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MICA, DORA, DLT - az uj harom muskétas? Az EU digitalis pénziigyi
csomagja, és az eldtte allé kihivasok

A digitdlis transzformdciohoz kapcsolodo kihivasok és kockdzatok kezelése érdekében
tobb olyan Eurdpai Unios (EU) szabdlyozdsi kezdeményezés is folyamatban van, amely
vdrhatodan jelentés valtozdasokat eredményez majd a kriptoeszkézok piacan. Cikkiink egy-
részt a javaslatokat és azok hdtterét, mdsrészt a szabdlyozdi csomag elétt allo kihivdsokat
mutatja be réviden.

A folyamatos technoldgiai innovaciok altal kinalt lehet6ségeket kihasznalva egyre tébben
valasztanak digitalis pénziigyi megoldasokat. Felhasznaldi szemszoghdl ennek egyik ked-
vez6 hozadéka, hogy a bankkapcsolattal nem rendelkezé személyek szamara is elérhet6vé
teszik a pénzigyi szolgdltatdsokhoz vald hozzaférést. Masrészt viszont drnyoldaluk is van: a
mukodési modelljiikben rejlé potencidlis visszaélési lehet6ségek veszélyeztethetik a szemé-
lyiségi jogokat, piaci erejuk torzithatja a versenyt, és szabdlyozatlansaguk okan az online
csaldsoknak, illetve a fogyasztdk megkarositdsanak is nagyobb tere nyilhat.

A pénzigyi agazatban tevékenykedd szolgdltatok szamdra mostanra nyilvanvaléva valt,
hogy a digitalis technoldgidkra valé tamaszkodas soran meg kell el6znilik az infokommuni-
kacidés technoldgiaval (IKT) kapcsolatos esetleges zavarok el6allasat, és hogy kezelnitik kell
a digitdlis incidenseket és fenyegetéseket annak érdekében, hogy a szolgdltatdsaikat folya-
matosan fenntartsdk és megtartsdk a felhasznaldik bizalmat.

Mindez a redlgazdasagra is kihat, hiszen annak eredményes m(ikddése szoros 6sszefliggés-
ben van a pénzlgyi dgazat szerepl6inek eredményes m(ikodésével. Mivel a pénziigyi aga-
zatban tevékenykedd piaci szerepl6k nagymértékben kapcsolddnak, igy az IKT-fligg6ségik-
b6l eredd sebezhetbségek kezelése alapvets fontossagu: egy pénziigyi vallalatnal, vagy akar
egy pénziigyi aldagazatban bekdvetkez6 m(ikddési incidens hatasai gyorsan atterjedhetnek
mas vallalatokra vagy a pénzligyi agazat mas részeire, és végs6 soron a gazdasag tobbi ré-
szére is. Kovetkezésképp, ahogy egyre n6 a digitalis fizetések piaca és felhasznaléi kore, ugy
a szolgaltatasnyujtas biztonsaga és a folyamatossaganak a biztositdsa, valamint a fogyasz-
tok pénzigyi biztonsaga is egyre hangsulyosabban a szabdlyozok figyelmének a k6zéppont-
jaba kerdl.

Az Eurdpai Unio stratégidja

Az EU-nak a hosszutavu t6kepiaci unidra vonatkozo cselekvési tervével 6sszhangban kidolgo-
zott digitalis pénzlgyi csomagja a fent részletezett kihivasokat igyekszik kezelni, és ennek ér-
dekében az alabbi négy pillérbél all.

o Digitdlis pénziigyi szolgaltatasi stratégia célja, hogy az innovacidt és versenyt 6szt6-
noézve az eurdpai pénzlgyi szolgaltatdsokat digitdlisan naprakésszé tegye, ezzel ta-
mogatva az EU pénziigyi szektorat a digitdlis innovacids trendek biztonsagos befoga-
dasaban, megsziintetve a pénzigyi szolgaltatasok digitalis egységes piaca széttagolt-
sagat, erlsitve a fogyasztdk védelmét, egyben csokkentve a kapcsolddd kockazato-
kat is.



https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/capital-markets-union-action-plan-factsheet_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/publications/200924-digital-finance-proposals_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0591&from=EN

A kriptoeszk6zok piacaira vonatkozé rendelettervezet (Markets in Crypto-assets —
MICA) célja, hogy az egyéb iranyadd unids jogi normak hatdlya ald nem tartozé krip-
toeszkozok (ideértve tobbek kozott a stablecoinokat is) kibocsatasanak és az azokkal
kapcsolatos szolgaltatdsok nydjtdsdnak unids szinten harmonizalt keretet biztosit-
son. Emellett igyekszik enyhiteni a kapcsolddo felhasznaldi kockazatokat és kezelni
a pénzligyi stabilitasi és monetaris politikai kockdzatokat is. A MICA-hoz szorosan
kapcsolédik a megosztott f6konyvi technolégian (digital ledger technology, DLT)
alapulo piaci infrastrukturak kisérleti rendszerérdl szolé rendelettervezet. Ez egy-
fajta kisérleti rendszert teremt meg a blokklanc alapon m(ikéd6 pénziigyi eszkdzok,
még konkrétabban az értékpapirok kibocsatdsdra és elszamolasara a mar m(ikodési
engedéllyel rendelkez6 értékpapir elszamolasi rendszerek és multilateralis kereske-
dési rendszerek szamara. Ezaltal a tervezet lehet6séget teremt arra, hogy innovativ
blokklanc alapu megoldasok jelenjenek meg a digitdlis értékpapirok piacain, egyuttal
tapasztalatszerzési lehetGséget biztositva a piaci szerepl6knek és a szabalyozdknak
egyarant.

A pénziigyi dgazat digitdlis miikodési reziliencidjardl sz616 rendelettervezet (Digital
operational resilience for the financial sector - DORA) célja annak biztositasa, hogy
a pénzigyi rendszer valamennyi résztvevGje rendelkezzen a kibertdmadasok és
egyéb IKT kockdzatok mérsékléséhez sziikséges biztositékokkal. Emellett célja az
unids pénziigyi szektor digitalis mikodési ellendlldképességének megerdsitése, és az
egyes unids tagdllamokban eltérs felligyeleti szabdlyok harmonizacidja is (jellem-
z6en a pénzligyi szolgdltatasok tesztelése és az incidensek jelentése vonatkozasaban
alakult ki nagyon eltéré felligyeleti gyakorlat az EU-n beldl).

Lakossagi pénzforgalmi stratégia célja egy teljesen integralt lakossagi fizetési rendszer
létrehozdsa az EU-ban, beleértve a hatarokon atnyulé azonnali fizetési megoldasokat
is.

Az EU szabdlyozdi csomagja el6tt allé kihivasok

A kriptoeszkozok piaca folyamatosan valtozik, hiszen nemcsak a termékek innovacidja sza-
kadatlan, de a termékekhez valé hozzaférés mddja sem stagnald folyamat. Az EU digitalis
szabdlyozasi csomagjaval kapcsolatos szamos szabdlyozasi szempontu kérdésiinkre majd
csak az Uj rendelkezések gyakorlati alkalmazdsa fogja megadni a valaszokat:

Képesek lesznek-e a jogalkotdk a technoldégiai valtozasokat szabalyozasi eszk6zokkel
lekbvetni? Azaz sikeriil-e valéban olyan technolégiasemleges megkdzelitést kialaki-
tani, amely biztositja, hogy a szabalyok az alkalmazott technoldgiatol fliggetleniil
hosszu tavon is alkalmazhatdk legyenek?

A most kialakitandd jogi keretrendszer meghatdrozhatd-e akként, hogy az ne ké-
pezze gatjat a folyamatos innovacidnak és ezzel egylitt az Uj technoldgidk fejlédésé-
nek, hanem éppen ellenkezéleg, inkabb 6szténbzze azt?

A DLT technoldgia és a kriptoeszkdz formajaban megjelend pénzigyi eszk6zok még
gyerekcip6ben jarnak, vajon ez a korilmény képessé teszi-e a jogalkotdkat az 6sszes
olyan szabalyozasi sziikséglet beazonositasara, amely azonnali jogalkotasi intézke-
dést igényel?

Elégséges-e a célok eléréséhez az EU-s szabdlyozas bevezetése, vagy sokkal inkabb
globadlisan elfogadott és elvart standardok kialakitasara kellene torekedni?

A kriptoeszkozok piacdn megteremthetbk-e egyenl6 esélyek a mar m(ik6édé infra-
strukturdk és a piacra Ujonnan belép6k szamara?
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/hu/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0593
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/hu/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0594
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/hu/TXT/PDF/?uri=COM:2020:595:FIN&rid=1
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0592&from=EN

Azokban az EU-s nemzeti jogrendekben, amelyekben mar bevezettek a kriptoeszko-
z0kre vonatkozé valamely rendelkezést, milyen alkalmazkoddsi igény lesz sziikséges
a kozvetlen hatdlyos EU-s rendelkezések hatdsara?

A gyakorlatban a javasolt szabdlyok a digitdlis eszk6zoket harom kategodriaba fogjak-
e sorolni (MIFID altal szabalyozott eszk6z, MiCA altal szabdlyozott, vagy nem szaba-
lyozott eszkdz)? Ez milyen mértékben adhat teret a nemzeti szabalyozasi arbitrazs
lehet&ségének?

A csomaghoz kapcsolddéd, a jov6ben kialakitandd szabalyozdstechnikai szabvanyok
[Regulatory Technical Standards (RTS), Implementig Technical Standards (ITS)] mi-
lyen tovabbi részletszabalyokat allapitanak majd meg, és azok milyen hatdssal lesz-
nek a kriptoeszk6zok piacdra?

A jovében vélhetGen bevezetendd digitdlis jegybankpénzek (Central Bank Digital Cur-
rency - CBDC) hogyan illeszkednek majd be a csomag altal Iétrehozott keretbe (bar
az, hogy be kell-e egyaltalan illeszkedniiik ebbe a keretbe, természetesen sokban
fugg majd attdl, hogy a kibocsatasuk és a nyilvdntartdsuk médjdban mennyire lesz-
nek azonosak vagy kilénb6z6ek a kriptoeszk6zok csomagban meghatarozott jellem-
zGivel)?

A digitdlis pénziigyi csomag rendelkezései mennyiben lesznek hatassal az EU egyéb
jogalkotasi torekvéseiben foglalt rendelkezésekre? Kilénodsen a hdldzati és informa-
ciés rendszerek biztonsagardl szélé (NIS) iranyelvben foglaltakkal valé 6sszhang
megteremtésének a sziikségessége bir nagyobb jelent6séggel, emellett az EU Uj pénz-
mosas elleni jogszabdlycsomagjaval valé 6sszhang megteremtése is sziikséges, hiszen
annak részeként tobbek kozott felllvizsgaljdk a pénzatutaldsokat kisérd adatokrél sz616
rendeletet is (mivel annak alkalmazdasi korét kiterjesztenék a kriptoeszkoz-szolgalta-
tok altal végrehajtott kriptoeszk6z tranzakcidkra is).

A koriltekint6é kockazatalapu szabdlyozdsi megkdzelités meghozza-e majd a vart
eredményeket a gyakorlatban a fogyasztovédelem, a pénzpiaci bizalom és a pénz-
mosas elleni kiizdelem terén?

Végezetil csak a gyakorlati alkalmazas soran deril majd ki az is, hogy a nemzeti felligyeleti
hatdsagok, valamint az ESMA, az EBA és az EKB(SSM) hogyan kozelitik meg a csomagban
foglaltaknak valéd megfelelés felligyeletére vald sajat atalldsukat, hiszen az uj szabdlyok a
kriptoeszk6zokhoz kapcsolddd kiberbiztonsagi kovetelményeket az EU-ban markdnsan a fel-
Ugyeleti prioritdsok kdzéppontjaba helyezik majd.

* A szerz6 a Magyar Nemzeti Bank Szabdlyozdsi féosztdlydnak munkatdrsa

»Szerkesztett formdban megjelent a Portfdlio.hu portdlon 2022. janudr 18-an.”
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https://www.mnb.hu/letoltes/21-10-05-dr-csongradi-erika-dr-misko-judit-a-penzmosas-lealdozo-csillaga-atvilagitott-kriptovalutak.pdf
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