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Bitcoin: digitalis szemfényvesztés, vagy a jovo
valutdja?*

Bugdr Gybéngyi — Somogyvdri Mdrta

A bitcoin az elmult tiz év egyik legérdekesebb pénziigyi innovdcidjdnak nevezhetd.
Az esszében arra keressiik a vdlaszt, hogy miért nem terjedt el fizetéeszkdzként,
hogyan vdlt ehelyett kockdzatos befektetési formdvd. Megvizsgdljuk a bitcoin-tech-
noldgia miikédési mechanizmusdt, és bemutatjuk a bitcoin népszerliségét megala-
pozo ideoldgiai hdtteret. Kévetkeztetéseink szerint a bitcoin a mostani formdjdban
nem alkalmas arra, hogy dltaldnosan elfogadott fizet6eszkézzé vdljon.
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1. Bevezetés

Az utdbbi évtized talan egyik legérdekesebb pénziigyi innovacidja a bitcoin és
mas kriptovalutak megjelenése. Ez a fizet6eszkdznek szant befektetési forma ma
mar mindenki szamara elérhetd, akar az interneten, akdr a Budapesten is megta-
[alhatd bitcoin ATM-eken keresztiil. Azonban sem az egyszer( felhaszndalék, de még
a pénziigyi szakemberek jo része sincs tisztaban a bitcoint megalapozé ideoldgiaval,
e kriptovaluta m(ikodési mechanizmusaval és a benne rejlé kockazatokkal. Célunk
az, hogy bemutassuk azt az elméleti problémat (double spending), amelynek meg-
oldasara Nakamoto kidolgozta a bitcoin alapjdul szolgdld blockchain-rendszert, és
felvazoljuk a bitcoin m(ikddési mechanizmusat, mai szerepét. Ra kivanunk vilagitani
arra az ideoldgiai hattérre is, ami a bitcoin népszer(iségét biztositja, és fenntartja
a bitcoin-kozosséget. E terililetek attekintésével szeretnénk megvalaszolni a cimben
felvetett kérdést, és kitekinteni a bitcoin jov6beli felhasznaldsi lehetGségeire. Ezutan
bemutatjuk a bitcoin technoldgiai hattereként szolgald fehér konyvet, a kriptovaluta-
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kat megalapozé ideoldgiat, és rdmutatunk a bitcoin jelent6ségére. A 3. fejezetben
ismertetjik a bitcoint megalapozé blockchain-technoldgiat és miikodési mecha-
nizmusat. A 4. fejezetben megvizsgaljuk, hogy fizet6eszkozként, illetve befektetési
lehet6ségként milyen szerepet jatszik a gazdasagban. Az 5. fejezetben rdmutatunk
elterjedésének korlataira, ami egyrészt a technoldégiabdl, masrészt a szabalyozasi
kornyezetbdl adddik. Végul 6sszegezziik a bitcoin jovGjével kapcsolatos meglata-
sainkat.

2. A bitcoin-rendszer kialakitasa, a bitcoin szerepe és jelentdsége

2.1. A bitcoin fehér kényve: a rendszer kialakitasa

Satoshi Nakamoto 2008. oktober 31-én publikalta egy Uj, innovativ fizetési rendszer-
re vonatkozo elképzelését egy kriptografidval foglalkozé levelezélistan. A filantrépiai
kildetéstudat altal vezérelt szerz6 kilencoldalas tanulmdnydban — a legutdbbi pénz-
Ggyi vilagvalsag legkeményebb évében — egy bankoktdél mentes, kdzponti (kdzvetits)
szerepl6 nélkili, fliggetlen és egyenrangu szerepl6k kozotti online fizetési haldzatot
ir le (Nakamoto 2008), amely Iényegében mindenki szamdra hozzaférhetd. A bit-
coin-rendszer minden id6k legelsd, kriptografiat alkalmazd, decentralizalt fizetési
koncepcidjanak tekinthet6 (Gdbor — Kiss 2018).

A Nakamoto altal elképzelt és megvaldsitott, nyilt forraskdédu rendszer nem bizal-
mon, hanem digitalis aldirdsokon alapul. A nyilt forraskdd révén a rendszer publikus,
abba barki szabadon beléphet, és barmikor ki is [éphet belSle. A szerz6 a hdldzatban
el6allitott bitcoint ugy definidlta, mint digitdlis aldirdsok Idncolatdt. Egy tranzakcid
soran az elektronikus érmét tulajdonosa Ugy ruhazza at a kovetkez6 tulajdonosra,
hogy privat kulcsa segitségével digitdlisan alairja az el6z6 tranzakcidbdl szarmazéd
hash-t!, valamint a kovetkezd tulajdonos publikus kulcsat, és ezt az érmét reprezen-
talé aldirds-sorozat végéhez csatolja. A hash-figgvények (magyarul hasitofliggvé-
nyek) olyan informatikdban hasznalt eljarasok (tulajdonképpen rejtjelezési algorit-
musok), amelyekkel barmilyen hosszusagu adatot adott hosszusagura képezhetlink
le. Az igy kapott véges adat neve hash (hasito érték). A hash tulajdonképpen egy, az
eredeti Uizenetet azonositd ellen6rz6kdd, egyfajta digitalis ujjlenyomat?. A kedvez-
ményezett a hitelesség megerGsitése céljabdl ellendrizheti a digitdlis alairdasokat.
A fentiekben leirt tranzakcidk sorozatat az 1. dbrdn szemléltetjuk.

1 A hash jelentése sz szerinti forditasban: hasadék, daralék, daralt hus.
2 Schaffer Jozsef: A Bitcoin ismertetdje. Elektronikus feljegyzés, 2014. januar 7. http://plastik.hu/2014/01/07/a-
bitcoin-ismertetoje/. Letoltés ideje: 2019. augusztus 14.
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1. abra

A bitcoin atruhdazasara szolgalo tranzakciok lancolata
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Forrds: Nakamoto (2008:2) alapjdn szerkesztve

A rendszer m(kodése szempontjabdl fontos kihivas annak megakadalyozasa, hogy
egy mar elkoltott 6sszeget Ujra el lehessen koélteni. Ennek a problémanak a megol-
dasara Nakamoto (2008) a tranzakcidk nyilvanossagra hozatalat és a haldzat szerep-
I6inek konszenzusan alapuld tranzakcidhitelesitést javasolt. Ezzel ki tudja kiisz6boIni
azt a kozponti szerepl6t, amely az elszamoldst végzi, és garantdlja a tranzakciok
hitelességét.

A tranzakcidk nyilvanossagra hozatala egy megosztott nyilvantartasi konyv (osztott
fékonyv) segitségével torténik, amely lényegében a tranzakcidkat tartalmazé adat-
bazis, és barmely szerepl6 szdmara elérhetd. Ebben az adatok (az egyes tranzakcidk)
blokkokba vannak rendezve, a hitelesitett blokkok pedig ldncot alkotnak (blockchain,
magyarul blokklanc). A halézat egyes csomdpontjai versenyeznek abban, hogy ki
tudja elGszor a soron kdvetkez8 pénziigyi tranzakciokat tartalmazé adatblokkot meg-
fejteni, és a hitelesitést igazold digitalis id6bélyegzdével ellatni. Ez egy kell6en nehéz
matematikai algoritmus alkalmazasara épuld kodfejtést jelent (proof-of-work). Ezzel
valik igazolhatdva, hogy egy adott tranzakcié résztvevdje a tranzakcidban szereplé
Osszeget kordbban még nem proébalta elkolteni.

A tranzakcidk hitelesitéséért versengd szereplSket Nakamoto (2008) banyaszoknak
nevezi. A banydszokat az motivalja, hogy a blokkok megfejtéséért bitcoint kapnak
cserébe. Alapjaban véve igy keletkezik a pénz a rendszerben, azaz a blokkokat de-
kédold tranzakcidhitelesit6k végzik a pénzteremtést.
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A halézat mlkodtetésének |épéseit Nakamoto (2008:3) a kovetkez6képpen irja le:
1) Az Uj tranzakciok elterjesztése az 6sszes csomoépont szamara;

2) Minden egyes csomdpont egy blokkba gy(jti az Uj tranzakcidkat;

3) Az egyes csomopontok dolgozni kezdenek a blokk megfejtésén;

4) Amint egy csomopont sikeresen megfejti a blokkot, tovabbitja azt a tobbi cso-
mopontnak;

5) A csomépontok csak akkor fogadjak el a blokkot, ha minden altala tartalmazott
tranzakciot érvényesnek taldlnak, és nem derl fény arra, hogy egy pénzosszeget
Ujra el akartak kolteni;

6) A csomopontok lgy fejezik ki a blokk elfogadasat, hogy dolgozni kezdenek a lanc
kovetkezd blokkjan azaltal, hogy elkezdik alkalmazni az azt megel6z6, elfogadott
blokk hash-értékét.

A rendszer biztonsdgos miikodését az egyes csomodpontok tobbségi konszenzusan
alapuld hitelesitési folyamat garantélja. A csomdpontok mindig a leghosszabb lan-
cot fogadjak el korrektnek, és ennek kiterjesztésén dolgoznak folyamatosan. Ha
két csomoépont egyidejlileg a kdvetkez6 blokk eltérd valtozatat osztja meg a tobbi
csomoponttal, akkor bizonyos csomdpontokhoz az egyik, mig masokhoz a masik val-
tozat érkezhet be elGszor. Ebben az esetben az elséként beérkezé blokkon dolgoznak
tovabb, de lementik a masikat is arra az esetre, ha az azt tartalmazd blokklanc hosz-
szabba valna. Az mindig a soron kovetkezd blokk megfejtésével valik nyilvanvaléva,
hogy melyik blokkot kell elvetni, azaz melyik agon kell tovabbhaladni. (Ebbél adddik,
hogy azok a tranzakcidk, amelyek egy révidebb blokkvaltozatban szerepelnek, nem
teljestinek, igy azokat ujra kell inditani.)

Nakamoto (2008) a rendszer biztonsaga szempontjabdl rdmutatott a rendszerben
meglévé 6sztonzérendszer fontossagara. Minden blokk elsd tranzakcidja specidlis
tranzakcio, amely egy Uj, a blokk megfejt&jének tulajdonaba kerilé virtudlis pénzt
(bitcoint) teremt. Ez motivalja a csomdpontokat a rendszer tamogatdsara, és ugyan-
akkor biztositja a virtudlis pénzegységek forgalomba keriilését. Egy blokk megfejté-
séért jaro ,juttatds” tulajdonképpen a kddfejtésre hasznalt szamitdgép-eréforrasok
(CPU-kapacitasok) és a raforditott elektromos energia megtériilését szolgalja. Ez
a rendszerbe beépitett 6sztonzé Nakamoto (2008) meggy6z6dése alapjan segiti azt,
hogy a rendszer szerepl8i kdvessék a szabalyokat. Ha megjelenik a halézatban egy
kapzsi ,tamadd”, aki tobb CPU-kapacitast birtokol, mint a becsiiletes csomdpontok
egylttesen, akkor valaszthat, hogy erre tdmaszkodva — a rendszer szereplSinek meg-
tévesztésével — visszaszerzi az addigi befizetéseit, vagy eréforrasait arra haszndlja,
hogy Uj pénzt teremtsen. Nakamoto (2008) szerint ebben az esetben fel kell ismer-
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nie, hogy jovedelmez6bb szamdra, ha betartja a ,,jatékszabalyokat”, amelyek abban
tdmogatjak, hogy igy tébb Uj bitcoinhoz juthat, mint a tdbbi szerepl6 egyittesen.

2. abra
A hagyomanyos pénziigyi kozvetitSi rendszer és a bitcoin titoktartasi modelljének
osszehasonlitasa

Hagyomdnyos modell

s || i Megbizhaté o .
Identitasok Tranzakciok KGavetits Partner Nyilvanossag
Javasolt uj modell
Identitasok Tranzakciok Nyilvanossag

Forrds: Nakamoto (2008:6) alapjdn szerkesztve

Nakamoto (2008) fizetési rendszere a tranzakcidk nyilvanossagra kertilése tekinteté-
ben is eltér a hagyomanyos banki titoktartasi modellt6l. A hagyomanyos banki mo-
dell a résztvevé felek, valamint a megbizhaté harmadik fél (kozvetit6 bank) szamara
korlatozott hozzaférést biztosit az informacidkhoz, a nyilvanossagot pedig egy tiiz-
fallal teljesen kizdrja az informacidaramlas folyamatdbdl. A tranzakcidk nyilvanossa
tételének sziikségessége kizarja az el6z6 modellt, de a személyes adatok védelme,
s6t az anonimitas — az informdacidaramlas mds ponton térténd megszakitdsaval
— fenntarthatd. A publikus kulcsok ugyanis nem névre szélok. Az arra vonatkozé
informacid, hogy valaki kuld egy masik személynek (identitdsnak) egy Osszeget,
nyilvdnosan elérhetd anélkil, hogy a tranzakcio résztvevéi azonosithatdk lennének.
Ez hasonlit a t6zsdék altal kdvetett titoktartdsi elvekhez, ami abban all, hogy nyilva-
nossagra hozzak az egyedi tranzakcidk méretét és idejét, a bennik részt vevé felek
azonban nem ismertek. A két modell kozti kiilonbséget a 2. dbrdn szemléltetjuk.

2.2. A bitcoint megalapoz6 filozéfiak

Nakamoto bitcoint megalapozé tanulmanya latszolag egy, az online atutalasi rend-
szerek technikai problémaival foglalkozé tanulmany, amely ki akarja kiiszobdlni
a bankokat és a pénziigyi intézményeket az atutalasi folyamatbél. A bitcoin és
a kriptopénzek elterjedése azonban nem a technolégianak, hanem a technolégia
altal képviselt ideoldgidnak koszonhets. Ennek az ideolégidnak két fontos eleme
a mindenfajta allami szabalyozas, igy a kdzponti bankok és a monetaris szabalyozas
megkérdGjelezése, illetve a digitdlis Iétforma els6bbségét hirdeté cyber-libertari-
anizmus.
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Az USA ultrakonzervativ koreinek felfogdsa szerint az dllam autoriter (Levin 2009),
s mindenféle allami beavatkozas, igy példaul a szocialis transzferek, igy az alanyi
jogon jard egészségbiztositas is, az egyéni szabadsag megsértését jelentik. A bit-
coin-kdzosségben ezek a gondolatok ujra meg ujra felvetédnek, s innen adddik
a bitcoin mozgalmi jellege is, amivel Ujabb meg Ujabb bitcoin-hivGket tudnak elérni.
Eszerint minden kormanyzas elvetendd, csak a piaci er6k jok, amelyekkel meg lehet
akadalyozni a hatalom koncentraciojat, ami, ha az dllam, a kormanyzat rendelke-
zik vele, akkor tulzott hatalmi fokuszhoz vezethet. Kritizaljak a monetaris politika
vitelét, valamint 0sszeeskiivés-elméletekre hivatkozva a Fed és a kdzponti bankok
tevékenységét is (Rothbard 2002, Mullins 1992). E széls6séges nézetek szerint (lasd
Golumbia 2016) az inflacié és a deflacid nem gazdasagi okokra vezethet6 vissza,
hanem a kdzponti bankok tevékenységének eredménye. Ez a gondolatkdr alapozza
meg az inflaciétdl mentes pénz megteremtésének igényét a bitcoin algoritmusaban.

A cyber-libertarianizmus a digitalis |étforma els6dlegességét hangoztatja, s ez nem-
csak a bitcoin hivei, hanem sokszor a digitalis vilag szerepl6i szamara is az egyetlen
elfogadhaté vildgnézet. Ennek egyik megnyilvanuldsa az internet abszolut szabad-
saganak védelmezése. A valddi és egyediil fontos szakértelem a cyber-libertaridanu-
sok szamara a digitalis technoldgiakra vonatkozik, s mivel minden visszavezethet§
IT-folyamatokra és IT-algoritmusokra, ha valaki ezekhez nem ért, akkor nincs joga
véleményt mondania (Golumbia 2016). igy a bitcoinnal kapcsolatos minden olyan
kritikai észrevétel, amely gazdasagi, tarsadalmi vonatkozasokat emel ki, diszkvalifi-
kalodik a bitcoin hivei el6tt.

2.3. A bitcoin jelent6sége a kriptovalutak k6z6tt
2.3.1. A kriptovalutdk tipusai

A kriptovalutdk két f6 csoportjat a sajat blockchainnel rendelkezé digitalis pénzek
(digital coin) és a mar meglevé blockchainre épitett tokenek alkotjak. Az elsé cso-
portot is két részre szoktak osztani, ide tartozik a bitcoin, amely ki tudta hasznalni
a piacra elGszor belépd szerepl6k innovacids el6nyét, és mdig a legjelentGsebb krip-
tovaluta, illetve azok az alternativ kriptovalutdk, az altcoinok, amelyek vagy a bitcoin
leszarmazottai, vagy teljesen Uj blockchain-algoritmusra épulnek.

Hogyan johetnek Iétre Uj kriptovalutdk a bitcoinbdl? A bitcoin nyilt forraskédu, osz-
tott f6konyv(, vagyis blockchain-szoftverre épiil, ami azt jelenti, hogy lehetdség van
a szoftver kédjanak megvaltoztatasara. Amennyiben ezzel a valtoztatdssal nem ért
egyet az adott blockchain kozossége, akkor akar véglegesen kettévalhat a blockchain
(ezt nevezik ,fork”-nak). Az Uj kodra épilé blockchain — ami azel6tt a bitcoin része
volt, ezutan 6nalld, a bitcointdl figgetlen életet él. A kdd megvaltoztatdsanak az
egyik célja az, hogy Uj tulajdonsagokkal ruhazzak fel a szoftvert, igy jott |étre a tranz-
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akciok sebességének megnovelésére alkalmas litecoin. Arra is lehetGség van, hogy
alapvetd valtoztatasokat hajtsanak végre a kédon, megnoévelve példaul a blokkok
méretét 1MB-rél 8MB-ra, ez vezetett a bitcoin cash kialakulasahoz. Talalunk olyan
altcoinokat is, amelyek nem a bitcoin leszarmazottai, hanem teljesen Uj blockchainre
épllnek, mint az Omni, az Ether vagy a Ripple.

A kriptovalutak masodik csoportjat az un. tokenek alkotjak. A tokenek nem rendel-
keznek kiilon blockchainnel, hanem olyan platformokat hasznalnak (ilyen a sajat
altcoinra, az Etherre épuilé Ethereum), amelyek lehet6vé teszik, hogy a platformok
sajat blockchain-architekturajara épllé applikaciokkal (DApp) hozzanak létre ma-
sodlagos, digitélis , kriptopénz-helyettesit6” eszkdzoket. Ez a folyamat sokkal egysze-
rlibb, mint a sajat blockchain kialakitasa. A forgalomba hozashoz meghirdetik az un.
ICO-t (Initial Coin Offering) egy White paper (fehér kdnyv) formajaban. A tokenek
jelképezhetnek valamilyen szolgéltatast, amelyhez a projekt induldsa vagy sikeres-
sége esetén hozza lehet férni, vagyis a token kibocsatasa ilyenkor a k6zosségi finan-
szirozas Uj formajaként foghato fel, de gyakran ezeket is befektetési céllal vasaroljak.

JellemzBen azok a tokenek népszerlek, és azok arfolyama éri el a kibocsataskori
értékik sokszorosat, amelyek a blockchain-technoldgia tovdbbfejlesztését tlzik ki
célul. Az I0TA? célja egy Uj filozdfiara éplilve a tranzakcidk lebonyolitasanak felgyor-
sitdsa, az NXt a kriptovalutdk elleni tAmaddasokat szeretné kivédeni egy Uj hitelesitési
modszerrel. A cryptocompare.com weboldalon felsorolt 1 394 token tébb mint 90
szazaléka a kibocsataskori értékét rovid id6 alatt elveszti, néhany honap mulva mar
csak toredékét éri. Az Azsidban, elsGsorban Koredban és Kinaban népszerd, Pon-
zi-sémara éplil6, havi 9-18 szazalék kamatot igéré PLUS Token 6sszeomlasa 2019
juniusdban egyes becslések szerint 3,5 milliard dolldr értékd kart okozott a befek-
tet6knek (Emsley 2019).

2.3.2. A legfontosabb kriptovalutdk piaci kapitalizdcidja

A coinmarketcap.com 2019. augusztus 24-én csaknem 2 500 kriptovalutat tartott
szamon. Nap mint nap generalnak Ujabb és Gjabb kriptovalutdkat, és a legtobb
viszonylag rovid életd. A bitcoin a legnagyobb kriptovaluta, a piaci dominanciaja
csaknem 70 szazalékos, ami arfolyamtdl fliggéen egy 180 milliard dollar koriili piaci
kapitalizaciot jelent. A bitcoint kbvet6 mdsodik legnagyobb kriptovaluta, az Ether-
eum 20 millidrd dollaros, a Ripple, ami egy centralizalt, egy cég kezében 6sszpon-
tosulé blockchain a bankkozi dtutaldasok meggyorsitasara, 11 millidrd dollaros piaci
kapitalizacioval rendelkezik. Vajon mit jelent egy kriptovaluta esetében az USD-ben
kifejezett piaci kapitalizacié? Definicio szerint a forgalomban levé kriptovalutak (coi-
nok vagy tokenek) szama megszorozva a piaci arral. Ez a szamitasi mddszer lema-

3 A IOTA szakit a blockchainnel és a hitelesitést grafok segitségével végzi (DAG: irdnyitott kérmentes graf). Nincs
sziikség bdnydszatra, igy az egyes tranzakcidk energiafelhaszndlasa elenyészg, a rendszer sokkal gyorsabb
és skdlazhatobb, mint a blockchain. Popov, S.: The Tangle. 2018. April 30, Version 1.4.3. https://assets.
ctfassets.net/r1drévzfxhev/2t4uxvslgkOEUaubg2swO0g/45eae33637ca92f85dd9f4a3a218elec/iotal_4 3.pdf
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solja az értékpapirok piaci kapitalizacidjanak definicidjat. Miutan az egyes valutdk
esetében alkalmazott mutatészamok (atvaltasi arfolyam, vasarloerd, inflacié stb.)
nem alkalmazhatdk a kriptovalutdkra, mar 6nmagaban ennek az indikatornak az
alkalmazasa is megkérddjelezi a kriptovalutdk pénzjellegét.

3. A bitcoin technolégiai hattere

3.1. Blockchain (osztott fékonyv)-technolégia

A blockchain a bitcoin legfébb technoldgiai Ujitasa.* Egy megosztott, nyilvanos f6-
konyvként mikodik, amely rogziti az 6sszes bitcoin-tranzakcidt. Ez biztositja a rend-
szer Gsszes szereplGje szamara a nyilvanossagot és a transzparenciat. A blokklanc
tulajdonképpen egy folyamatosan névekvd, a tranzakcidkat tartalmazé adatblok-
kokbol allé lista, amelyben az egyes blokkokat a hamisitast és mddositast kizard
modon kotik Gssze.

A digitdlisan rogzitett adatblokkokat egy linearis lancban téroljak. A tranzakcidkat
tartalmazo adatblokkokat egy hash-fliggvény segitségével titkositjak (kriptografiailag
kédoljak) és id6bélyegzbvel 1atjak el. Amikor egy banyasz Uj blokkot hoz létre, akkor
ez tartalmazza az el6z6 blokk hash-ét, igy a blokkok — a legels6ként létrehozott, Un.
genezis-blokktol kezd6d6en és a legujabb blokkig bezardan — egy id6ben rendezett
l[dncot alkotnak. Ez a folyamat Ujra meg Ujra ismétlédik, ezéltal ndvekszik a haldzat.

A blokklanc minden egyes blokkja tartalmaz adatokat (ilyenek példaul a bit-
coin-tranzakciokra vonatkozé adatok), blokkfejlécet, blokkazonositot és Merkle-fat.

¢ A blokkfejléc az adott blokkra vonatkozd metaadatokbdl® all. Ezek a kovetkez6k:
(a) a blokkot id6ben megeldz6 blokk hash-értéke, amely az el6z6 blokk azonosi-
tasara szolgal; (b) a blokkot megfejté banyasz azonositasara szolgdlé adatok; (c)
a blokkban foglalt tranzakcidkat 6sszegz6 adatstruktira, amely Merkle-fa-gy6-
kérként ismert.

¢ A blokkazonositd Iényegében az a hash-érték, amely az adott blokk egyértelmd
azonositasara szolgal.

¢ A Merkle-fa a blokk tranzakcidinak dsszefoglalasara hivatott. A ,fa” kifejezés a sza-
mitastechnikaban egy eldgazd adatszerkezet leirdsara hasznalatos. A Merkle-fakat
altalaban fejjel lefelé dbrazoljuk, azaz ,gydkerik” van az dbra tetején, mig , levele-
ik” a diagram aljan. A Merkle-fa szerepe, hogy a blokkban szerepl6 tranzakcidkbol
egy atfogd digitélis ujjlenyomatot hozzon létre, és igy hatékony eljarast biztositson

4 Az alfejezet megirasdban két forrasra tdmaszkodtunk: a Blockchain Technologies honlapjan kozzétett
informacidkra (https://www.blockchain-technologies.com) és Andreas M. Antonopoulos , Mastering Bitcoin”
nyilt kiadasu kényvének ,,Bitcoin fejlesztéknek” cimmel, elektronikusan hozzéférhet6 forditasara (https://
bitcoinbook.info/wp-content/translations/hu/book.pdf).

® A metaadat (angolul metadata) az adatra vonatkozé adat.
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annak ellenérzésére, hogy egy adott tranzakcié valéban szerepel-e a blokkban.
A Merkle-fa csomépontpdrok rekurziv hash-elésével épiil fel egészen addig, amig
mar csak egy hash, az ugynevezett gyokér vagy Merkle-gyokér marad.

A bitcoin-blokklanc technolégidjanak legfontosabb jellemzéi az alabbiak:

e Konszenzus: arra utal, hogy a haldzat valamennyi anonim részvevije egyetért
a halézat szabdlyainak kdvetésében, azaz elfogadja, hogy a blokklanc-kdrnyezet-
ben ,csak egy igazsag létezik”. Ehhez a résztvevSk 51 szdzalékdnak egyetértése
szlikséges. Ebbé6l adddik, hogy megfelel§ szamitasi kapacitdssal, amennyiben
a csomoépontok 51 szazalékat egy szereplé uralja, meghekkelhetd a blokchain.

e Megosztott adatfeldolgozas: azt fejezi ki, hogy nincs kdzponti csomdpont az adatok
feldolgozasara és elosztasara, minden csomdpont fliggetlenil feldolgozhatja és
tovabbithatja a haldzat szdmdra a mar hitelesitett adatokat.

e Informacidtarolasi képesség: azt jelenti, hogy a technoldgia alkalmas a tranzakcidk
adatainak és a hozzajuk kapcsolddd informacidknak a rogzitésére és megbrzésére.

¢ Tranzakcidk eredetének azonosithatdsdga: arra utal, hogy minden tranzakcid és
ahhoz f(iz6d6 aktivitas rogzitésre kerdl, igy teljes mértékben nyomon kovethetd.

e Megmasithatatlansag: azt fejezi ki, hogy a haldzat egyetlen résztvevGje sem mo-
dosithat egy mar rogzitett tranzakciot. A hibdas rekord nem torélhetd, és mindig
lathatd, ha egyszer rogzitették. A hiba kijavitasa a hibas tranzakcidt ellentételezd,
Uj tranzakcié inditasaval lehetséges.

e Nyilvanos hozzaférhetGség: azt jelenti, hogy a rendszer valamennyi szereplGje
korlatozds nélkil kapcsolédhat a haldzathoz, és elérheti a blokklancban tarolt
adatokat.

3.2. SHA-256 algoritmus

Az SHA, a Secure Hash Algorithm (magyarul biztonsagos hasité algoritmus) kifejezés
roviditése. Az eljaras a kriptografidban (titkositasban) hasznalt legelterjedtebb hasitd
algoritmusok egyike. Az SHA az Egyesiilt Allamok Nemzeti Szabvény- és Technoldgiai
Hivatala (NIST: National Institute of Standards and Technology) éltal kibocsatott
szabvanyos eljarasok dsszefoglald elnevezése, amelyek egyike a bitcoin esetében
alkalmazott SHA-256 algoritmus. Bar a hasitéfliggvények a szamitastechnikaban mar
az 1950-es évek elején megjelentek, csak az 1980-as évek legvégén — az elektronikus
aldiras megjelenésével — terjedtek el igazan (Buttydn — Vajda 2012).

Az SHA elsd véltozatat (SHA 1) 1993-ban fejlesztették az Egyesiilt Allamok radio-
technikai jelhirszerzéssel foglalkozd szervezetének (NSA: National Security Agency)
fellgyelete alatt. Ez 160 bit hosszusagu Uzenetkivonatot képez, amelyet ezt kovets-
en a digitdlis aldirds algoritmusban hasznalhatunk. A bitcoin esetében alkalmazott
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SHA-256 hasonlé elvek alapjan mikodik, azonban lényegesen nagyobb adatmeny-
nyiséget képes kezelni. A bemenete (a tovabbitando lizenet) 2% — 1 bit hosszusagu
lehet, amelyet a feldolgozas soran 512 bites blokkokra osztanak. Az output mérete
(a kapott hash/hasitod érték) 6sszességében 256 bit hosszisagu és 8 darab 32 bites
blokk alkotja®. Az SHA-256 elnevezés tehat az algoritmus alkalmazasa soran az
outputként kapott hash-érték bitben megadott méretére utal.

3.3. Proof-of-work

A proof-of-work (magyarul munkabizonyiték) olyan szamérték, amelynek el6allitasa
jelent6s szamitasi kapacitast igényel. A bitcoin esetében a banydszok az SHA-algorit-
must haszndljak arra, hogy olyan hash-értéket taldljanak, amely megfelel a halézat
egészére vonatkozd nehézségi szintnek (Antonopoulos 2016).

A proof-of-work végrehajtasa a bitcoin esetében [ényegében egy fent emlitett érték
keresését foglalja magdban, amelyre alkalmazva az SHA-256 algoritmust, olyan ha-
sito értéket kapunk, amely meghatarozott szamu zéré bittel kezd6dik. Az algoritmus
Iépésszama - az elbirt zérd bitek szamanak fliiggvényében - exponenciilis, a meg-
oldas helyessége azonban egyetlen hash végrehajtasaval ellenérizheté (Nakamoto
2008). Ez konkrétan ugy zajlik, hogy a megfelel blokk megfejtése sordn a banyasz
az el6z6 hash mogé ir egy értéket (nonce), majd ezt egészen addig noveli, ameddig
az adott blokk igy keletkez& hash-értéke el nem éri az elvart zéré bitek szamat (a
folyamat mlkoddését a 3. dbra illusztrdlja). Amennyiben a megfejtés sikeres, az igy
létrejové Uj blokk csak a fenti munka Ujbdli elvégzésével valtoztathaté meg. Ha
id6kozben Ujabb blokkok Iépnek be a lancba, akkor egy adott blokk megvaltoztatasa
egyuttal a blokkot kéveté minden Ujabb blokk megfejtését is megkoveteli.

Fontosnak tartjuk megemliteni, hogy a kriptovalutak esetében a blokklanc-halézat
mUikodtetésében a proof-of-work mellett az — utébbi id6ben egyre népszerlbb —
un. proof-of-stake eljaras is hasznalatos. Ebben az esetben a kovetkez6 blokk els-
allitoja a véletlen és a vagyoni helyzet vagy életkor (stake: magyarul részesedés)
kombinacidjan alapuld kivélasztds eredménye.” Ennek az az el6nye, hogy felgyorsitja
a rendszer m(ikodését, és kikliszoboli azt a veszteséget, amely azokat a banydszokat
éri, akik ugyan elkezdik a szamitasokat, de mas megel6zi 6ket, és igy nem kapnak
bitcoint. Ezzel szemben a proof-of-work alapu kriptovalutak esetében, mint amilyen
a bitcoin is, az Uj blokk el6allitasa banyadszaton, azaz egy szamitasigényes algoritmus
sikeres végrehajtasan alapul.

& A fentiekhez lasd bévebben: Kathi (2009).
7 https://blockgeeks.com/guides/proof-of-work-vs-proof-of-stake/
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3. dbra
A proof-of-work miikodésének szemléltetése

Blokk Blokk
» |EI616 hash ” Nonce | >» |EI626 hash ” Nonce |
EXENEN ENENER

Forrds: Nakamoto (2008:3) alapjdn szerkesztve

3.4. A rendszer szerepl6i, miikodtetése

A blockchaint miikodtets rendszer alapvetd szereplGi a csomdpontok (node), ame-
lyek lehetnek banyaszok (miner) és felhasznaldk (user). Erre nagyon sok kozvetitd
is rdépul, ami lehet6vé teszi, hogy a szamitastechnikai tudassal és technikai hat-
térrel nem rendelkezdk is hozzaférjenek a kriptovalutakhoz. A m(ikodés sordn ah-
hoz, hogy egy felhasznald bitcoin-tranzakcidt tudjon inditani és fogadni, sziiksége
van egy elektronikus pénztarcéra (wallet), ami altaldban egy ingyenesen letdlthetd
alkalmazas. A tranzakciod hitelesitése az ezzel foglalkozd banyaszok szamitdgépén
torténik, majd az igy létrejott Uj blokkot az egész haldzatnak el kell fogadnia, és az
hozzafliz6dik az utolsd blokkhoz, megndvelve a teljes blockchain méretét. Ahhoz,
hogy valaki részt vegyen a haldzatban, nem sziikséges a teljes blockchaint a szami-
tégépén tarolnia. A nemcsak a bitcoinhoz, de mas kriptovalutdkhoz torténé hozza-
féréssel rendelkez6k szdma 2019 elsé negyedévében mintegy 36 millié felhasznald
volt (Tassev 2019). Ezzel szemben azoknak a szamitdgépeknek a szama (full node),
amelyek taroljak a teljes bitcoin-blockchaint 9 000 koriil volt 2019 augusztusaban,
és az utobbi két évben folyamatosan csdkkent.® Ez a csokkenés érthetd, hiszen
semmilyen anyagi el6nyt nem jelent a teljes bitcoin-blockchain futtatdsa, mikézben
a blokkok szama folyamatosan noévekszik. A teljes, a generikus blokkot is tartalmazoé
blockchain mérete 2019 elsé negyedévére elérte a 226 GB-ot. A teljes csomdpon-
tot UzemeltetSk jorészt mar nem azok az idealistak, akik lazadnak a kormanyok és
kdzponti bankok altal irdnyitott monetaris rendszer ellen, hanem a banydszok és
a befektet6k. A hitelesités folyamata, amelyet a banyaszok végeznek el, a block-
chain méretének névekedésével egyre nagyobb szamitdsi kapacitdst és specializalt
hardvert és szoftvert igényel. Ennek hatdsara megindult egy koncentracios folyamat.
A legnagyobb szerepld a piacon a kinai BitMain cég, amely, amellett, hogy a legna-
gyobb specializalt hardvergyartd és szoftverfejleszt6, a bitcoin-banyaszat tobb mint
20 szazalékat bonyolitja le. 2019 elejére a nagy energiaigény(i banydszat j6 része,
mintegy 70 szdzaléka Kindban 6sszpontosult, azokra a teriletekre, ahol a kiépitett

8 https://bitnodes.earn.com/dashboard/?days=730
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villamosenergia-termel6 kapacitdsok kihasznalatlansaga miatt alacsonyak az ener-
giaarak (Tuwiner 2019). Az 1 bitcoin kibanyaszdsahoz sziikséges energia- és egyéb
koltségek 2019-ben Kinaban 507 és 4 562 dollar kozott mozogtak, a villamosenergia
aratdl fuggben.® Ez a helyzet a jov6ben alapvetéen meg fog valtozni, miutan Kina
a kriptovaluta-t6zsdék felszamolasa utdn a banydszatot is nemkivanatos tevékeny-
ségként listazta, s minden bizonnyal be fogja tiltani (Brenda — Alun 2019).

A kriptovalutak koré ma mar egész iparag épult olyan szolgéaltatokbdl, amelyek lehe-
tévé teszik a kriptovaluta vasarlasat ,valddi” nemzeti fizet6eszkoz ellenében, illetve
a kereskedést a kriptovalutdval a kriptovaluta-t6zsdéken, platformokat nyujtanak
a tokenek kibocsatasahoz és a kiilonbdzd applikacidk kifejlesztéséhez, kézben tartjak
a befektet6k szamlait, elemzik az egyes kriptovalutdk arfolyamat.

A kriptovalutdk regionalis elterjedését tekintve az észak-amerikai régidban 6sszpon-
tosul a piaci szerepl6k 27 szazaléka, itt zajlik a tranzakcidk 18 szazaléka, itt taldlhatéd
a pénztarcak 39 szdzaléka. A masodik legjelent&sebb szerepld Eurdpa, de jelentés
novekedés varhaté Azsia csendes-6cedni régidjaban, kiildndsen Japanban.°

4. A bitcoin szerepe és jelentésége a gazdasagban

4.1. A bitcoin mint fizetGeszkoz

A bitcoin tobb mint egy évtizedes fenndllasa alatt nem az eredetileg neki szant sze-
repet toltotte be. A bitcoinnal vald fizetés ugyanis nem valt mindennapi gyakorlatta,
fizet6eszkdzként torténd elfogadasa inkdbb kuridézumnak szamit. Ez nyilvanvaléan
a szélséséges arfolyamingadozasanak kdszonhet6. Teljesen érthetd, ha a keresked6k
nem hajlanddk (s6t nem is tudjak) kifejezni egy olyan valutdban a termékik értékét,
amelynek arfolyama nem stabil.

Emlitésre érdemes még ebben az 6sszefliggésben, hogy a bitcoin-tranzakcidk atfu-
tasi ideje mas fizetési mddokéval (Paypal, hitelkartydk) szemben magas. Ez a rend-
szer tulterheltsége esetén nagymértékben megnovelheti a tranzakcios dijakat. Ez
jelenleg azért fontos szempont, mert a bitcoinnal torténd fizetés soran — a bank- és
hitelkartyas vasarlasokkal szemben — a vevé fizeti a tranzakcios dijat (Gdbor — Kiss
2018). llyen feltételek mellett nem tiinik valdszinlinek a kozeljovében annak elterje-
dése, hogy bitcoinért vasaroljunk kisebb értékii cikket (példaul konyvet vagy kavét).

A bitcoin besoroldsat a mai napig szamos bizonytalansag ovezi. Az amerikai hata-
rid6s arutdzsdét felligyeld szerv (CFTC!) aruként hatarozza meg, az amerikai ado-
hatdsag (IRS*?) pedig tulajdonjogot megtestesitd eszkozként tekint rd. Az amerikai

° http://www.chinacryptonews.com/industry/chart-bitcoin-mining-cost-china-cheapest/

10 https://www.fortunebusinessinsights.com/industry-reports/cryptocurrency-market-100149
1 Commodity Futures Trading Commission

2 |nternal Revenue Service
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értékpapir-feligyelet (SEC'®) bizonyos esetekben értékpapirként sorolja be (Chohan
2017), az Eurdpai Kézponti Bank pedig konvertibilis decentralizalt virtualis valutaként
kezeli (Gabor — Kiss 2018, Bdnfi 2018).

Gdbor és Kiss (2018) kriptovalutakrdl irt tanulmanyukban hangsulyozzak a kripto-
valuta kifejezés félrevezeté mivoltat, miszerint ez azt sugallhatja, hogy azok a tradi-
cionalis valutdk egy alkategdridjat képezik. Véleményiik szerint — amellyel abszolut
egyetérthetiink — egy teljesen egyedi, Uj eszkdzcsoportrdl van szo.

4.2. A bitcoin mint befektetés

Mivel a bitcoin a pénz funkciéjat csak korlatozottan képes betodlteni,’* érdemes
megvizsgalni, milyen lehet6séget tartogat szdmunkra, ha befektetési eszkdzként
tekintlink ra. A bitcoin-arfolyam alakuldsanak vizsgalatdhoz a Yahoo Finance oldal-
rél letoltottiik a dollarban kifejezett napi zaré arfolyamait a 2012. szeptember 1.
és a 2019. szeptember 1. kdzotti, hétéves periddusra. Az arfolyam valtozasat a 4.
dbra mutatja.

A vizsgalt id6szakban a bitcoin napi arfolyama kozel 10 dollaros értékrél 9 578
dollarra nétt, azaz nagyjabdl 960-szorosara emelkedett. Nem szabad azonban meg-
feledkezni arrél, hogy ez a rendkivilinek szdmitd névekedés kiugréan magas volati-
litdssal, azaz rendkivil nagy kockazattal parosult. Az dbran jél lathatd, hogy a bitcoin
arfolyamanak novekedése 2017-ben vett igazan komoly lendiiletet, amikor a kezdeti
kb. 1 000 dollaros értékrél 19 340 dollaros ar folé emelkedett (ami nagyjabol 1 900
szazalékos (!) éves hozamnak felel meg).™ Ezt kovetSen az arfolyam erételjes zuha-
nasba kezdett, amit a bitcoin-szkeptikusok ugy interpretéltak, hogy , kipukkadt a lufi”
(Andrds 2019), azonban az arfolyam a 3 000 dollar kérili mélypontot kdvet&en ismét
emelkedésbe kezdett, és Gjra 10 000 dollar folotti értéket ért el.

13 Securities and Exchange Commission

14 Ennek a kérdésnek a kifejtésével a tanulmanyban nem foglalkozunk. A témahoz kapcsolédéan Bdnfi (2018)
irasat érdemes elolvasni.

5 Valojaban a bitcoin eddigi torténete soran a legmagasabb arfolyamértéket, amely 20 089 USD/BTC volt,
2017. december 17-én érte el (https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/historical-data/).
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Forrds: A Yahoo Finance adatbdzisa alapjdn szerkesztve'®

A bitcoin befektetési szempontbdl torténé megitélése jovedelmezGségi és kocka-
zati profiljanak egylittes elemzésén alapulhat. Ebbél a célbdl a rendelkezésre allé
napi arfolyamokbdl el6szor napi hozamokat szamitottunk, majd az egyes évekre
vonatkozé napi dtlaghozamok felhasznaldsaval — a hétéves peridédus minden egyes
évére vonatkozdéan — meghataroztuk az éves effektiv hozamot. Kockazati mértékként
a hozamok szérasat alkalmaztuk. Ebben az esetben el6szor a hozamok id&sora-
nak felhaszndlasaval az egyes évekre vonatkozdan napi szdrast szamoltunk, majd
a kapott napi szoras értékeket éves értékekké konvertaltuk. Eredményeinket az 1.
tabldzatban foglaljuk 0ssze. A tdblazat utolsé sordban a kockazat egységére esé
hozamot is feltlintettik.

16 https://finance.yahoo.com/quote/BTC-USD/history?p=BTC-USD
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1. tablazat

A bitcoin éves effektiv atlaghozamanak és kockazatanak alakulasa 2012. szeptember
1. és 2019. augusztus 31. kozott

Periédus 2012/9/1 - | 2013/9/1- | 2014/9/1 - | 2015/9/1- | 2016/9/1 - | 2017/9/1 - | 2018/9/1 -
2013/8/31 | 2014/8/31 | 2015/8/31 | 2016/8/31 | 2017/8/31 | 2018/8/31 | 2019/8/31

Eves hozam (%) 2294,27 | 11741,89 | -37,82 197,23 968,28 130,23 75,13

Hozam szérésa (%) 102,95 390,02 71,53 57,61 71,19 97,9 73,54

Hozam/Kockazat 22,29 30,11 -0,53 3,42 13,60 1,33 1,02

Forrds: A Yahoo Finance adatbdzisa alapjdn szamitva

Az 1. tdbldzatbdl kiolvashatd, hogy mind a hozamokban, mind a hozzajuk kapcsolodéd
kockdazat értékeiben tiikrozdik az a szélsGséges ingadozas, amely az arfolyamval-
tozas profilja alapjan mar kirajzolddni latszott. Az éves atlaghozam —38 szdzalék
és 11 742 szdzalék kdzott mozog (az utdbbi érték, amely tulajdonképpen napi 1,3
szazalékos atlaghozamnak felel meg, nem eliras!). A hozam szérasaval mért éves
kockazat ugyanakkor 58 és 390 szazalék kdz6tt mozog. Osszehasonlitasképpen: ez
utdbbi mutatd az S&P 500 részvényindex esetében altalaban évi 10 és 20 szaza-
lék kozé tehet6 (lasd Misik 2018:70). Az egységnyi kockdzatra es6 hozam, amely
a Sharpe-mutatéhoz hasonldan a befektetési teljesitmény egyfajta mérdszamanak
tekinthetd,'” szintén elég széles skalan mozog. Nevezetesen vizsgalatunkban —0,5
és 30 kozotti értékeket vesz fel.’® Mig az el6bbi az arfolyamcsokkenési tendenciabdl
kovetkez8 veszteségre mutat, addig az utébbi egyediilalldan magas érték a széls6-
ségesen nagy éves atlaghozam hatdsat fejezi ki. Ez utdbbit még a hozzda kapcsolodo,
rendkivil magas kockdzat sem tudta , k6zombdositeni” (lasd az 1. tdbldzat 3. oszlo-
pdban szerepls értékeket).

A fentiek alapjan ugy tlinik, hogy a bitcoin sokkal inkdbb tekintheté a spekulacio,
mint egy megalapozott, kiegyensulyozott hozamot biztositd befektetési stratégia esz-
kozének. A bitcoinba torténd befektetés pozitiv sajatossaganak tudhatdé be azonban,
hogy hozama nem korreldl mas eszkdzok (részvények, kotvények, arupiaci termékek,
arany) hozamaval. Ez a szamos szerz6 altal kimutatott tulajdonsaga (lasd példaul
Briére et al. 2015 és Misik 2018) a bitcoint alkalmassa teszi arra, hogy egy befekteté-
si portfélidban mas eszk6zok arfolyamcsokkenésének negativ hatasat kompenzilja.
Egyes tanulmdnyok ramutattak egy tovabbi kedvezé sajatossagdra is, nevezetesen
arra, hogy novelni képes a befektetési portfélié hatékonysagat (Chen — Pandey 2014,
Eisl et al. 2015; Misik 2018). Ezen azt kell érteni, hogy a bitcoin portfélidba torténé
bevondasaval — az altalunk is kimutatott magas egységnyi kockazatra es6 hozama

7 pontosabban ez a mutatd lehet6vé teszi kulonféle, eltérd jovedelmez&séggel és kockazattal rendelkezd
befektetések teljesitményének dsszehasonlitasat.

8 Emlitésre érdemes, hogy Misik (2018) elemzésében ez a mutat6 az S&P 500 részvényindex esetében 1,68-
nak bizonyult. A bitcoinra vonatkozdan az éltala vizsgélt periédusban ugyanakkor 13,07 nagysdgu egységnyi
kockazatra es6 hozam értéket kapott.
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kovetkeztében — elérhetd, hogy az igy kapott befektetéskombinacié adott kockazati
szinthez tartozé hozama névekedjen.

5. A bitcoin elterjedésének korlatai

5.1. Technoldgiai és energetikai korlatok

A kriptovalutdk jov6beli felhasznaldsat alapvetéen korlatozza az Ethereum meg-
alkotdja, Buterin altal megfogalmazott trilemma: a kriptovalutak esetében nem
teljestilhet egyszerre az a harmas kovetelmény, hogy skalazhatdk, decentralizaltak
és biztonsagosak. A skalazhatésagot megakadalyozza a proof-of-work rendszer, ami
limitdlja a percenkénti tranzakcidk szamat. A biztonsagot ugyan a decentralizacié
biztositana, de a blokkméret névekedése és az egyre bonyolultabb szamitasi fel-
adatok megolddsa dhatatlanul elésegiti a banyaszat, és ahogy az adatok mutatjak,
a kereskedelem centralizaciojat is (Roubini 2018).

A bitcoin-technoldgia létrehozasanak legfébb célja a tranzakcidk biztonsaganak no-
velése volt oly médon, hogy ne kelljen megbizni egy pénzligyi kozvetit6ben, mint
példdul a bankokban, mert maga a rendszer felépitése védi ki a csaldsokat. Ezt a nyilt
forraskdd és a teljes blockchain visszaellenérizhet6sége biztositja. A kezdeti id&szak-
ban ez talan igy is volt, de midta nem csak a cyber-libertaridnusok és programozék
sz(ik kore haszndlja a kriptovalutakat, azéta ez az ellenérzési lehetGség a 36 millié
felhasznald szamara illuzérikus. Nem egy — a tarsadalom, illetve a kormanyzat altal
ellen6rzott — bankban kell megbizni a felhasznaldknak, hanem a sokszor a legalitas
hatardn mozgd, és ahogy a cs6dok és botranyok mutatjak, akar pillanatok alatt
eltliné kriptovaluta-kereskedSkben, token-kibocsatdkban és DApp-fejlesztGkben.
Az Ethereum-platformon futé kédokban példaul 1 000 soronként 100 hiba taldlhaté
(Gerard 2017:96). A kriptovalutak fejlesztése centralizalt, maga a ,kdd a torvény”
(Roubini 2018), de ez a kod barmikor megvaltoztathatd, és ebbe az egyszerd fel-
hasznaldknak nincs beleszélasuk. Maga a blockchain-rendszer sem védett a tama-
dasoktodl, és ha a rendszer 51 szazaléka egy kézben 6sszpontosul, akkor lehet&ség
nyilik arra, hogy visszamendleg megvaltoztassak a blokkokat (Farivar 2014).

A bitcoin-tranzakcidk végrehajthatdsaga és gyorsasaga attdl fligg, hogy van-e elég
banydsz, aki hitelesiti azokat. A banyaszat pedig csak akkor éri meg, ha a koltségei
nem haladjak meg a bitcoin adott piaci értékét. A bitcoin banyaszatahoz felhasznalt
éves datlagos energia 61 TWh?®, ami a teljes magyar éves villamosenergia-felhaszna-
[4s 130 szdzaléka (MAVIR 2019). A bitcoinnak a magas energiafelhasznalason kiviil
nincs semmilyen kapcsolata a valésagos gazdasagi eseményekkel, hacsak nem vezeti
be egy orszag a bitcoint nemzeti valutaként és altalanos fizet6eszkozként. Miutan
erre igen kevés az esély, ezért a bitcoin-banydszat soran felhasznalt villamosenergia

19 https://cbeci.org/
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elvesztegetett energia, ami a tarsadalom és a jov6 generacidi szdmara kifejezetten
karokat okoz. A bitcoin-infrastrukturahoz sziikséges hardver el6allitasa, az éptiletek
felépitése, az energiaellatas kiépitése és a banyaszat magas energiafelhasznalasa
ugyanis még akkor is nagyon nagy kérnyezeti terheléssel jar, ha a villamosenergiat
megujulé forrasokbdl allitjak eld. Nincsen olyan villamosenergia-termelés, ami ne
karositand a kornyezetet, ne hasznalna fol kdrnyezeti er6forrasokat és ne jarulna
hozzd a biodiverzitds csokkenéséhez.

5.2. A szabadlyozasi kdrnyezet kihivasai

A kriptovalutak szabalyozasi kdrnyezete szinte orszagonként eltér, s a teljes tiltastol
az engedélyezésig terjed. A vilag két legnépesebb orszaga, Kina és India teljesen
betiltotta a kriptovalutak hasznalatat. A kinai kormany elkezdte a kriptovalutakat
kiszolgdld infrastruktira és ipar felszamolasat is, aminek utolsé lépéseként kor-
nyezetvédelmi okokra hivatkozva a kriptovalutdk banydszatat is a nem kivanatos
tevékenységek kozé sorolta. Emellett a kinai kdzponti bank sajat kriptovaluta (CBDC
— Central Bank Digital Currency) kibocsatasat tervezi, ami nem egy decentralizalt,
peer-to-peer technoldgian alapuld digitalis fizetGeszkozt jelent, hanem a készpénz
teljes kivonasat és ezzel a pénzligyi tranzakcidk, illetve a a lakossag dsszes tranzak-
cidja ellendrzésének a lehet6ségét (Bloomberg 2018).

A teljes tiltassal szemben talaljuk azokat az orszagokat, ahol engedéllyel lehet krip-
tot6zsdéket lGzemeltetni, ilyen példaul Japan, Dél-Korea vagy Luxemburg. Svdjc
kiilonleges helyet foglal el, a Zug kantonban taldlhaté Cripto Valley-ben addked-
vezményekkel és egyéb tamogatasokkal segitik a kriptovalutdval, illetve blockcha-
in-technoldgiaval dolgozé start-upokat, amelyek 3000 embert foglalkoztatnak, és
a legnagyobb 50 véllalatnak mintegy 44 milliard dollar a piaci kapitalizacidja (CVVC
2018).

A kriptovalutak kereskedelmében legnagyobb szerepet jatszdo USA és EU szaba-
lyozdsa még kiforratlan, visszatlkrozi a bitcoin felhaszndldsanak bizonytalansagait.

Az EU szabalyozdsanak? a kbzéppontjaban a pénzmosas megakadalyozasa all, illetve
elGirja a kriptot&zsdék és kriptovalutdval kapcsolatos szolgaltatasok regisztralasat
az adott orszaghan. A pénzmosas lehet6sége ugyan magatdl értetédének tlinik
a kriptovalutdk esetében, de a gyakorlatban egyelGre ez a kockazat alacsony, ahogy
azt a brit kincstar kockazatértékelése is bemutatja (HM Treasury 2015). Az arfolyam
valtozékonysaga és bizonytalan likviditdsa miatt egyel6re nem éri meg pénzmosdsra
hasznalni a kriptovalutdkat. A bitcoin-tranzakcidk anonimitdsa is csak latszélagos.
A publikus f6konyvben kitordlhetetlenlil megmarad minden tranzakcid, s ugyanigy
nyomot hagy az interneten is. A szabalyzé hatésagok szdmara azonban nagy kihivas
a pénzmosas elméleti lehetGsége. A pénzmosas elleni harc klasszikusan a kézponti-

2 5th Anti-Money Laundering Directive (2018/1080/COD)
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lag ellendrzott pénzintézetek ligyfélazonositasara épdil. A kriptovalutdk pénzmosasi
kockazatanak csokkentése érdekében azonban Uj elveket és technoldgiai megolda-
sokat kell kidolgozni (Campbell-Verduyn 2018).

Magyarorszagon az EU-s direktivak implementalasan felil egyelGre nincs specidlis
szabdlyozas a kriptovalutdkra. A Pénziigyminisztérium allaspontja szerint a bitcoin
nem pénz (Fintechzone 2018), mig a Magyar Nemzeti Bank (MNB) felhivja a figyel-
met a ,fizetésre hasznalhato virtualis eszk6zok” magas kockazatara (MINB 2018).

6. Van-e a bitcoinnak jévéje?

A bitcoinnal kapcsolatos vitdkban gyakran felmeril az a tétel, miszerint a bitcoinnak
nincs belsé értéke (Brown 2019), a kriptovaluta valdjaban ,puszta levegére” épdil.
A bitcoin valéban nem haszndlhato fel semmilyen mas célra, mint példdul az arany
vagy egyéb kincsképz6 eszkdz. A bitcoin ugyanis tiszta informacio, és ebben a tekin-
tetben betoéltheti annak az abszolut pénznek a szerepét, ami nem koétédik semmi-
lyen fizikai megtestesiléshez (Simmel 1900). Azonban ahhoz, hogy egy informacié
valdban pénz legyen, sziikség van arra, hogy azt egy kdzosség elfogadja. Vagyis
a pénzt nem a bels6 értéke teszi pénzzé, hanem az, ahogy a gazdasagi szerepldk
értéket tulajdonitanak neki, ami igy felfoghatd nem belsd, hanem kiilsé értéknek.

Mi az, ami a bitcoin-felhasznaldkat arra 6sztdnzi, hogy bitcoint, illetve mas kripto-
valutakat vasaroljanak? Ez elsGsorban a bitcoint korulvevé infrastruktura, a raépilé
masodlagos szolgaltatasok, amelyek lehetéveé teszik barki szamara, hogy beszalljon,
a bitcoinnal és kriptovalutakkal kapcsolatos hirek a médidban, a szabalyozas bi-
zonytalansaga és a profitkilatasok. A bitcoin ma elsGsorban a rovid tavu spekulacio
eszkoze, olyan befektetési eszkdz, ami mogott a meglehetésen magas energia- és
er6forras-felhasznéldson kivil semmilyen konkrét gazdasagi folyamat és teljesit-
mény nincs. A bitcoint vasarlok szamara egyetlen dolog fontos, az a hit, hogy a kozeli
vagy tavolabbi jovében lesznek olyanok, akiknek el tudjak adni a kriptovalutajukat.
Miutan a bitcoin felhaszndléi nem kothetdk egy-egy adott gazdasagi kdzosséghez
vagy orszaghoz, ezért az a potencidlis felhasznaldréteg, amelyik a jév6ben fenntart-
ja a kriptovalutdkat, az internet-hasznaldk koérébdl kikerilve akar tobb millidrdra
teheté.

A bitcoin vagy barmelyik decentralizalt kriptovaluta altalanos fizet6eszkozként rész-
ben a mar idézett technoldgiai és biztonsagi problémdak miatt sem terjedhet el.
Nehéz elképzelni tovdbbd egy olyan kormdnyt, amely feladja a pénzkibocsatas és
ezzel egylitt a monetdris szabdlyozas lehetfségét. Egy-egy vallalat szamara pedig
a bitcoin elfogadasa oridsi kockazattal jar, hiszen az arfolyam volatilitasa akar percek
alatt fel6rolheti a vallalat altal alkalmazott arrést.
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Nem hanyagolhaté el a bitcoin hatdsa a pénzlgyi eszkdzok fejlédésére (Kerényi —
Molndr 2017). A blokklanc-technoldgia bizonyos esetekben alkalmas lehet pénz-
Ugyi, gazdasagi vagy akar tarsadalmi folyamatok nyomon kovetésére, a bitcoin altal
propagalt digitalis pénz eszméje pedig olyan Uj pénzligyi innovacidkat generdlhat,
mint a Facebook altal bevezetni kivant, am eddig meglehet&sen nagy ellenalldsba
Utkoz6 Libra, vagy a Wal-Mart 4ltal szabadalomra benydjtott dollar alapu digitalis
fizet6eszkoz.

A bitcoin nem toltotte be azt a szerepet, amelyet Nakamoto szdnt neki. Ennek az az
oka, hogy az dltala kifejlesztett szoftver-architektura valéjadban technikai megolddst
kindl fel bizonyos problémdkra, de nem veszi figyelembe a pénzigyi tranzakcidk
mogotti gazdasagi folyamatokat. A cimben felvetett kérdésre valaszolva leszogez-
hetjlk, hogy a bitcoin a mostani formajaban nem alkalmas arra, hogy altaldnosan
elfogadott fizet6eszkodzzé valjon. A blockchain-technolédgiaba beépitett biztonsagi
rendszer lelassitja a tranzakciok atfutasi idejét, s igy nem veheti fel a versenyt az
elterjedt pénziigy-technoldgiai megoldasokkal. A bitcoin-iparag szolgaltatd cégei (a
t6zsdék, pénztarca-szolgaltatok) a legalitas hatdrdn mozognak, barmelyik pillanatban
eltlnhetnek, vagy allami beavatkozassal megsziintethetik 6ket. A legtdbb orszagban
nincs megfelel szabdlyozas a tevékenységiket illetGen, igy a felhasznalok, illetve
befektet6k semmilyen védelemre nem szamithatnak. A bitcoin tdbb mint egy év-
tizedes torténete azt mutatja, hogy bar széleskor( elterjedése nem tortént meg,
de egy sz(k piaci szegmensben kockazatos befektetési eszkozként fennmaradhat.
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