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“Ma az emberek tudjak mindennek az
drat, de nem tudjdk semminek az
értéket” - irta Oscar Wilde. Az érték, az
ar, a pénz mindennapjaink
meghatarozd, de megoszto jelenségei,
amelyek minden nézépontbdl mas
vilagot tarnak elénk. A Pécsi Profit
célja, hogy jogaszi fokuszbal villantsa
fel e szines vilag néhany képkockajat -
jogaszoknak.

dr. Bércesi Zoltan

cimzetes egyetemi docens

A gazdasagi kornyezetet korilvevd
informacids zajban olykor nehéz az
eligazodas. A Pécsi Profit Magazin
megalmoddi olyan tehetséges
joghallgatok, akik megprébalnak szembe
nézni a kihivasokkal és kozérthetd,

attekintheté moédon bemutatni a
pénzigyi vilag torténéseit. Megtiszteld,
hogy a PTE AJK oktatdival karéltve
segithetjik a munkdjukat.

dr. Szivos Alexander
PhD hallgaté

Jelen magazin elinditasaval kifejezett
célunk, hogy kozelebb hozhassuk
hallgatétdrsainkat a pénzigyek
vildgdhoz és segitsiink megérteni mi is
az a pénz, hogyan mikodik? Valéban
ez hajtja a vildgot? Mit ér a pénzink?
Hogy latjuk azt Mi, jogdszok?

Baranyai Marcell
szerkesztd - joghallgato
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Ki a vilag leggazdagabb embere?

2021 elején helycsere tortént a vildg leggazdagabb embere cimben,
ugyanis az egy év alatt 548%-o0s vagyongyarapodast elkdnyveld Elon
Musk (197 mrd $), a Tesla Inc. autogyartd vallalat alapitoja és CEO-ja
megelézte a korabbi bajnokot, Jeff Bezos Amazon-vezért, am elsé
helyének nem sokaig orilhetett az autdbmégnas. Miutan erés korrekcid
kovetkezett be a tézsdén kereskedett elektromos autogyartd cégek

vy

181 milliard dollaros vagyonaval. Erdekes szal a torténetben, hogy ha
Warren Buffett, a Berkshire Hathaway Inc. CEO-ja, a vilag egyik
legismertebb befektetbje sziikebb marku lett volna adomanyozas
terén, Ujra a csucson alhatott volna. (Forras: Business Insider)

200 millié forintos kriptocsalas

Internetes csaldk Elon Musk-nak kiadva maguk Twitteren keresték meg
azt a német férfit, aki 10 bitcoint, megkdzelitéleg 407 ezer fontot utalt
at nekik. A kolni sértett elmondasa szerint a hires autogyaros
uzenetében egy link volt, amely egy giveaway jellegi oldalra iranyitotta
és elkezdédott a visszaszamlalas a pénz megduplazasanak igéretével.
Miutéan elutalasra kerUlt a kriptodeviza, letelt a 20 perc, de nem tortént
semmi. A sorozatos frissitések utan raddbbent a férfi, hogy atverték. Az
éjszaka kozepén felébresztette feleségét, majd siri levelezésbe
kezdett mind a csaldk oldalaval, mind az al-Twitter profillal, hiaba. A
bitcoint nyomtalanul készpénzre valtottak. (Forras: BBC)



80 munkaoéra egy héten

Ennyit kémek a Goldman Sachs
befektetési bank kezddé bankarjai, deril ki
a BBC bels6 felmérésre hivatkozo
cikkébdl. A munkavéllalék  77%-a
embertelen korilményekre hivatkozik, ahol
a tapasztaltabb kollegak altali becsmérlés
is mindennapos. A cég ,rekordjat” 13
dolgoz6 tartja atlag 95 munkadra/héttel.
Mielétt az elemzék a bankhoz kerlltek
volna, mentalis és fizikai allapotfelmérésen
estek at 8.8-9 pontos eredménnyel a 10-
b6l. Munkaba allasuk utan ez a szam
mentalisan 2.8, fizikalisan 2.3-ra csokkent.
(Forras: BBC)

Virtualis késlopasért akar nyolc
év szabadsagvesztés

A népszeri  Counter-Strike szamitogépes
jatékban vasarolt kiegészitéként kdzel 300
ezer forintnyi cseh koronaért egy kést az a
cseh fiatalember, aki az el6leg megfizetése
utén a fennallo tartozast nem teljesitette. “Az
ugyben eljar6 rendérok blntetéeljarast
inditottak  csalds elkdvetésének gyanuja
miatt" — nyilatkozta a pilseni rend6rség
szbvivbje, aki elmondta, hogy az elkdvetd
tettéért akar nyolc év szabadsagvesztéssel
is sUjthatd. (Forras: Jogi Férum)

Demokrata pénzpumpa

Marcius 11-én alairta Joe Biden amerikai
elndk azt az Uj gazdasagi mentécsomagot,
amely 1.900 milliard dollart juttat az USA
pénzlgyi rendszerébe. Ennek értelmében
350 milliard dollar jut a szOvetsegi
allamoknak és onkormanyzatoknak, 130
milliard az iskolaknak és 50 milliard a
pandémias tesztelésre és kutatasokra, de a
maganszemeélyek sem maradnak ki. Az évi
75.000 dolléarnal  kevesebbet  keresok
egyszeri 1400 dollaros juttatasban
részesulnek, heti 300 dollart kapnak azok,
akik a jarvany miatt elvesztették
munkahelylk és a gyermekek utan jard
adokedvezményt is tobb mint harmadaval
novelik. (Forras: Piac&Profit)
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Harmadik hullam

Marciusban értesulhettink a koronavirus harmadik hullamanak bekoszontéserdl, tovabb
rontva ezzel az egyébként is torténelmi csucson lévé allamaddssagunk helyzetét, amely
az Eximbank uniés adossagaval egyiitt eléri a GDP 81%-at (2019-ben 65,4%), plusz az
olyan allami kotelezettségvallalasok, mint a magannyugdijpénztarak konfiskalasa tovabbi
15%-ot raszamithatunk. igy jelenleg hazank &llamadéssaga meghaladja a GDP 95
szézalékat. Az inflacié 3-4% kozé tehetd. (Forras: MNB)

Uj MNB index

A Magyar Nemzeti Bank kozleménye alapjan 2020-
ban atlagosan 9%-kal, 44.523 forintra nétt a
személyautok atlagdija, amely kategéria a
szerzédésszamok 69%-at adja. Az MNB ezentul
negyedévente tesz kozzé a kotelezd gépjarmi-
feleldsségbiztositasi (KGFB) dijak alakulasardl
indexet, amely a jegybank honlapjan lesz elérheté.
(Forras: MNB)

1 éves az azonnali fizetési rendszer

Marcius 2-an lett egy éves a Magyar Nemzeti Bank =z 48
és a GIRO Zrt. azonnali fizetési rendszere, amely a
vilagon egyedulall6 médon minden bank szamara
kotelezben lett bevezetve. A nap 24 6rajaban
mikodd rendszer az elmult egy évben

kdzel 150 millié tranzakciot teljesitett azonnal 30.000 milliard forint értékben. A tranzakcidk
99%-a 6t, 96%-a két masodpercen bellil célba ér. Marcius 22-én az MNB a Central Bank
Institute nivos Central Bank Award dijaban részesllt a pénzforgalom és piaci

yar
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Sikkasztott a pécsi bankar

A pécsi Ugyészség 260 millio forintos sikkasztassal vadolja az OTP Bank volt dél-
dunantuli régidvezetdjét. A bankar szinte feudalis hierarchiat hozott létre beosztottjaival
szemben. A Baranya Megyei FOugyészség szerint "a bank dél-dunantuli beruhazasait
vegz0 épitési cégek a vadlott kérésére tulszamlazott beruhdzasokbdl juttattak vissza
pénzeket, rdadasul az OTP pénzén ezekkel a cégekkel végeztette sajat lakas- és
nyaralofelujitasat is. A bankar beosztottjaitdl is pénzt kovetelt, ravette 6ket, hogy a
munkaba jarashoz igényeljenek autojukra utikoltséget, amit minden honapban le kellett
adni neki készpénzben". Mint kiderilt, a bankar balatoni nyaral6jabdl iranyitotta a
bankot, munkahelyére ritkan jart be és a bank pénzébdl vett élelmiszert is, friss Ujsagot
pedig Pécsrél hozatott sofériével. Az lgynek 19 vadlottia van, koztik étterem
tulajdonosok és bordszok, bankarok is. Az els6 rendl vadlottat akar 10 év
szabadsagvesztéssel is sujthatjak. Eddig 6 vadlott kotott vadalkut. (Forras: Baranya
Megyei FOUgyészség/Jogi Forum)

Elkelt az elso Tweet

Jack Dorsey, a Twitter alapitoja eladta élete elsé Tweet-jét, amely egyben a legels6é
Twitter bejegyzés is a vildgon. Nehéz elképzelni jelen helyzetben egy kézbdl kézbe
torténd adasvetelt, az Uzlet nem is igy kottetett meg. A malaj vevé 2,9 millié dollar
értékben fizetett ki ether kriptodevizat, amellyel Ugynevezett NFT-ket (nonfungible
token), azaz nem helyettesithetd tokeneket vasarolt. Ezek a tokenek tokéletesen
beazonosithatova és hamisithatatlanna teszik a beléjik kodolt mialkotasokat — jelen
esetben — egy Twitter bejegyzést, amely igy hangzik: ,just setting up my twttr”, vagyis
csak bedllitom a twitterem. Mr. Dorsey az aukcids arverésbdl befolyt 6sszeget jotékony
célra forditja. (Forras: BBC) 6
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A GameStop Corp. egy 37 éve miikod6 videojaték-
kiskereskedd cég. A szebb napokat megélt tarsasagnak a
koronavirus pandémia kovetkeztében mult aprilisban
nem kevesebb, mint 450 iizletet kellett bezarnia, aminek
koszonhetéen az amerikai NASDAQ t6zsdére bevezetett
GME részvényeinek arfolyama 3,25 USD-ra zuhant. A =
piaci varakozasok tovabbi esést prognosztizaltak, amit a = dr. Szivos Alexander
kiugréan magas 120 szazalékos short allomany is hiven PhD hallgaté

tukrozott. 12 perc olvasasi id6

2020 szeptemberében a vallalat reménysugara mégis felcsillant. A befektetd
és a Chewy nevezetii kisallat eledel-értékesitd tarsasag alapitbja Ryan Cohen 13
szazalékos részesedést szerzett a GameStopban. Cohen ur erds lobbizasba kezdett,
aminek részét képezte a szolgaltatasnyujtas online térbe torténd atszervezése. A
kitlizott célt pedig meghokkentd magaslatokig emelte azzal, hogy a tarsasagot az
Amazon vetélytarsava kivanja alakitani a kozeljovében. Befektetdk egy csoportja a
felvazolt terveket latva nekiélll GME részvényeket vasarolni, ami egy massziv
emelkedést eredményezett az arfolyamban 2020 decemberében. 2021. januar elsé
hetében 20 dolléros szinten allt a részvényvar, majd januar 13-an kitért a GameStop
laz. A folyamatot Ryan Cohen igazgatésagba torténd bevalasztasa inditotta be.
Januar 20-an a GME 40 dollaron zart, az ezt kovetd napok pedig bekeriiltek a tézsdei
kereskedelem torténelemkdnyvébe. A GameStop Corp. papirjai 483 dollaros csucsot
értek el a hdnap végére. Miutan a GME részvényeket kilétték a sztratoszféraba, onnan
par nap alatt lefordulva komoly mélyreplilést vettek, egészen a 60-80 dollaros szintig
stllyedve.

Az eszméletlen részvényar emelkedést egy Ugy nevezett short squeeze
valtotta ki, amiben a Reddit kdzOsségi média-alkalmazason futé Wallstreetbets
elnevezesl csoportnak oroszlanszerep jutott . A csoport tobb millids letszammal bir,
amely komoly pénzlgyi tényezét jelenthet, sok kicsi sokra megy alapon. Ezt sikerilt is
bebizonyitaniuk. A Wallstreetbets hangaddi eszelték ki a nagy otletet, hogy a részvény
arfolyamanak felpumpélasaval beindithatnak egy short squeeze reakciét, amivel az
egekbe repithetik a papirok értékét. A kérdéses idészakban a befolyasos tagok
megallas nélkul vételre buzditottdk az online k6zosséget. A folyamat lavinaként séport
végig a tapasztalatlan kisbefektet6k korében. Plusz motivaciét a short poziciok
jelentds részét birtoklé wallstreet-i drias, a Melvin Capital Management beddntésének
kilatasba helyezése szolgaltatta. A kicsik® végre visszavaghattak a ,nagyok’nak,
Dévid és Gdliat harcaként vonult be az emlékezetekbe a GameStop saga. 8.



Mi az a short squeeze?

Magyarra leforditva a short pozicioban lévok
kirazésa - nagy arfolyam-emelkedéseket
generalhat révid id6 alatt. A short poziciok
zarasa tulajdonképpen a  részvények
visszavételét jelenti, ez persze keresletet
generél az adott papir irant, ami felhajtja az
arfolyamot. Kénnyen belathato, hogy ez egy
Ongerjeszté folyamat, minél tobben zarjak
ugyanis a short pozicidjukat, annal feljebb
keriil az éarfolyam, ezzel rakényszeritve a
maradék shortost arra, hogy 6k is bedobjak
a torilkozét.

A kozOsségi media altal generalt tézsdei
lufibdl azonban csak kevesen tudtak
profitdlni, ~ taldn  azok a  dorzsolt
spekulansok, akik még az elején észlelték a
lehet6séget. A Melvin Capital és a
kisbefektetdk tulnyom6 része egyarant
sulyos veszteseégeket szenvedtek el. A
torténet ismételten felhivta a figyelminket a
pénzUgyi kultira kérdéskorére, amelyben
egy Uj elem, a digitalis pénzligyi kultura
térnyerése is kibontakozni latszik.

A GameStop saga ékes bizonyitéka annak,
hogy a digitalis tér fontossagara még nem
forditottak kell figyelmet a szabalyalkotok.

a pénzlgyi miveltség-oktatasunknak fel kell fognia a kdzosségi média korszakanak
realitdsait. Tobb kérddives kutatas is igazolta, hogy a pénziigyi dontésekhez sziikséges
informacidk 50 szazalékat meghaladdé mértékben az internetrél gydijtik be a 40 év

alattiak.

Published on Investing.com, 26/Mar/2021 - 15:54:05 GMT, Powered by TradingView.
GameStop Corp, United States, NYSE:GME, 60

A GameStop
részvényarfolyamanak
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Az Egyesiilt Allamokban a befekteték 10 millié Uj, tobbségében online kezelhetd
kereskedési szamlat nyitottak 2020-ban, de az amerikaiak csupan 55% -a mondta, hogy
részvényekkel rendelkezik, ami nagyjabél megegyezik az elmalt 10 évvel. Egy
modellvaltas figyelnet6 meg a befektetések terén. A technoldgiai cégek online
platformjain val6 kereskedés egyre hangsulyosabba valik. A koronavirus jarvany alatt az
online térben tevékenykedd Fintech cégek ratapintottak a Iényegre, kihasznaltak az
emberek frusztraltsagat. A szolgaltatok folyamatosan rekldmozzak a gyors pénzteremtés
lehet6ségét. Meggazdagodni még sosem volt ennyire egyszerii és magatol értetédd
dolog, mint napjainkban. Mi kell hozza? Egy éaltalanos erdsségl internetkapcsolat, egy
szaz elfekvd dollar. A milliomossa valas kezdd szettje - még a valsag suijtotta helyzetben
is - elég sokaknal készen allt, bele is vagtak, vagnak. A kiskereskedelmi brokeripar
menekulést igér az embereknek a fogaskerékbdl, azzal, hogy azt mondja nekik, piaci
nagysagra vannak itélve, mindenféle hattértudas nelkul.

Mik a jelenségben rejlé kockazatok?

A szakirodalom allaspontja megegyezik abban, hogy az atlagember kevés pénzigyi
tudassal van felvértezve. A pénzigyi szolgéltatasok folyamatos bovulése, valamint a
digitalis térbe torténd atrendezédése tovabb ront a helyzeten. Evekkel ezel6tt még
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napokig, hetekig tartd utanjarés, varakozas, sorban allas kellett ahhoz, hogy az emberek
a megtakaritott pénziket befektethessék, mara ezt mar néhany kattintassal megtehetik.
A rossz dontések veszélye megsokszorozddott. Egyrészrél a temérdek informéacio miatt,
amelynek feldolgozasa még egy tapasztalt spekuldnsnak is kihivasokkal teli feladat.
Csak komplikalja a helyzetet, hogy a Reddithez hasonld social média férumokon sokszor
félrevezetd tandcsokkal, Otletekkel arasztjgk el a tapasztalatlan és johiszem(
kisbefektetOket, ahogyan ez a GameStopnal is megtortént. Masrészrél megfigyelhet6 az
eddig az atlagos fogyasztd szamara nehezen elérheté instrumentumok altalanossa
valasa, gondolhatunk itt példaul a kriptovalutékkal, vagy ETF-ekkel torténd
kereskedésekre. Az arnyékbankrendszeri szereplok alulszabalyozasabol eredben
szamos egyéb, el nem hanyagolhat6 veszély meril fel, mint példaul a hatésagi engedély
hianyaban végzett tevékenység, vagy a hataron atnyuld szolgaltatasok esetében a
fogado allam fellgyeleti szerveinek korlatozott hataskore, tovabba a jogérvényesitéssel
osszefiiggésben felmerild nehézségek.

Exchange Traded Fund kifejezésre utalé rovidités, amelynek
jelentése t6zsdén kereskedett befektetési alap. Az ETF-ek
kiilénb6z6 instrumentumokat, hataridés piaci termékeket,
indexeket, részvénypiaci iparagakat, szektorokat kivethetnek.

A technoldgiai innovacio egyre gyorsuld dtemben épul be az életink minden teriletére,
a folyamat alol a pénzlgyi szektor sem kivétel. A pénziigyi termékek és szolgaltatasok
digitalizélasa, valamint a digitélis pénzigyi ismeretek megerésitésének ebbdl kovetkezd
szlksegessége a globalis politikai dontéshozatal egyik legkiemeltebb elemévé valt. A
digitalis pénzlgyi kultira fejlesztése nem varathat magara, a jogalkotonak |épnie kell,
mivel az online tér a kétségtelen elényok mellett szdmos kockazatot is tartogat a
fogyasztok szaméra. PP
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Oh cherie cherie
Un'estate cosi
E un souvenir, souvenir d'ltalie
- énekelhetné a Ricchi e Poveri, pedig hol van még

a nyar? Egy biztos: aki ott volt Szuezben, az
mesélni fogja még unokainak is és talan szuvenirt

Baranyai Marcell

is visz haza a XXI. szazad elsé vilagméreti szerkesz(0 - joghallgato
haborujabél, amit nem fegyverekkel vivnak. 10 perc olvasasi ido

A pandémia masodik évében, 2021. marcius 23-an a szokatlannal is szokatlanabb
eseményrdl adott hirt a vildgsajtd. A Szuezi-csatornén partra futott egy 224 ezer tonnas
konténerszallito teherhajo. A 400 méteres hajo kozel teljesen elzarta az atkel6helyet,
egylttal Eurdpat az Azsiabol érkezé portékaktdl tobb mint hat napon a&t. Gyors
kovetkezmenyek voltak: naponta 50-nél is tobb hajo rekedt a csatorna két oldalan, az olaj
ara 4%-os aremelkedést produkalt a vildgpiacon, az e-kereskedelmet urald internetes
oldalak ellatasi lancai, a kinai vakcinak szallitasa és az arab kdolajszallitmanyok sulyos
késedelmi kérokat szenvedtek. Viszonyitasképp 2016-ban napi 5,5 millié hordd kdolaj
haladt at a csatornan. Kar, hogy az a viharos szél akkor tdmadt fel a csatornaban, amikor
a vildg elkdnyvelte mar, hogy az amerikai-kinai kereskedelmi héborinak vége.
Korantsem, s6t, most indul igazan.

Hivatalos allaspont szerint a 30 csomds sebességet is meghalado szél elterelte a Szuezi-
csatornan a Kinabdl a Foldkozi-tenger felé haladé MV EVER GIVEN nev(, panamai
felségjelzésii hajot, igy az zatonyra futott és elzarta a hajézasi utvonalat. Jelen cikk célja,
hogy bemutassa mindazt, ami nem irhatd a kornyezet szamlajara és az események
hatterében all, ravilagitva ezzel a nyugat-kelet kereskedelmi haborl mélységere és a
vilagkereskedelem egyes mozgatorugoira.

A két és fél éves MV EVER GIVEN konténerszallitd hajo egy japan cég, a Shoei Kisen
Kaisha Ltd. tulajdona, amely teherhajok hosszutavu fuvarbérletbe adasaval (long-term
charter-party) foglalkozik. A cég Japan legnagyobb hajoépitd vallalatanak, a Higaki
csalad szazéves tulajdonaban all6 Imabari Shipbuilding Co. Ltd. lednyvallalata.
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A koncepcid6 most sem volt masképp, a hajét a tajvani Evergreen Marine Co.
uzemeltette, amikor bekovetkezett a szerencsétlenség. Utobbi ceget talan nem kell
bemutatni, mindenki latott mar akar vasuton, akér tengeren szallitva nagy zold
konténereket rajtuk az evergreen felirattal. Annyi talan mégis megjegyzendd, hogy a
vallalat szerkezete joval bonyolultabb, mintsem elsé ranézésre.

Az Evergreen Marine céget Yung-Fa Chang tajvani kapitany alapitotta 1968-ban
egyetlen hajoval, kiadva a jelszét: barmerre megylnk. Az évek folyaman ndvelték a
flottaszamot, mignem 1975-ben megalakult az Evergreen-csoport, amelynek ma mar 7
légi és vizi teherszallitassal foglalkozé leanyvallalata van. Mr. Chang 2016-ban elhunyt.
Eletmiivét szamos kitiintetéssel jutalmaztak, tobbek kozott a Brit Birodalom Rendjének
parancsnoka is volt. A cégcsoport ma a vilag 4. legnagyobb teherhajéz6 vallalata, tobb
mint 240 kikotobe szallitanak a vilag 80 orszagaba. Apja helyét négyévnyi pereskedés
utan legkisebb fia, Chang Kuo-wei vette at és ma § vezeti a céget, de az igazi tulajdonos
messzebb talalhatd. A cégbirodalom a The Hartford Financial Services Group Inc.
lednyvallalataként miikadik. A cég befektetési és biztositasi tevékenységben utazik, f&
profiljuk az energetikaipar, féként a nyersolajszallitok és tarolok biztositasa. A vallalat
CEO-ja Cristopher J. Swift, aki péalyajat a nemzetkdzi auditvallalat KPMG LLP
konyvelbjekent kezdte, majd Utja az American International Group (AlG) biztosito egyik
Kétsegtelen, a biztositasi szektor a kisujjaban van, szdmos szakmai és tudomanyos
tarsasag tagja, de a nagypolitika sem maradt ki. Mr. Swift a hirhedt Council on Foreign
Relations tagja. Na bumm.

Alakul a képlet, de beszéljunk egy kicsit a koltségekrdl és a kereskedelemrdl is. Az olaj
vilagpiaci &ra marciusra elérte a pandémia elétti arfolyamszintet egy lassu, de stabil
emelkedési folyamat hataséra. 2020 elején
az Amerikai Egyesiilt Allamokban 728
olajfurotorony makodott, ebbdl most 417
aktiv. A vilag 20 legnagyobb olajkitermeld
vallalatanak 2019-hez  képest -35,4%-0s
osszesitett bevételcsokkenése volt 2020-ban,
ami 2,02 billiérdl 1,3 billi6 dollarra vald
zuhanést jelent. A Royal Dutch Shell -48%-ot,
a Saudi Aramco -44%-ot konyvelhetett el,
mig a kinai oriasvallalat, a CNOOC Ltd.
-59%-ot. Kétségtelen, gigaszi szamok.




Hogyan kapcsolodik az olaj a mostani szuezi incidenshez? A csatorna két végén tobb
mint 320 hajé torlodott fel, amelybdl a 28 tanker rakomanya 26 millié hordd nyersolajat
tesz ki. Apré matek: ha marcius 22-én 26 millié hordé WTI olaj vilagpiaci ara felszallo
agon 61,56 $-ral szamitva kicsivel tobb, mint 1,6 milliard dollar és nem tudok szallitani,
mert egy hajo eltorlaszolja a Szuezi-csatornat, akkor 23-a4n ugyanez mennyiség mar
csak 57,76 $-nal nem ér tobbet, mint 1,5 milliard dollar. Ha a ,felszabadulas” napjat,
marcius 26-at nézzik, akkor is 40 millié dollarral ér kevesebbet az a rakoméany, amely a
csatorna két végén vesztegel.

Mi ebben a deal? Amig az irani, libiai, kazah, malaj, kinai, szaudi olaj egy helyben all
millié szamra, ezzel csokkentve a kinalatot és felhajtva az arakat (azonnali +4%), addig
az amerikai, kanadai, angol, mexikoi olaj kihasznalva a véletlent, piacot nyer és novelt
aron eladja hordoit. Ha csak az olajarat nézzik, Kelet dollarmilliokat vesztett, Nyugat
dollarmillidkat keresett és erre még rajonnek a kartéritési 0sszegek hibas teljesités
miatt, hiszen nem lett leszallitva idében az aru Eurdpaba, tovabba a le nem szallitott &ru
tarolasi koltsége, illetve az elmaradt haszon. A Lloyd listéja szerint naponta 9,6 milliard
dollér értékben torlodott fel aru a csatornan. Plusz a csatorna bevételkiesése sem
elhanyagolhato, ez is meghaladja a 14 milli dollart naponta. Am még egy dolgot ne
felejtsiink el: egy teherhajo bérleti dija Azsiabél vagy a Kozel-Keletrdl sem olcsd
mulatsag. Az MV EVER GIVEN mutatvanyanak hatésara 47%-kal dragult az Utvonal 2,2
millié dollarra. Szamos hajé a Joreménység-fokan at utvonalat valtott, ezeknek 20
nappal tobb a menetidejuk a rotterdami kikotébe, valamint koltségeik is aranyosan




nagyobbak. Ha kivartak volna a csatorna felszabaditasat, akkor 85 hajét ateresztd
képességgel szamolva is sporoltak volna 15 napot. Erre mondjuk, hogy késé banat. De
ki tudta, igaz? Hat valaki biztos... Es akkor még egy szot sem ejtettiink arrél a
jelenségrél, hogy a kinai hajozési vallalatok nem engedik Amerikaban megtolteni hajoik
konténerjeit az ottani aruval, inkabb véllaljgk az Ures visszaut koltségeit, hogy

Tie = gyorsabban forgathassanak, ugyanis 1 hajon lévé konténerre a
' _ kinai kikotdben all6 3 masik var. A Szuezi-csatornan
elszenvedett kényszerpihené ezt még jobban fokozza, mivel az
eurdpai piacot ellaté hajok nem tudnak fordulni, a kikétékben
pedig csak tovabb tornyosulnak a konténerek.

Vasuton szokas mondani — és ha ezt megjegyzi a kedves
Olvasé, mar megérte elolvasnia a cikket —, hogy a baleset hibak
sorozata. Sosem egy emberen mulik. Sem a vasut tekintetében,
ahol a tolatasvezet6tdl elkezdve a mozdonyvezetén at a
forgalmi szolgélattevdkig, forgalomiranyitokig rengeteg ember
egylttes munkaja sziikséges egy vonat lekdzlekedéséhez, de
képzelhetjlik, hogy a Szuezi-csatorna esetében sem.

Gyorsan kitisztult az MV EVER GIVEN helyzete és az isteni
szélvihar. A kereskedelmi haborl nem ért véget Trump
vereségevel, éppen ellenkezbleg, a szemink el6tt zajlik.
Hogyan? Mindig a pénzt keressik. Az amerikai érdekeltségben
levd, brit hatterl tajvani teherszallitasi konglomeratum altal
Uzemeltetett japan konténerszallité hajo zatonyra futott és
eltorlaszolta a Szuezi-csatornat, amelyet brit-francia konszern
épitett és tartott fent abbdl a célbdl, hogy az Azsiabol érkezd
hajok meggyorsithassak utjukat és Afrika megkerulése helyett a
mindossze 193 kilométeres csatornan at eljuthassanak
Eurdpaba, lecsokkentve menetidejik atlag 35 naprél 25 napra..
Ez az, ami tobb mint 6 napra ellehetetlendilt. Kinanak és az
Arab-félszigetnek megalljt parancsoltak és dollarmilliardok
cseréltek gazdat a XXI. szazad legfontosabb haborujaban,
amelyben nem darren fegyver. PP
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Csaladi gazdasagok reformja

Hatalyba lépett a 2020. év CXXIIl. torvény - a csaladi gazdasagokrol
(tovabbiakban Csgt.) idén januar 1-jén, a mar sokak altal hén ahitott médositas.
Magyarorszagon napjainkban az agraragazatban dolgozok nagy része a kis — és
kozépvallalkozéi korben tevékenykedik.

LAz U Szabalyozas alapjan csaladi gazdasagnak azokat a gazdalkodasi
formakat tekintjik, amelyek tevékenységliket a csalad munkaerejére, anyagi
és szellemi tékéjére alapozva végzik, miikédési formajuktol fiiggetlendl."

- Nemzeti Agrargazdasagi Kamara tajékoztat6 kiadvanya

A Nemzeti Agrargazdasagi Kamara (tovabbiakban: NAK)
altal eszk0zolt U szabalyozasa féleg a mezdgazdasagi
tevékenységet végz0 gazdasagi tarsasagok fellenditése,
azok adozasi és jogutodlasi problémaik orvoslasat tartotta
szem el6tt, f6ként a csaladi gazdasagokra, Ostermel6kre
tekintettel. Ez a fajta gazdasagi atrendezédés segitséget
nyujt a gyakorlatban is azoknak a csaladoknak, akik ennek
kdszonhetéen tovabb fejleszthetik magukat és sajat

Hosszu Lara vallalkozésukat. Az Ujonnan hatalyba lépett torvényben a

joghallgato jogalkotd atcsoportositotta az eddig meglévd csaladi

5 perc olvasasi id6 tarsasagokat, januar elsejetdl harom 6 csoportba sorolhatjuk
Oket.

Ide tartozik az Ostermel6, az Ostermelék csaladi gazdasaga, illetve a jogi
személyiséggel rendelkez6 csaladdi mezb6gazdasagi tarsasag, azonban ezek a
tarsulasok gyakran egyutt jarnak az egyéni vallalkozdi statusszal, ahhoz viszont a
torvénymddositas nem nyudlt, mikodése azonos a 2021. januar 1-jét megel6z6
idészakkal. Ennek egy masik vonatkozasaban viszont tartalmaz (remélhetbleg a
gyakorlatban is visszaigazold) pozitiv valtoztatasokat, ugyanis az eddigi egyéni
vallalkozoként miikodd személy Gstermel6i igazolvanyt is kivalthat, mely szamara
adozasi szempontbdl is kedvezébb, de a tevékenységi korok bévitésével is

kivanatosabba tették ezt a gazdalkodasi format (is). Ugyanakkor ez a két tevékenység
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elhatarolasat is megkivanja, ugyanis a kettds addzast elkerilendd, az egyéni
vallalkozoi, illetéleg az Gstermeléi fétevékenység nem lehet azonos. A tovabbiakban
ezeket az 1995. évi CXIl, a személyi jovedelemadérdl szélo torvény 6. cikke
szabalyozza, mely kibévult a 2013. évi CXXII. (tovabbiakban: Foldforgalmi torvény)
térvényben foglalt tevékenységekkel. Tovabbi korlatokat is tamasztott a jogalkoté az e
formékat valaszté gazdalkoddk elé, ugyanis létrehozott egy bizonyos ,negyedelé”
szabalyt, mely a gyakorlatban aszerint valésul meg, hogy az ilyen formaban mikddé
egyéni vallalkozok éves jovedelmének 25%-at nem haladhatja meg az Gstermeldi
tevékenységbdl szarmazd bevétel. Tehat ebbdl kdvetkezéen a jovedelem 75% - a
vagy azt meghaladd mennyisége az egyéni vallalkozé fétevékenységeként
meghatarozott munkavegzésbdl kell, hogy eredjen. Természetesen ennek jellegébdl
addéddan el6fordulhat, hogy a keretet nem sikertl tartani, abban az esetben viszont
vélelmezni kell, hogy a 25%-ot meghaladd dsszeg nem az éstermelbi tevékenységbél
szarmazik, igy tehat hatrany érheti a vallalkozot, hiszen ez a tobblet nem az aszerinti
kedvezd szabalyok szerint addzik. Fontos meg megjegyezni, hogy a tamogatasi
0sszegeket ezekbe a tételekbe nem kell beleszamolni.

Tovabbi kedvezménye az Ujitdsnak, hogy az Gstermelé gazda szdmara biztositottak
azt, melyre mar régota igény mutatkozott a tobb, mint huszéves szabalyozas nyoman,
hogy az & személye olyan modon is tehermentesitve legyen, hogy helyette
hozzatartozd vagy alkalmazott is eljarhasson. Természetesen utdbbi esetben tudnia
kell igazolni a foglalkoztatasi jogviszonyat.
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A csaladi, tobb tagot is feltételez6 gazdasagi formakat is tobb valtozas érinti. Egyik,
hogy a tavalyi év végéig a hatalyban lévd két forma helyett azok nagyfoku
hasonlésagaik és atfedéseik miatt egyestiltek, melynek célja elsédlegesen az
atlathatosag eldsegitése volt. A szabalyozas igen széles korl és pontos, imméaron a
rendelkezések rugalmasabban felelnek meg a gyakorlatnak.

Véltozasok torténtek a Foldforgalmi torvényben is, méghozza oly mddon, mely
kedvezObb helyzetbe hozza az el6z6ekben felsorolt tarsasagi formakat, szinkronban
Csaladi gazdasagokrdl szol6 torvény kilonbozéségeivel. A terméfolddel kapcsolatos
adasveteli, illetve a tartdés haszonbérleti szerzGdéseknél ugyan a sorrend nem
valtozott, de igazodik az uj rendelkezésekhez, tehat a mezfgazdasagi csaladi
vallalkozas mellé bekeriltek az Gstermel6k csaladi gazdasdgéanak tagjai is az
elévasarlasi korbe.

Szlikséges volt az eddigi szabalyozast frissiteni a fenti szempontokkal, ugyanis igy
sokkal gordulékenyebben folyhatnak majd a terméfolddel kapcsolatos Ugyletek. Az
atfogd szabalyozas a gazdalkoddk nagy részét érinti, a tovabbiakban pedig még
tobben fogjék varhatoan igénybe venni a torvény nyuijtotta lehetdségek kozul ezeket a
mUkodési formakat. PP




gyorstalpalo

dr. Breszkovics Botond
PhD hallgatd 5 perc olvasasi id6é

Amikor atlépiink a kripto-szektorba vezetd ajton, rengeteg addig ismeretlen
kifejezés és akronima fog veliink szembe jonni dontéen angol nyelven. Most féleg
az elsédleges nyilvanos érmekibocsatasokkal kapcsolatos fogalmak koziil fogunk
mazsolazni. Nézzitk meg, hogy mi az az IPO, az ICO, az ITO, az STO és az IEO.

Mi az az IPO?

A tékepiaci jog teriletének egy jol szabalyozott részét képezi az elsédleges nyilvanos
részvénykibocsatas (initial public offering, IPO). Az IPO esetén egy adott tarsasag
részvényei elsd izben kerlinek értékesitésre a nyilvanossag szdmara a tézsdén, ezt
megel6zéen az adott trsasag zartkoriien mikddik és viszonylag kisszamu részvényese
van.

Mi az az ICO vagy ITO?

Az els6dleges nyilvanos érme kibocsatas (initial coin offering, ICO) egy
kriptoeszkdzokkel megvaldsithatéd forrasbevonasi folyamat, amely jellemzéen az induld
blokklanc-vallalkozasok tamogatasanak egyik eszkoze. Abban az esetben amikor az
ICO keretei kozott Un. token kibocsatas torténik, a folyamatot ITO-nak (initial token
offering) nevezzik, az érdemi kulonbség a két forrasbevonasi folyamat kozott a
kibocsatott kriptoeszkdzok mindségében talalhato.

Az ICO folyamat dont6éen egy mar létezd kriptovaluta blokklanc halézatan fut, ez lehet
példaul Ethereum (ETH). A gyakorlatban jellemzéen az Ethereum halozaton torténik a
kibocsatas. llyenkor a kibocsatott tokenek az ethereum ERC20 elnevezésii
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protokolljara épllnek. Relevans, hogy a kibocsatasra kerll tokenek megvasarlasa
hataridéhoz kotott. Ha a kibocsatasi idGintervallumban a célosszeget osszegydjtik, a
vallalkozas megkezdheti projektjének megvalositasat. Garanciélis szabaly azonban,
hogy a megjeldlt 6sszeg elérésének hidnyaban a kibocsatoknak vissza kell fizetniik a
befektetdk pénzét.

A befektetbi profitvarakozas hosszu tavon fog realizalodni. Ennek feltétele egyrészt,
hogy a blokklanc vallalkozas sikeres legyen, ez ugyanis a kibocsatott tokenek
értéknovekedését fogja eredményezni, masrészt a masodlagos piac, igy példaul
kriptotdzsde megléte is sziikséges.

Mi az az STO?

A kezdeti security token kibocsatas (security token offering, STO) annyiban tér el az
ICO-tdl, hogy ez esetben kizardlag security token kibocsatasara kerilhet sor, mas,
példaul utility token nem johet szdmitasba. Ez az apr6 eltérés azonban jelentds, hiszen
egy STO kibocsatasban torténd részvétellel befektethetiink egy kripto vallalkozasba,
egy blokklanc alapu projektbe. Ekkor a security tokenek olyan mogottes termékként
miikodnek, mint az értékpapirok, ezaltal a befekteték jogosultak lesznek a blokklanc
vallalkozas nyereségébdl is részesiilni.

Ha figyelminket a tengerentulra helyezzilk, akkor lathatjuk, hogy az amerikai cégeknek
az STO kibocsatasokat regisztralniuk kell az Amerikai Ertékpapir és Tézsdefeliigyelet
(Securities and Exchange Commission, SEC) elétt, amely harom kilonb6zé szabaly
alapjan torténhet ugy, mint Regulation A, Regulation D és a Regulation S.

Erdekességként &lljon itt, hogy az Amerikai Egyesiilt Allamokban az elsé STO-t 2018
marcius hénapjaban bonyolitotta le a Praetorian Csoport, amely az ingatlanszektorban
alkalmazza a blokklanc technolégiat.

Mi az a IEO?

A kezdeti tézsdei kibocsatas (initial exchange offering, IEQ), egy olyan

kriptoeszkdzokon alapuld forrasbevonasi folyamat, amely soran a kibocsatok egy mar

létez6 kriptotbzsde fellletét, azok infrastrukturajat hasznaljak fel annak érdekében,

hogy minél nagyobb szamu befektet6t érjenek el . Technologiai oldalrdl megkdzelitve
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nincsen eltérés az IEO és az ICO kozott, hiszen mindkét esetben egy blokklanc
halézaton torténik az érmekibocsatas. Kilonbség abban van, hogy ICO soran a
blokklanc-projekt mogott allé csapatra van bizva a marketingkampany, ezzel szemben
IEO esetén egy kriptotézsdén keresztiil torténik a befektetésre torténd felhivas, a nagy
tomegek megszolitasa.

Di6héjban

Lathatjuk, hogy a kilonb6zé elnevezésektdl fliggetlendl Iényegében minden esetben
arrél van szo, hogy egy kripto vallalkozas szeretné az otletét megvalositani, amely cél
elérése érdekében forrasbevonast eszkdzol. Az pedig, hogy az ICO sikeres lesz-e vagy
elbukik, sok objektiv tényez6tdl is fugg, de két mutatd alapjan nagyjabdl elérelathatd a
végkimenetel. Az egyik ilyen az Un. hard cap, amely az elérni kivant tbke maximalis
0sszegét jeldli, a masik az Un. soft cap, amely pedig azt a minimélisan dsszegy(ijtott
t6kedsszeget jeloli, amely elérése esetén a forrasgyijtés sikeresnek tekintheté. PP




Karunk oktatéjaval, dr. Bujtar Zsolttal, a Pénziigyi Jogi és
Gazdasagi Jogi Tanszék adjunktusaval, ex-banki
kozépvezetovel beszélgettiink kriptoeszkozokrél, bitcoin-
jelenségrél, digitalis jegybankpénzekrél és a pénziigyi
vilagrendben zajl6 forradalomrol. 20 perc olvasasi id6

Tisztelt Tanar Ur! Készonjiik, hogy elfogadta felkérésiinket és rendelkezésiinkre all.
Elsé szamunk tematikaja a kriptodevizakra épiil. Talan keresve sem lehetett volna
aktualisabb témat talalni, annyi valtozas és meglepetés tortént a kriptopiacon.
Kezdjiik a legelején. On koztudottan érdeklédik a kriptodevizak irant jogaszként és
befektetoként egyarant.

lgy van. En azt gondolom, hogy ez egy teliesen (j és érdekes technolégiai tertilet, nem is
annyira a kriptodevizak, mindinkabb a blokklanc technologia, illetve én a bitcoinrdl azt
gondolom, hogy akarki is volt, aki dsszerakta a white paper-jét — mondhatnénk a
kriptodevizak kibocsatasi tajékoztatéjanak megfeleld dokumentumot -, egy zsenialis
anyag. Tiz oldalban 6sszefoglalni egy 6njar6 rendszert, amely mind matematikai, mind
tarsadalomfilozofiai szempontbdl kiildnleges és érdekes, koherens, talan a XXI. szazad
legnagyobb teljesitménye. Nyilvanvaléan mas a véleményem a bitcoinrél hosszutavon,
de azt gondolom ez kifejezetten érdekes. A masik része pedig, ha ez egyre nagyobb teret
nyer, akkor viszont ahogy é&ltalaban, a jog lekoveti a gazdasagot és a tarsadalom
valtozasait, kereteket ad. Erre valaszt kell adni a jogaszoknak, kozgazdaszoknak és
latszik, hogy egyre siirget6bb ez a valasz.
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Ahogy szoktak mondani, minden szava aranyat ér ennek a tiz oldalnak. Mikor
talalkozott elészor a kriptodevizaval, mint jelenséggel és mi volt az elsé
benyomasa, gondolata?

En azt hiszem, 2017 kdrnyékén talalkoztam elészér vele és megmondom szintén, akkor
kizardlag befektetési célpontként vizsgaltam és rendkivil vonzénak talaltam, ugyanakkor
dridsi kockazatokkal, hiszen rendkivil volatilis eszkdz volt akkoriban a bitcoin és az
ethereum.

Magazinunk elsésorban joghallgatéknak szol azzal a céllal, hogy kozelebb hozzuk
Oket a pénz vilagahoz és a vilaggazdasag miikodéséhez. Ha roviden kellene
osszefoglalnia, mik azok a kriptodevizak?

En kitagitandm a kort. A kriptodevizak helyett a kriptoeszkdzoket mondanam. Ugye
jelentdsen vitatott — ahogy marciusi konferenciankon is elhangzott —, hogy mennyiben
tekintheték fizetéeszkdznek, devizaknak pedig semmiképp sem nevezném a szb
klasszikus értelmében Oket. A kriptoeszkdzOk, ha nagyon leegyszer(sitjuk, akkor
blokklanc technoldgian alapuld olyan decentralizalt megoldasok, amelyek a technoldgia
eszkozével egy kozponti feltél — legyen az allam vagy barmely hasonlé szervezd elv —
figgetlen, dnallé gazdasagi-technoldgiai megoldasoknak a digitalis megjelenési formai.

A média altalaban kétféleképpen nyilatkozik réluk: istenitik vagy elitélik. Utébbinal
gyakori érv, hogy a kriptoeszk6z nem lehet pénz. A pénz alapvet6 funkciéi k6zé
tartozik az értékméré funkcio, a csereeszkoz funkcio és a kincsképzo funkcio. A
kriptoeszk6zok mennyire felelhetnek meg ezeknek az elvarasoknak?

Kriptodeviza és kriptodeviza kozott is van kllonbség. Talan a bitcoint érdemes e
szempontbdl vizsgalni, illetve még a ripple-t vonnam be a vizsgalat korébe, hiszen az
ethereum inkabb egy platformot biztosit, bar a mésodik legnagyobb kriptoeszkoz
jelenleg. A bitcoin esetében a cél egy decentralizalt, kdzvetlen fizetési rendszer volt,
ahogy azt az el6bb emlitett white paper is azt tartalmazza. Ebbél kovetkezik, hogy
egyfajta pénz funkciot kivant a szerzd ezzel létrehozni a bitcoinnak, amely részben meg
is valosult, tehat fizetésre alkalmas, forgalom lebonyolitdsat képezheti. Ahogy Szilovics
tanar Ur eléadasaban elhangzott, tobbszazezres nagysagrendben fogadjak el a
kiskereskedelmi egységek, hozzatenném, hogy egyébként azonnal at is valtjak fiat
pénzre, ezért nyilvan csak egy nagyon rovid ideig tartd tranzakcidnak tekintheto.
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Abban teljesen egyetértek, hogy az értékméré és kincsképzd funkcidknak nem tud
megfelelni, hiszen olyan oriasi volatilitasa van, ami alapjan nem lehet hozza értéket
rogziteni. Az pedig, hogy valaki kincsképz6 célra hasznalja, tehat hosszutavu
megtakaritasokat, befektetéseket eszk6zdljon benne, az a jelenlegi volatilitdas mellett azt
gondolom, nem valosulhat meg realisan.

Maradjunk a bitcoin példajanal. Az arfolyama ellenall a média tamadasainak és a
lufi csak nem akar kipukkanni. S6t, a véges mennyiségii kriptodevizat a Goldman
Morgan az arany helyettesitojeként 146 ezer dollarra varja az arfolyamat. lgazi
palfordulas tortént a bitcoin nagyagyuk altali megitélésében az elmalt 3-4
hénapban.

Egyetértek, hogy van egyfajta intézményi érdeklédés a bitcoin irant, azonban én évatos
lennék, hogy ez egy csak egyiranyu utca. Ahogy eddig ismerjuk a bitcoin torténetet,
tovabbra is varhaté egy 70-80%-os arfolyamkorrekcid. Az viszont kétségtelenil igaz,
hogy azzal, hogy az intézményi befektetok és tgyfélkorik érdeklédik e termékek irant,
egyfajta stabilitast tud adni az arfolyamnak, legalabbis a volatilitas, az arfolyamingadozas
mértéke csokken. Az attorést inkabb a bitcoin ETF-ek széleskorl elterjedésétdl varom.
Hong Kongban mar engedélyezte a tékepiaci fellgyelet, Kanadaban szintén és Ugy
tiinik, hogy miutan elég fintech-parti lett az (j vezetés az Egyesiilt Allamok Ertékpapir- és
TOzsdefeligyelete esetében, komoly valtozas varhatd az eddigi kivaras-elutasitas
tekintetében.

Azt szoktak mondani, hogy a pénziigyi vilagrend forradalmat éljiik, amikor
megvaltoznak a dolgok. Felmeriilt, hogy a bitcoin helyettesitheti az aranyat a
jovében. Ez mennyire tudhat6é be a vilaggazdasag iranti bizalmatlansagnak és a
valos fedezet nélkiili fiat pénzek folyamatos elértéktelenedésének?

Nagyon j6 a kérdés, hiszen a bitcoin is ezen folyamat részeként jott Iétre a 2007-2009-es
valsagra adott valaszként. Ha és amennyiben a centralizalt pénzek nem képesek
értékalld eszkdzként funkcionalni, akkor szilkséges egy decentralizalt eszkéz és e
tekintetben én azt gondolom, hogy a bitcoinnak ez lehet a jovéje. Egyfajta Uj
eszkozosztalykent olyan tartalékot tud hosszutavon képezni, amely vonzé lehet. It
érdemes lehet megemliteni, hogy az Ivy League vezetd amerikai egyetemei esetében is,
a viszonylag konzervativ befektetési portfoliojukba egyre tobb esetben kertil be a bitcoin
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és nem azért, mert (gy gondoljgk ez lesz a
jové fizetési eszkdze, hanem pontosan az
arany szerepének részleges atvétele végett.
Innen ered a digitalis arany kifejezés is, amit
mostandban egyre tobbszor hallani a bitcoin
esetében.

Erdekes amit mond, ugyanis a bitcoin mai
technolégiaval tulajdonképpen
feltorhetetlen és folyamatosan bonyolédd
kodon alapszik. Nem befolyasolhatja
egyetlen bankszovetség vagy jegybank
sem, az addohatésagok is csak onkéntes
bevallas vagy a befektetési intézményiink
altali kereskedési adatszolgaltatds soran
juthatnak konkrét adatokhoz. Ha nem
tudom letorni, felvasarlom?

Ha nem is felvasérlom, de egy hasonld
alternativat hozok létre. Ugye a digitalis
jegybankpénz (CBDC) kvazi az alteregdja a
4/ | bitcoinnak. Nagy valdszin(iséggel a blokklanc
technolégian fog alapulni, ugyanakkor éppen a
legfontosabb jellemzdje veszik el ezzel, nem
g egy decentralizalt fizetési eszkdzként fog
funkcionélni, hanem a jegybank altal
kdzpontilag, a fiat pénzhez hasonlé modon, igy
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Tulajdonképpen elvesziti azt a
fliggetlenségét, ami eredetileg az értékét
adta volna.

igy van. A bitcoinnak lehet valamiféle jovéje e
tekintetben, mint tartalék, mivel decentralizalt
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jellege és korlatozott elérhetGsége tovabbra is fennmarad, ellentétben egy digitalis
jegybankpénz esetében, amely sok fontos kihivasra ad valaszt, am arra, hogy
figgetlen legyen a jegybanktdl, per definitionem biztos, hogy nem fog megfelelni.

Rovid kérdés: képes a bitcoin megtorni a jelenlegi pénziigyi vilagrendet? Lék a
hajon?

En nem gondolnam, inkabb egy lassu evolicios folyamat keretében a kriptoeszkdzok,
féleg a blokklanc technoldgia rengeteg helyen at tudja venni a jelenlegi tradicionélis,
analég megoldasokat, ugy ahogy ezt az élet szamos teruletén tapasztaljuk. De nem
gondolnam, hogy a fiat pénzek hosszutavon is akar eltiinnének a pénzrendszerekbdl,
inkabb egy békés egymas mellett élés fog majd kialakulni és egy Uj befektetési
eszkozosztalyként tekintenek majd ra a befektetok is.

Ahogy On is emliti, ez egy evoliciés folyamat. Az a digitalizaciés fejlédés,
amelyet a bitcoin elinditott, gyakorlatilag visszafordithatatlan. Napjainkban 1800-
nal is tobb kriptodeviza létezik. On hogyan vélekedik errél, aldasos folyamatok
indultak el?

Mint minden jelentds valtozas, ez is hozza magaval a visszaélések, kulonbozo
csalasok lehetségét. Koztudott, hogy az ugynevezett kriptoeszkoz kibocsatasok
(initial coin offering, ICO) soran rengeteg csalas tudott megvaldsulni, hiszen ez egy
teliesen szabélyozatlan terilet és hat mondhatjuk azt, hogy a csalokkal szemben a
tékepiaci jog eszkozeivel nem lehetett fellépni, éppen ezért szilkséges, hogy a jog
eszkozeivel szabalyozott keretek kozott tudjon mikodni a kriptoeszkdzok vilaga. Talan
pontositanék: az 1800 mar forditva, 8100 folotti érték, ha nézzlk a coinmarketcap
nevl honlapot a kriptot6zsdén jegyzett eszkozok tekintetében. A kriptotézsde ugye
pszeudotézsdének tekinthetd, hiszen nem valddi tézsde a t6zsde szabalyai szerint.
Mindenesetre igen, a kocka el van vetve és egyértelmiien elindult ez a technoldgiai
fejlédési irany.

Tanar Ur a szambol vette ki a szot, én is pont mondani akartam, hogy a kocka
bizony el van vetve, minden csak id6 kérdése. Marcius 19-én szerveztek itt a
pécsi jogi karon egy nemzetko6zi konferenciat a kriptoeszk6zokrél és egy panel a
digitalis jegybankpénzekrél szélt. Most, hogy megagyaztunk ennek a témanak,
tudna errél mesélni?
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Igen. A digitalis jegybankpénz, ahogy mér emlitésre kerUlt, éppen a kriptoeszkdzok
térnyerésével realis alternativava valhat, de alapvetéen mas okai is vannak, hogy a
jegybankok ma mar a 2021-es BIS (Bank of International Settlements) felmérése
szerint 86%-a vizsgalja egy digitalis jegybankpénz bevezetésének lehetdségét, illetve
kockézatait. A digitalis jegybankpénz kialakuldsahoz hozzajarul a modern fizetési
eszkozok megjelenése is — gondoljunk egy PayPal-ra —, de most méar szamos olyan
eszkodz van, amivel gyakorlatilag joval a banki SWIFT rendszeren tortén6 atutalas
toredékideje alatt lehet atutalasokat megvaldsitani. Masrészt a monetaris politika is
szadmos terileten kihasznalta az eszkoztarat, tehat innen is felmerilt az igény egy Uj
megoldasra, harmadrészt pedig sajnos még mindig szazmilliok nem férnek hozza a
banki szolgaltatdsokhoz, hiszen adott esetben tul tdvol vannak egy bankfioktdl, vagy
akar iras-olvasas tudas hianyaban nem tudjak ezeket az eszkozoOket hasznalni.
Ellenben mobiltelefonokkal mondhatjuk azt, hogy jelentds penetracidval rendelkeznek
a legszegényebb orszagokban is.

Mar a pandémia alatt is egyre nagyobb nyomas helyezkedett a készpénzes
taborra. Meglatasaim szerint kezd szétnyilni az oll6 és vannak, akik a
digitalizacio és a virtualis pénzek hivei, vannak, akik pedig ragaszkodnak a
kézzel foghaté pénzhez, noha gyakorlatban el6bbi fedezete az adéssag, utébbié
a munka. On sok éven at bankar volt. Hogy latja ezt a kérdést?

En azt gondolom, hogy pontosan kiegészitik egymast. Nagy valosziniiséggel hosszu
ideig szikség lesz még készpénzre, ugyanakkor az is egy egyértelm( folyamat, hogy
példaul a pandémia miatt a készpénzmentes fizetések — kartyas fizetés és hasonlé
megoldasok — nyilvan kevésbé lehetnek a betegség hordozdi, tehat e tekintetben is a
készpénzmentes, digitalis pénz felé vezet az Ut. Ez orszadgonként, akar kulturanként
egész eltérd lehet. Visszatérve a kérdésre, nyilvan a bankok is megprébalték ez az
iranyt meglovagolni, aztan rajottek, hogy adott esetben a készpénzt tovabbra is fenn
kell tartani. Magyarorszag esetében ez kilondsen igaz.

A konferencian volt egy fiatal kirgiz el6add, aki megdobbenésemre elmondta,
hogy az orszaga annyira szegény, hogy nincs sajat pénzjegynyomdaja, az
Eurdpai Uniétél kérvényezik a nyomtatast és rendelés utan innen szallitanak
bankjegyeket nekik. Ez politikailag is érdekes helyzet, hiszen egy volt szovjet
orszagrdl beszéliink, amelynek pénziigyi rendszere gyakorlatilag az Uniétol
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fligg. Ha bevezetésre keriil a digitalis eurd, akkor akviziciés jelleggel ujfajta,
digitalis gyarmatositas indulhat el?

Van benne racio, kulonosen az miatt, hogy a digitalis jegybankpénzek esetében az
adott orszagon vagy adott orszagok kozdsségén belilli elfogadottsagon tul éppen a
blokklanc technoldgia, illetve az internet alkalmazasa miatt joval szélesebb
elfogadottsagot tud elérni pillanatok alatt. Nem véletlen, hogy a Facebook a korabban
Libra, most mar DIEM-re atnevezett fizetési eszkozével félelmet okozott szamos
jegybankar esetében, hiszen azonnal 2,5 milliardos piacot teremtett volna globalisan.
Hasonloan érdekesek e tekintetben a digitalis jegybankpénzek. Kina régota szeretné,
ha a kinai nemzeti valuta, a renminbi jelentésebb teret nyerhetne a nemzetkozi
fizetések terén, bar ez eddig nem sikerllt. Lehet, hogy éppen a kinai digitalis
jegybankpénz fogja ezt digitalisan lehetdvé tenni. Teljesen jogos a felvetés, a digitalis
eurd vagy digitalis jegybankpénz forméjaban miikodé eurd akar Uj lehetéségeket tud
teremteni nem csak az Europai Monetaris Unié, hanem a teljes Unio és azon kivdli
orszagok felé is, amennyiben egy stabil, megbizhatd fizetéeszkozkent fogadjék el
vilagszerte. Ezzel komoly lehetdségek nyilnak a pénzlgyi rendszer exportjanak.
Pontosan ezért fontos az Amerikai Egyesiilt Allamok szamara is a digitalis dollar,
marpedig ha Kina, illetve az Eurdpai Unié e tekintetben versenyre kel, akkor nyilvan a
jelenleg globalis valuta szerepét betolté dollar sem maradhat le, hiszen akkor akar
Kina, akar az Eurdpai Unio eldre tor, a dollar hattérbe szorulhat.
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Ez a jelenség nem all téliink messze. Ha jol tudom Japanban is bevezették mar
és 2019-t6l éleshen tesztelik a digitalis jegybankpénzt, illetve szamos mas
orszagban is kisérletek zajlanak ra. On szerint mi a reélis hatarid6? Meddig fog
ez az egész pénzigyi rendszer megvaltozni?

En azt gondolom, hogy folyamataban érdemes vizsgalni. Talan azt ki lehet jelenteni,
hogy 2-3 éven belll megjelenhetnek nagy orszagok esetében és itt akar beszélhetiink
Kinarol vagy Svédorszagrél, az Egyesiilt Allamokrél, az eurdzénardl, vagy Ausztralia,
esetleg Japan vagy Dél-Korea esetében is. Azért soroltam fel ezeket az orszagokat,
mert Kozép-Amerikaban a Bahamékon és néhany kisebb allamban is bejelentették,
hogy az els6 digitalis jegybankpénz bevezetésre kerilt, azonban ezek a globalis
szintéren val6szinileg soha nem fognak érdemi hatast kifejteni, ha egyaltalan a sz6
klasszikus értelmében digitalis jegybankpénznek nevezhetjik Oket. Egyébként pont a
BIS hatarozta meg a digitalis jegybankpénzt akként, hogy olyan jegybanki pénz —
egyértelmd, hogy a jegybank altal kibocsatott s a jegybank altal, mint kotelezettség
nyilvantartott fizetési eszkdz — amely a hagyomanyos készpénz vagy szamlapénz
fogalmatdl eltér. Rendkivil széles kdre van a digitélis jegybankpénznek, hiszen ezen
belll azért még jo par lehetdség nyitott maradt a tovabbiakban is.

Levezetésként kanyarodjunk vissza kicsit egy konnyedebb témahoz. Ha
valamelyik olvasonk kedvet kapott kiprébalni a kriptodevizak vilagat és
szeretne befektetni, hogyan kezdjen neki? Mesélne nekiink a pénztarcakrol, a
tranzakciok menetérdl és a kriptokereskedés sajatossagairol?

Ez egy rendkivill Uj és érdekes vilag. En azt gondolom, hogy kelld dvatossaggal
érdemes pont a volatilitisa miatt nekilatni, azonban a befektetések, megtakaritasok
egy kisebb részével egy kriptotarcat meg lehet nyitni. Most jelenleg ugy tlnik, hogy
aki ilyen kriptoeszkozt vasérol, az egy mini kockazatitoke-befektetd, hiszen nem
tudhatja, hogy 10 év mulva ezek kozul melyik marad a piacon és melyik az, amelyik a
kovetkez6 Amazon vagy Google lesz és mondhatjuk azt, hogy kripto bigtech-ként
uralni fogja a kriptodkoszisztémat. Szoval ezen belll is érdemes megosztani a
befektetéseket. En nem vagyok egy technikai szakember. Azt, hogy ezt hogyan kell
megvaloésitani, arra szamos cikk érhetd el az interneten. Egy dolgot tartok fontosnak,
hogy mindenki mérlegelje, milyen kockazattliré képessége van és egy jelentbsebb
arfolyamesést hogyan tud sajat érzelmi vildagaban elkonyvelni. Lehet, hogy ezt ugy
érdemes megvalositani, hogy hosszu tavra és akkor nem néz ra valaki évekig a
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befektetésére, bar ezt azért kevesen tudjak megtenni, tehat ezt kénnyl mondani...
Annyit még mondanék, hogy nem szukségszer(, hogy valaki kriptotarcakat nyisson,
ahhoz, hogy kriptoeszkdzokben kitettséget érjen el. Vannak derivativ eszk6zok
tokeattétel nélkil, amelyek konnyed hozzaférést biztositanak ezekhez az
eszk0zokhoz, példaul a stockholmi tézsdén a bitcoin és az ethereum mar évek éta
elérhet egy Ugynevezett ETN formaban és az Egyesiilt Allamokban is szamos ilyen
eszkoz elérhetd, a Grayscale mint kibocsatdé most mér egészen egzotikusnak tind
kriptoeszkozokre, peldaul az uniswap-ra is létrehozott egy kilon alapot. Egyetlenegy
apré technikai probléma van, hogy a magyar kereskedelmi bankok az ilyen
befektetéseket — azok jelentds volatilitisa miatt — nem igazan tamogatjak, tehat
nehéz kilépni a fiat pénzek rendszerébdl és atlépni a kriptoeszkozok vilagaba.
Folyamatos a kizdelem e tekintetben, de ha egyszer sikerult atlépni, akkor mar nem
is érdemes visszalépni, mivel abban a pillanatban adokotelessé valik a jovedelem, ott
viszont vannak stabil pénzek, amikben adott esetben érdemes egyfajta pénzpiaci
alapként kezelni a megtakaritasokat, tehat egy nagyobb nyereség utan atszallni USD
Coin-ba, vagy Tether-be és aztan onnan visszaszallni egy jelentdsebb esés vagy
felszall6ag esetében barmelyik kriptoeszkozbe.

Bitcoin Passes Tencent In Market Cap

The cryptocurrency’'s market cap would rank #6 in the world among publically traded companies.
’
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Van esetleg olyan, amit még elmondana nekiink bucsuzasképpen?

A konferenciéval kapcsolatban annyit mondanék, hogy nagyon pozitiv visszajelzések
voltak nemcsak a hallgatésag, hanem az eléaddk korébdl is, hogy mennyire
széleskori megkozelitést tudott lehetdvé tenni a jog kulonbozé terileteinek és a
gyakorlati szakembereknek egylttes szereplése a konferencian. Széles palettat
sikertlt lefednink és erre a sikerre alapozva hamarosan, a jové tanéy, tehat 6sz felé
lesz folytatasa a kriptokonferencianknak, amire szivesen varjuk az érdekl6ddket,
legyenek azok hallgatok, oktatok vagy barki, akit érdekel a téma.

Tanar Ur, készonjiik a kozremikodést, tartalmas beszélgetés volt! Tovabbi jo
- Baranyai Marcell
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