése)

k) az allami kényszerintézkedések, végrehajtasi cselekmények jogi és technikai
foganatosithat6saga.

E sort nyilvan lehetne még tovabb folytatni, b6viteni. Fontos azonban azt is kiemelni, hogy a
téma szabalyozasanak alapkérdése valdjaban annak tisztazasa lenne, hogy minek tekintjik a
virtualis eszk6zoket maganjogi szempontbol?

A kovetkez6kben néhany mar elfogadott és hatalyba lépett eurdpai szabalyozasi megoldast
szeretnék bemutatni, amely legalabb részben mintaul szolgalhatnak az atfogd és harmonizalt
szabalyrendszer egyes elemeinek.

2. A hagyomanyos pénz- és t6kepiaci szabalyrendszer kiegészitése: a német példa

A német jogalkotd a bankjogi szabalyozas — a hiteliigyi torvény (Gesetz tiber das Kreditwesen
in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998, KWG) — kiegészitésével
teremtette meg a virtualis eszk6zok szabalyozasanak alapjait. A KWG egyarant szabalyozza a
pénz- és tékepiaci szolgaltatokat, valamint az altaluk nyujthaté szolgaltatasokat. A térvény
értelmében a hitelintézetek (Kreditinstitute) a banki — hazai fogalmaink szerinti pénziigyi — a
befektetési szolgaltatok (Finanzdienstleistungsinstitute) pedig befektetési szolgaltatasokat
(Finanzdienstleistungen) nyujtanak tizletszerien. A virtualis eszkozok tekintetében a torvény két
szolgaltatast szabalyoz:

- akriptoletétkezelést (Kryptoverwahrgeschift), valamint
- a kriptoértékpapirnyilvantartasvezetést (Kryptowertpapierregisterfihrung).

A KWG a hazai szabalyozashoz hasonléan meghatarozza azokat az eszkozoket, amelyek
befektetési szolgaltatas targyai lehetnek: ezek a pénziigyi eszkozok (Finanzinstrumente), amelyek
korébe a hazai szabalyozasbol (2007. évi CXXXVIIL. t6rvény, Bszt.) is ismert atruhazhato
értékpapirok, pénzpiaci eszk6z0k, szarmaztatott tigyletek mellett a kriptoértékek (Kryptowerte)
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is beletartoznak. A torvényi definicié szerint a kriptoértékek olyan érték digitalis abrazolasai,
amelyeket nem bocsatott ki vagy garantalt semmilyen kézponti bank vagy allami szerv, és nem
rendelkezik a valuta vagy pénz jogi statusaval, de természetes vagy jogi személyek, megallapodas
vagy tényleges gyakorlat alapjan, csere vagy fizetési eszkozként elfogadjak, vagy befektetési
célokat szolgal, és amely elektronikus uton tovabbithato, tarolhaté és forgalmazhaté. Kiemeli a
torvény ugyanakkor, hogy nem tekintendé kriptoeszkoznek az elektronikus pénz (amelyre
egyébként kiillon uniods szabalyozas vonatkozik).

E szabalyozasi megoldasbdl tisztan latszik, hogy a német jogalkot6é a hagyomanyos pénz- és
tékepiaci szabalyozasban helyezte el a kriptoletétkezelést, mint befektetési szolgaltatast, a
kriptoértéket, mint a befektetési szolgaltatas targyat képezé pénziigyi eszkozt, tovabba az
értékpapirjogi szabalyozas reformja keretében bevezetett 2021 ujdonsiagaként egy tovabbi
befektetési szolgaltatast a kriptoértékpapirnyilvantartasvezetést.

A KWG szabalyozasi rendszerét attekintve kiemelendd, hogy e szabalyozasi megoldassal a
ktipto/virtudlis eszkozokkel kapcsolatos nem minden szolgéltatds, de a fent emlitettek —
amelyek a kriptoeszkozokkel kapcesolatos szolgaltatasok technikai alapjat jelentik — befektetési
¢s ezaltal a német pénziigyi feletigyelet (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht - Bafin)
altal feltigyelt szolgaltatassa valt. Ezaltal tobbek koézott a  szolgaltatokra vonatkozé
tulajdonszerzési szabalyok, feliigyelet felé torténé adatszolgaltatasi kotelezettségek, pénzmosas
és terrorizmusfinanszirozas megel6zési szabalyok alkalmazandék lettek a szabalyozott
kriptoszolgaltatasokat nyujt6 vallalkozasokra. Az 6 tizletszerl piaci tevékenységitk mas pénziigyi
¢és befektetési szolgaltatokhoz hasonléan felugyeleti engedélykotelessé valt, és jogsértés esetén a
felugyelet intézkedéseket alkalmazhat velik szemben. Ugyanakkor a tékepiaci szabélyozas
bizonyos elemeinek alkalmazasa aldl felmentést kaptak, igy nem kell alkalmazniuk a szavatolo
tokére vonatkozo6 unids prudencialis szabalyokat (575/2013/EU rendelet, CRR) illetve a KWG
sajat tokére, tékepufferekre, nagykockazat vallalasra, belsé hitelekre vonatkozé szabalyait és a
fioktelep létesitésére és a hataron atnyuld szolgaltatasra vonatkozo rendelkezéseit.

3. A virtualis eszk6z dolog-e vagy kovetelés? — az osztrak és a német valasz

A virtualis eszkozok — kriptoértékek — maganjogi meghatarozasa, kategorizalasa nem egyszeri
feladat. Alapvetd kérdés, a maganjog rendszerében a dologi vagy a kételmi jogban helyezziik-e
el ezeket az eszkozoket. Tekintettel az eszkozok 1) és minden eddig ismert dologtol és
koveteléstsl valé killonbségére a maganjogi meghatarozas a legtobb maganjogi kodex eziranya
modositasaval, kiegészitésével valdsulhat majd meg, amelyet meg kell, hogy el6zz6n a
szabalyozo6i dontés arrdl, hogy dologként vagy kovetelésként tekint-e ezen eszkézokre. A
kérdésnek nem pusztin maganjogi, hanem szamviteli és addjogi szempontbodl is kiemelt
jelentésége van. Szolnak bizonyos érvek amellett, hogy a virtualis eszkézoket kovetelésnek,
mégpedig lejarat nélkili kovetelésnek tekintsitk. Erd6s Gabriella szamviteli szempontbdl
vizsgalta e kérdéskort és mutatta be a kilonb6z6 szabalyozasi alternativakat valamint a hazai
szabalyozas hianyabodl fakadé jogértelmezési nehézsgeket. (Erdés, 2020.) Ramutatott, hogy a
szamviteli elszamolasban is komoly problémakat okoz ezen eszk6z6k megfelelé jogi
kategorizalasanak teljes hianya.

Az osztrak polgari torvénykonyv (Allgemeines biirgerliches Gesetzbuch, ABGB) 285. §-a a
dolgok fogalmat akként hatirozza meg, hogy minden, ami a személyt6l kilonbozik és az
emberek hasznara szolgal jogi értelemben dolognak minésul (Schmidt, 2019: 118.) Az ABGB a
dolgok korében megkilonbozteti a testi és nem testi targyakat, ez utébbiak koérébe sorolva
példaul bizonyos vagyoni értékd jogokat. Ennek megfeleléen az ABGB dologfogalma
értelmében a kriptoeszk6zok, kriptoértékek egyértelmien dolognak teintendék. (Megjegyezndd,
hogy véleményiink szerint hasonlé egyértelmd kijelentés a magyar Polgari térvénykonyv (2013.
évi V. torvény Ptk.) és sok mas orszag maganjogi szabalyai alapjan nem tehetd.)
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Az osztrak ABGB dologfogalmaval szemben a német Polgari toérvénykonyv (Birgerliches
Gesetzbuch, BGB) 90. §- a csak a testi targyakat tekinti f6szabalyként dolognak. Azonban a
2021-ben elfogadott elektronikus értékpapirokrol szolé 4j torvény (Gesetz tber elektronische
Wertpapiere, eWpG) azt mondja ki, hogy a BGB 90. §-a értelmében az elektronikus
értékpapirok is dolognak mindsiilnek. Az eWpG kétféle elektronikus értékpapirt szabalyoz, a
kozponti nyilvantartasa — hagyomanyos — elektronikus értékpapirt és a kriptoértékpapirt,
amelyet kriptoértékpapir nyilvantartasban tartanak nyilvan. Mindkét fajta elektronikus
értékpapir tekintetében egyértelmten kimondja a térvény, hogy a BGB 90. §{-a alapjan dolognak
tekintend6k.

A svajci polgari térvénykonyv (Schweizerisches Zivilgesetzbuch, 1907, ZGB) nem a dolog
fogalmat hatarozza meg, hanem a tulajdonos hatalmanak kereteit régizti a 641. §-ban, miszerint
,»aki egy dolognak a tulajdonosa, az a jogrend keretein belil tetszés szerint rendelkezhet vele”.
A ZGB megkilonbozteti az ingatlan és az ingd dolog tulajdonjogat. A ing6 tulajdonjog targyai
természetitknél fogva mozgathato testi targyak, valamint a természeti er6k, amelyek jogi uralom
ala vethet6k, és amelyek nem tartoznak az ingatlanhoz (713. §). A svéjci szabalyozassal szinte
sz6 szerint megegyezé szabalyokat talalunk a liechtensteini dologi jogi torvény (Sachenrecht,
1922, SR) 20. és 171. cikkében. A svajci maganjog fogalomrendszerében szintén nehezen
terjeszthet6 ki a dologfogalom a virtualis eszkozokre.

4. Az 6nall6 szabalyozasi rendszer bevezetése Maltan

Malta a 2016-ban elfogadott nemzeti blocklanc stratégiaja alapjan harom {6 térvényt fogadott
el, amelyek a virtualis eszk6zOk szabalyozasi rendszerének alapjat képezik: a Virtualis pénztigyi
eszk6zokrdl sz616 torvényt (Virtual Financial Assets, VEA Act), az Innovativ technolégiai
rendszerekrdl és szolgltatasokrol szolo torvényt (Innovative Technology Arrangements and
Services Act, ITAS Act), valamint a Maltai Digitalis Innovaciés Feligyletrdl szol6 torvényt
(Malta Digital Innovation Authority, MDIA Act). E torvényi rendelkezéseket kiegészitik a
Maltai Pénztigyi Szolgatatasok Felugyeletének (Malta Financial Services Authority)
iranymutatasai.

A VFA torvény rendelekezéseit kell alkalmazni azon szolgaltatasokra, tevékenységekre és
intézményekre, amelyek illetve akik esetében virtualis pénzlgyi eszkozzel kapcsolatos
szolgaltatasként mertlnek fel, vagy ilyen szolgaltatast nyujtanak.

A torvény rendelkezései szerint virtualis pénzigyi eszkéz vagy VFA: az a digitalis kozvetitd
eszk6z barmilyen formaja, amelyet digitalis csereeszkozként, elszamolasi egységként vagy
értéktarként hasznalnak, és amely nem

a) elektronikus pénz;
b) pénziigyi eszkoz; vagy
c) virtualis token.

Az elektronikus pénz fogalmat az elektronikus-pénzkibocsatéd intézményekrél szol6 iranyelv
(2009/110/EK iranyelv), a pénzigyi eszk6z fogalmat az EU MIFID2 (2014/65/EU iranyelv)
iranyelve hatarozza meg. A ,,virtualis token: a digitalis médiumok r6gzitésének olyan formaja,
amelynek hasznalata, értéke vagy alkalmazasa kizarolag aruk vagy szolgaltatasok megszerzésére
korlatozodik, vagy kizardlag azon a DLT-platformon belil, amelyen vagy amelyhez
kapcsoléddan kiadtak, vagy a DLT-platformok korlatozott halézatan belil (kivéve a DLT
tézsdéket).

A VFA Act szerint a virtualis pénziigyi eszkoézokkel kapcsolatos tevékenységek hatdsagi
felugyelet mellett végezhetdk, a feliigyeleti hataskort a Maltai Pénziigyi Szolgaltatasi Feltgyelet
latja el. A torvény értelmében a virtualis pénziigyi eszkozokkel kapcesolatos tevékenységnek
tekintendd:
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- a virtualis pénziigyi eszkozok kibocsatasa (Initial VFA offering: olyan forrasbevonasi
modszer, amelynek soran a kibocsaté virtualis pénziigyi eszkézoket bocsat ki, és
felajanlja azokat pénzeszkozokért cserébe),

- avirtualis pénzigyi eszk6zokkel kapesolatos szolgaltatasok nyujtasa.

Hatoésagi enegedélykoteles virtualis pénziigyi eszkézokkel kapesolatos szolgaltatasnak mingsul

- megbizasok atvétele és tovabbitasa,

- megbizasok végrehajtasa harmadik személy nevében,
- sajatszamlas kereskedés,

- porttoli6 kezelés,

- letétkezelés,

- befektetési tanicsadas,

- virtualis eszkoz elhelyezése (placement),

- virtualis pénziigyi eszkoz tézsde mikodtetése,

- virtualis pénzigyi eszkozOk athelyezése (transfer),

amennyiben a szolgaltatas targya valamilyen virtualis pénziigyi eszkoz.

Virtualis pénziigyi eszk6z kibocsatasanak feltétele egy kibocsatasi tajékoztato: a kibocsatot és a
kibocsatandd eszkozt bemutatd ,Fehér konyv” elkészitése, annak regisztralasa a Maltai
Pénziigyi Szolgaltatasi Felugyeletnél, tovabba egy a szakmai kérdésekért felel6s VFA tgynok
kinevezése. A torvény meghatirozza a kibocsaté felelésségét a sajat tevékenysége és a ,,Fehér
konyv” valésagtartalma tekintetében.

VFA igynokot azon személyek koteles kinevezni, akik vagy virtualis eszkozt akarnak
kibocsatani, vagy virtualis eszk6zzel kapcsiolatos szolgaltatast akarnyak nyudjtani. VEA-tigynok
a feliigyeleti hatésagnal nyilvantartasba vett egyéni vagy cégformiiban mikoédo tgyvéd, konyveld
vagy konyvvizsgalo, vagy jogi személyiségl szervezet vagy személyek barmely mas csoportja, aki
megfelel6 engedélyekkel, képesitéssel és/vagy tapasztalattal rendelkezik, és amelyet a feliigyeleti
hatésag megfelelének tekint a torvényben meghatarozott tanacsadoi és hatdsagi kapesolattartoi
telsorolt feladatok (virtualis eszkoz kibocsatas, virtualis eszk6zokkel kapesolatos szolgaltatasok)
ellatasahoz. A VFA ugynok alklamazasi kotelezettségének célja a megfelelé szakmai hattér
biztositasa.

A virtualis pénzigyi eszkozokkel kapcsolatos szolgaltatasok mellett a torvény meghatarozza
piaci visszaélések megel6zésével kapcsolatos szabalyokat is.

Osszességében a hagyomanyos tSkepiaci szabilyozashoz hasonlé szabilyozast lathatunk a
virtualis pénztligyi eszk6zok tekintetlben a maltai szabalyozasi rendszerben, ahol
- engedélykoteles és felugyelt tevékenység a virtualis pénziigyi eszk6zok kibocsatasava
illetve az ezekkel kapcsolatos szolgaltatasok nyujtasa,
- a szabalyozas a befektetési szolgaltatasokhoz hasonléan taxativ médon meghatarozza,
hogy mely szolgaltatasok tekintend6k virtualis pénziigyi szolgaltatasnak
- a szabalyozas a virtualis pénzigyi szolgaltatasok targyat képezé virtualis pénziigyi
eszkozoket specialis pénziigyi eszkéznek tekinti,
- a virtualis pénzigyi eszk6zok kibocsatasa soran koételezé a felugyeletnél regisztralt
tajékoztatd kozzététele,
- aszabdlyozasi renszer részét képezi a piaci visszaélések szabalyozasa is.

5. Az EU szabalyozasi javaslat lehetséges el6képe: a liechtensteini példa

A Liechtensteini Hercegségben 2019-ben szilletett meg a virtualis eszk6zok szabalyozasi
rendszere: a Tokenrdl és a megbizhat6 technologiardl szolo torvény (Gesetz iiber Token und
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VT-Dienstleister, TVTG) valamint a a Tokenrdl és a megbizhaté technolégiardl szo6l6 rendelet
(Verordnung tiber Token und VT-Dienstleister, TVTV)

A TVTG meghatarozza a megbizhaté technoldgiakon (VT) alapulé tranzakcids rendszerek jogi
keretét, és kiillonosen az alabbiakat szabalyozza:

a) a tokenekre vonatkozé maganjogi szabalyozasi elveket, a jogok megjelenitését tokenek
altal valamint ezek atruhazasaz;

b) a megbizhat6é technolégia szolgaltatok (VT szolgaltatok) felugyeletének szabalyait,
valamint e szolgaltatok jogait és kotelezettségeit.

A tévény megbizhat6 technoldgianak (VT) olyan technoldgiakat tekinti, amelyek biztositjak a
tokenek integritasat, a tokenek egyértelmt hozzarendelését a VT azonositékhoz és a tokenek
rendelkezésre allasat. A torvény a token fogalmat akként hatirozza meg, hogy a token
informaci6 egy VT rendszeren, amely:

- képviselhet kbvetelést vagy tagsagi jogot egy személlyel szemben, tulajdonhoz val6 jogot
vagy mas abszolat vagy relativ jogot; és
- egy vagy tobb VT -azonositohoz van hozzarendelve.

A torvény nem hatarozza meg, hogy a tokeneket dolognak, vagy kovetelésnek teinti-e.
Maganjogi tekinetben azonban rendelkezik a tokenek tulajdonosairdl és egy token
tulajdonosanak azt a személyt tekinti, aki a hozzatérési kulcsokkal (VT kulcsokkal) rendelkezik
valamely tokenhez. A tokenhez valé hozzaférés és a token dltal megtestesitett jog feletti
rendelkezés lehet6ségét teremti meg.

VT szolgaltatasnak mindstl tobbek kozott: a token kibocsatas, a token 1étrehozas, a VT kulcs
és token letétkezelés, a VT token bizomanyosi tevékenység, a token/pénz valtasi tevékenység, a
token elidegenités ellenérzési  szolgaltatas, arinformacié  szolgaltatas, tulajdonosi
megfeleltetés/ellenérzés  szolgaltatas, VT lgynoki szolgaltatds (kulfoldi  szolgaltatisok
kozvetitése).

Belfoldinek mindsilé szolgaltatisok esetén a VT szolgaltatok muikoédésének feltétele a
regisztracio a liechtensteini Pénzpiaci Felugyeletnél (Finanzmarkt Aufsicht — FMA), mely ellatja
a szolgaltatok mukodésének feltgyeleti feladatait is (mas hagyomanyos pénzigyi
intézményekhez hasonléan. Az FMA a feligyeleti hataskorében ellatja:

a) a VT szolgaltatok regisztraciojat;

b) tajékoztatas nyujt a TVIG és mas jogszabalyok alkalmazhatésagarél a megbizhaté
technolégiakkal kapcsolatban;

c) vezeti a VT szolgaltatok nyilvantartasat;

d) uldozi a jogszabalysértéseket, ellendrzi a VT szolgaltatasok és szolgaltatokat, sziikség
esetén a torvényben meghatarozott intézkedéseket alkalmaz.

A szolgaltatas abban az esetben mindsil belf6ldinek és alkalmazand6 ra a liechtensteini
szabalyozas ha a szolgaltatas nyujtoja, illetve a token kibocsatdja liechtensteini székhellyel vagy
telephellyel rendelkezik. A regisztracié feltétele, hogy a kérelmezé legyen

a) cselekvéképes;
b) megbizhato;
¢) szakmailag alkalmas;

tovabba rendelkezzen

d) belfoldi lakoéhellyel vagy székhellyel;

e) a TVTG-ben meghatarozott minimalis tékével (a VT szolgaltatas fajtajatol és értékétol
figgben 30.000 ¢és 250.000 CHF kozott meghatarozva) vagy annak megfelel6
garancianyujtas;
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f) megfelel6 szervezeti felépitéssel, abban meghatarozott felelésségi korokkel, valamint
eljarassal az 6sszeférhetetlenségek kezelésére;

g) rendelkezik rogzitett belsé eljarasokkal és ellenérzési mechanizmusokkal, amelyek
megfelelnek a nydjtott VT-szolgaltatasok tipusanak, hatokorének, Osszetettségének és
kockazatainak, és biztositjak ezek megfelel6 dokumentalasat;

h) szikség esetén specialis belsé ellenérzési mechanizmusokkal;

1) ha vagyonkezel6ként kivan tevékenykedni, a vagyonkezel6i torvény szerinti engedéllyel;
és

j) ha olyan tevékenységet kivan folytatni, amelyre a pénzigyi piacfeliigyeleti térvény
szerinti tovabbi engedélyezési kvetelmények vonatkoznak, e megfelel6 engedéllyel.

A liechtensteini szabalyozas specialitasa, hogy a VT-szolgaltatasokat nem csak cégformaban
engedi nyujtani, hanem e tevékenység gyakorlasat maganszemélyek szamara is lehet6vé teszi.

Osszességében a liechtensteini szabélyozas sok tekintetben eltér a korabban bemutatott
megoldasoktol, nem pusztan a hagyomanyos pénz és tékepiaci szabalyozasok analégiajara éptl
fel, hanem a technoldgiai ujdonsag egyedi jellemzébit is figyelembe véve hatrozza meg a relevans
fogalmakat, valamint a résztvevé kibocsatok, szolgaltatok és feltgyeleti szervek feldatait, jogait
¢és kotelezettségeit. Ennek okan indokolt, hogy egyfajta mintajaul szolgaljon a jovébeni k6z6s
eurdpai és esetleg a globalis szabalyozasi rendszer kialakitasanak.

6. Az Europai Bizottsag javaslata: a MICA rendelet javaslat

Az Eurdpai Bizottsag 2020 szeptemberében tette kézzé a kriptoeszk6zok piacardl szolo
rendeletre vonatkozoé javaslatat (COM(2020) 593, MICA javaslat), amellyel egy régota fennallo
és megoldast igénylé szabalyozasi hianyossagot probal orvosolni. Az Eurépai Unids
szabalyrendszerben jelenleg szinte kizardlag a pénzmosas elleni szabalyrendszerben talalunk
relevans rendelkezéseket, mas tertileten uniés szabalyozast a t¢émban nem talalunk. (Kiraly, 2020:
52.)

Az Eurépai Unié pénzmosas elleni iranyelvének (2015/849/EU iranyelv, Pmi.) hatdlyat az
iranyelv médositasa (2018/843/EU iranyelv, Otédik pénzmosasi iranyelv) 2018-ban terjeszette
ki a virtualis fizetGeszkozOk és hagyomanyos pénzek koézotti atvaltasi szolgaltatasokat nyujtd
szolgaltatokra valamint a letétkezel6 pénztarca-szolgaltatokra, akik tekintetében elpirta a
tagallamok szamara a nyilvantartaasba vételi kotelezettséget. Az uniés jogban ekkor kertlt sor
el6szor  virtualis  fizet6eszk6z  fogalmanak meghatarozasara, amelyet olyan digitalis
értékmegjelenitésként definial az iranyelv, amelyet nem kézponti bank vagy kozigazgatasi szerv
bocsat ki vagy garantal, nem feltétlentl kapcsolédik rendeleti pénzekhez, és nem rendelkezik
rendeleti pénz vagy pénz jogi statuszaval, de természetes vagy jogi személyek elfogadjak
csereértékként, valamint elektronikusan atutalhatd, tarolhaté és lehet vele elektronikusan
kereskedni.

A MICA rendeletre vonatkozé javaslat elkészitésével és el6terjesztésével amely az elébbiekben
bemutatott szabalyozasi hianyossagokra reflektal. A javaslat a jelenleg nem szabalyozott
kriptoeszk6zok és szolgaltatéik Unidn belili szabalyozasara tesz kisérletet azaltal, hogy
meghatarozza a kilonboz6 tipusu kriptoeszkoz-tokenek kibocsatasanak és kereskedésének
valamint a tokenekkel val6 szolgaltatasok nyujtasanak feltéterendszerét.

A javaslat a digitalis pénztgyi csomag részét képezi, amely 0j digitalis pénziigyi szolgaltatasi
stratégiat (COM(2020) 591) fogalmaz meg az Unié pénziigyi agazata szamara, valamint
tartalmazza a megosztott f6konyvi technolégia (DLT) piaci infrastruktiraira vonatkozé kisérleti
rendszerre iranyuld javaslatot (COM(2020) 594.), a digitalis mkodési rezilienciara iranyuld
javaslatot (COM(2020) 595, ,,DORA”), és a pénziigyi szolgaltatisokra vonatkozd egyes
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kapcsolodé unids szabalyok pontositasara vagy modositasara iranyul6 javaslatot is. (COM(2020)

596.)
A MICA rendelet javaslat £f6 szabalyozasi témakorei magukban foglaljak

- a kriptoeszk6zok kibocsatasara és szabalyozott piacra torténé bevezetésére vonatkozo
szabalyokat,

- a kriptoeszk6z kibocsatok engedélyezésére és feliigyeletére vonatkozé szabalyokat,

- a kriptoeszkoz szolgaltatok mukodésére, szervezetére, és iranyitasara vonatkozo
koévetelményeket,

- a  kriptoeszk6zok  kereskedelmére,  atvaltdsara, letétkezelésére  vonatkozo
fogyasztovédelmi kovetelményeket,

- a piaci visszaélések megel6zését szolgalo rendelkezéseket.
A rendelet személyi hatalya ala tartoznanak a javaslat szerint
- a kriptoeszk6z kibocsatok és

- a kriptoeszk6zh6z  kapcsolodd  szolgaltatast  (letétkezelést, kereskedési platform
mukodtetést, atvaltast, megbizast, elhelyezést, tanacsadast) nyujtok.

A tervezet szerint kilon szabalyozas fog vonatkozni az eszkoz valamint az elektronikus pénz
alapu tokenekre és az ebbe a katego6ridkba nem sorolhaté mas tokenekre (nem stable coinokra).

A javasolt szabalyozas rendszerben sok hasonlésagot fedezhettink fel a hagyomanyos pénz és
tékepiac szabalyozasanak megoldasaival.

Ertékpapirjogi analégidra a tervezet a kriptoeszkéz — kibocsatassal —soran  lényeges
kovetelményként hatarozza meg a kibocsatas alapjaul szolgalé Alapdokumentum (Fehér kényv
/ White paper) elkészitésést, amely a kibocsatéd azonositasa és a finanszirozandé projektjének
bemutatasa mellett részletezi a felmertl6 kockazatokat és a technolégiai kévetelményeket is.

Szintén értékpapirjogi szabalyozashoz hasonléan a tervezet feliigyeleti engedélykotelezettséget
ir el6 az eszkoz és elektronikus pénz alapu tokenek kibocsatasi feltételeként.

Az ugyfél és fogyasztévédelem szempontjabol kiemelkedd jelentéségl eleme a tervezetnek a
kibocsatoi kotelezettségek és felel6sség meghatarozasa, a fogyasztoi elallasi jog biztositasanak
megkovetelése, valamint a piaci visszaélésekre vonatkozo szabalyrendszer meghatarozasa.

A tervezet a kriptoeszk6z szolgaltatok tekintetében a piacra 1épéshez engedélykotelezettséget, a
mukédéshez a rendeletben meghatarozott prudencialis szabalyok, valamint a szolgaltatasokra
vonatkozo részletes szabalyok betartasat, tovabba egy panaszkezelési rendszer mikodtetését
koveteli meg.

A szabalyozas meghatirozza az illetékes feliigyeleti hatésagok és az Eurdpai Bankfeliigyleti
Hatésag (EBH) feladatait, hataskorét, és lehetséges intézkedéseit.

A bizottsagi javaslat szamos olyan elemet tartalmaz, amelyeknek egyértelmien indokolt a helytik

az 4j eszkézcsoport szabalyozasi rendszerében, de ezek mellett szamos olyan kérdés, témakor is

felmeril, amelyekre a javaslat nem tér ki, noha a megfelel6 szabalyozas e tertleteken is t6bb,

mint indokolt és sziikséges lenne. Ilyen témakor tobbek kozott:

- az eszk6z6k maganjogi kategorizalasa (dologként vagy kévetelésként vald meghatarozasa),

- a maganjogi alapok megtermtésével Osszefiiggsében a kriptoeszkéz hitelezés illetve a
kriptoeszkéz  hitelbiztositékként  valé  felhasznalasanak —szabalyozasa, valamint a
kriptoeszk6zok betét gydjtésének szabalyozasa,
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- a szabalyozas hatalyanak kiterjesztése a mar meglévé eszk6zokre (amely nyilvan szamos
kérdést felvet, ha megtorténik akkor azért, ha nem, akkor pedig azért),

- a betétbiztositashoz, illetve a befektetévédelemi intézményvédelmi alapokhoz hasonléd
intézmények létrehozasa, az altaluk biztositott szolgaltatasok wvalamint a biztositott
karesemények a kartérités mértékének és modjanak a meghatarozasa,

- az allami kényszerintézkedések (végrehajtas, eszkozok lefoglalas hatosagi eljaras keretében)
alkalmazasanak szabélyozasa annak érdekében, hogy egyaltalan lehet6ség legyen végrehajtasi
intézkedést vagy egyéb cselekményt foganatositani kriptoeszkoézokre,

- a tarsasagi jog tertletén az alaptékére vonatkozé szabalyozas adaptalasa (a kriptoeszkoz
apport szabalyainak meghatarozasa),

- az dltalinos adatvédelmi rendelet (2016/679/EU rendelet, GDPR) kovetelmnyeinek és a
kriptoeszk6zok alapjaul szolgalé technologiak, nevezetesen a megosztott fékonyvi
technolégia technoldgiai jellemzéinek 6sszhangba hozasa (kiilondsen az adattovabbitas,
elfeledéshez valo jog, valamint a privatszférahoz valé jog érvényesiilése tekintetében).

7. Osszegzés

Kilonb6z6 eurdpai orszagok szabalyozasi megoldasait attekintve megallapithatjuk, hogy noha
elsé ranézésre még az eurdpai orszagok is kiilonb6zé megoldasokat alkalmaznak (6nallo,
elkiléndlt szabalyozas vs az 4j szabalyok beépitése a hagyomanyos pénz- és tékepiaci
szabalyozasba), a hatalyba Iéptetett szabalyozasi megoldasok tartalmilag alapvetéen nem térnek
el egymastol. Az unids szabalyozas jelenleg erésen le van maradva az egyes tagallamok
szabalyozasi el6rehaladasatdl, hiszen minddssze a pénzmosas elleni iranyelvben talalhatunk
néhany mar hatalyba 1épett relevans rendelkezést, az atfogdbb szabalyozas elfogadasa pedig
egyel6re varat magara.

Altalanosan, mindenhol — mind a mar elfogadott allami szabalyozasokban, mind pedig az EU
Bizottsag javaslataban — megjelenik a regisztracios (engedélyezési) kotelezettség a virtualis
eszk6zok kibocsatasa tekintetében, a virtualis eszkozokkel kapcesolatos szolgaltatasok fogalma
nagyban hasonlit a befektetési szolgaltatasok fogalmahoz, a szolgaltatasok nyujtasa pénziigyi
felugyelet alatt végezhetd, a szolgaltatok mikodésére pedig a pénz és tékepiac intézményekre
vonatkozohoz hasonlé szabalyozas vonatkozik.

A szabalyozasi hasonlésagok mellett, a szabalyozasi hianyossagok kézel azonos tertleteket
érintenek. Az osztrak példa kivételével (amely véletlenszerd kivételnek tekinthetd) sehol nem
jelenik meg a virtualis eszkozok maganjogi kategorizalasa (az eszkozok dologként vagy
kotelezettségként valé maghatarozasa). Hianyossag, hogy a hagyomanyos befektetési
szolgaltatasokhoz hasonl6 szolgaltatasok mellett, nem jelennek meg a szabalyozasban a
pénzigyl szolgaltatasokhoz hasonlé szolgaltatasok (hitelezés, betétgytjtés, pénz(virtualis
eszkoz)-helyettesitd  eszkozok, vagyis kartyak kibocsatasanak) szabalyai, noha ezek a
szolgaltatasok is egyre jobban terjednek. Szintén hianyzik a hagyomanyos pénz és t6kepiaci
szolgaltatasok mogott allé intézményvédelmi rendszer (pl. befektetévédelem) kialalkitasa. Végiil
pedig e hianyossagok terén ki kell emelniink az allami kényszerintézkedések
végrehajthatosagahoz sztikséges jogi és technoldgiai kvetelményrendszer kialakitasanak hianyat
is.

Osszességében tehat az lathat, hogy szamos orszigban és az Eurépai Unidban is elindult egy
mar régen sziikséges jogalkotasi folyamat, amelynek vannak nagyon jonak és igéretesnek tiné
elemei. A technoldgiai adottsagokbol fakaddan azonban e témakoért — de legalabbis alapvetd
elemeit — tartalmilag atfogoan, foldrajzilag pedig globalisan lenne célszer szabalyozni, és e
szabalyozasi rendszer megalkotasanak minél el6bb indokolt lenne megtérténnie.
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