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Bevezetés

Az utdébbi évtizedek egyik legnagyobb gazdasdgi és technologiai Ujitdsa kétségkivil a
kriptovalutak megjelenése, amelyek méara nemcsak a pénzigyi piacok, hanem a szélesebb
tarsadalmi és gazdasagi diskurzus szerves részéve véltak. A véalasztott szakdolgozati témam,
"Kriptodevizak, mint felkapott befektetési eszkdzosztaly", nemcsak az innovativ technologiak
iranti érdeklédésemet tiikr0zi, hanem azt a torekvésemet is, hogy megeértsem, hogyan
formalhatjdk ezek a digitalis eszk6z6k a globalis pénzligyi rendszereket és a befektetési
gyakorlatokat. A kriptovalutdk, mint példaul a Bitcoin vagy az Ethereum, a hagyomanyos
pénzugyi rendszerektdl eltéréen egy teljesen Uj korszakot kindlnak. Decentralizalt miikodésiik,
a blokklanc technolégiara alapozott biztonsagos tranzakciés mechanizmusuk, valamint a
kozvetit6i szerep minimalizalasa olyan innovaciok, amelyek gyokeresen megvaltoztathatjak a
pénzlgyi vilag struktarajat. Ugyanakkor ezek a digitalis eszk6zok a befektetési piacokon is
forradalmat inditottak el, és rovid id0 alatt egy teljesen 1j eszkdzosztallya valtak. Az elmult
évek soran a kriptovalutak szélsGséges arfolyam-ingadozasai, technologiai fejlesztéseik,
valamint az ezekhez kapcsolodd szabalyozasi és etikai kérdések kdzponti témava valtak a
globalis diskurzusban. Ez a dinamizmus tette ket vonzdva a befektetOk szamara, mikézben
szamos kerdest vetett fel, mint példaul a piac fenntarthatosagat, szabalyozottsagat és a
technologiai fejlodés hatasait. A szakdolgozatom célja ezen kérdések mélyrehatd elemzése,
kilonos tekintettel arra, hogy milyen szerepet jatszanak a kriptovalutdk a modern pénzigyi

vilagban, és milyen befektetési lehet6ségeket nyujtanak.

Személyes motivacidom a témavalasztasban a digitalis technologiak és a pénzugyek iranti
érdeklédésemben gyokerezik. A koronavirus-jarvany alatt lehetéségem nyilt alaposabban
megismerkedni a kriptovalutakkal, és magam is befektetoként probaltam ki ezt az (U]
eszkozosztalyt. Ez az élmény nemcsak gyakorlati tapasztalatokkal gazdagitott, hanem
megerdsitette bennem azt az igényt, hogy mélyebben megértsem e technologiai Gjitasok
mitkodését és gazdasagi hatasait. Ezért szakdolgozatom nem csupan a kriptovalutak gazdasagi
jelent6ségét vizsgalja, hanem ravilagit arra is, hogy ezek a technologiak milyen modon alakitjak
at a befektetési szokasokat, és milyen hosszu tavi hatasokat gyakorolhatnak a globalis pénziigyi
rendszerre. Ugy vélem, hogy a témakér aktualitdsa, valamint a technolégia és gazdasag
kapcsolatanak mélyebb megértése nemcsak szakmai, hanem személyes fejlédésemet is

elésegiti.



1. Akriptopenzek uttoresének kezdete

Tobb széz éve az emberiség pénzrendszerének alapjai szinte valtozatlanul mikddnek. A
pénzhasznalat mindig is a kozvetitokre épiilt, legyen az bankrendszer vagy kormanyzati
ellenérzés. Az elektronikus fizetési modok felgyorsitottdk a tranzakciokat, de a bankok
tovabbra is kdzponti szerepet jatszanak. A kriptopénzek rendszere ezzel szemben kdzvetitd
nélkiil mikodik, pusztan a technologian alapul. Ez olcsobb, gyorsabb és biztonsagosabb

tranzakciokat tesz lehetdvé, megnyitva az utat a pénztorténet uj fejezete elétt. (Gyorfi, 2019)

2. Ablokklanc technolégia

A blokklanc technologia a digitalis vilag egyik legnagyobb és legjelentdsebb innovacioja,
amely megvaltoztatta a decentralizalt rendszerek felépitését és a tranzakciok kezeléset. A
kriptovalutak, mint példaul a Bitcoin és az Ethereum -amire kés6bb részletesen is kitérek-
mogott is a blokklanc technoldgia all, de szamos maés terlleten is hasznaljak, mint az

egészségugyben és az ellatasi lanc menedzsmentben.
2.1. A blokklanc technologia miikodése

A blokklanc egy olyan elosztott fokonyvi technologia, amely lehetdvé teszi a digitélis
tranzakciok biztonsagos, atlathatd és megvaltoztathatatlan modon torténd rogzitését. A
blokklancot leggyakrabban egy digitalis adatbaziskent szoktak leirni, amelyben a tranzakciokat
egymas utan lancolva, blokkok forméajaban rogzitik. Minden blokk tartalmazza az el6z6 blokk
kriptogréafiai lenyomatat, igy dsszelancolva az egyes blokkokat, és biztositva, hogy a lancbhan
visszamendlegesen semmilyen adatot ne lehessen megvaltoztatni anélkiil, hogy az ne dertilne
ki. A blokkok az adatokat tartalmaz6 alapegységek, amelyek minden egyes tranzakciorol
informéaciot hordoznak. Egy blokk tartalmazhat tobb tranzakciot, és ezek digitalisan alairtak,
hogy biztositsdk az integritdsukat. A digitalis alairas egy kod, amelyet egy Uzenethez vagy
dokumentumhoz kapcsolunk, és bizonyitja, hogy azt az elkiildés utan nem médositottak. Ugyis

vehetjuk, mint egy kézzel készitett alairas, csak ennek a digitalis formajaban.

A blokklanc hal6zat nem egyetlen kozponti szerveren térolja az adatokat, hanem minden
résztvevonél egyidejiileg. Ez azt jelenti, hogy a rendszer nem fligg egyetlen kdzponti hatdsagtol
sem, és minden egyes felhasznal6 egyenlé jogokkal rendelkezik a halozatban. Ezt peer-to-peer

strukturanak is szoktak nevezni, amiben nincsen harmadik fél és a tranzakciokat a szereplok



egymas kozott ellendrzik és hagyjak jovad. Amint ez a Iépés megtortént a tranzakcid
kapcsolodhat a blokkhoz, ami a blokklancra fonodik. A blokklanc hal6zatokban a tranzakciokat
tobb résztvevo ellendrzi €s hagyja jova. A konszenzus mechanizmusok biztositjak, hogy a
hal6zat dsszes csomdpontja egyetértsen a tranzakciok érvényességében. A két legismertebb
mechanizmus Proof of Work (PoW) és a Proof of Stake (PoS). A PoW mechanizmust hasznélja
példaul a Bitcoin. A béanyaszok bonyolult matematikai feladatokat oldanak meg, hogy Uj
blokkokat adjanak a lanchoz, ami jelentds szamitési kapacitast igényel. A masik ilyen a PoS
konszenzus mechanizmus, amelyben a résztvevok az alapjan kapjak meg a jogot a blokkok
validalasara, hogy mennyi kriptovalutat birtokolnak a rendszerben. Nem mellesleg jelentOs
tulajdonsaga a PoS rendszernek, hogy sokkal energiatakarékosabb, mint a PoW mechanizmus.
(Gyorfi, 2019)

2.2. Banyaszat

A kriptovalutak banyaszata, kiléndsen a Bitcoin esetében, egy olyan eljaras, amely soran a
banyaszok szamitogépes erdforrasok (akar specidlisan erre a célra tervezett hardverek)
segitségével versenyeznek egymassal, hogy megoldjanak egy dsszetett matematikai problémat.
Ezt a problémat egy kriptogréafiai rejtvényeknek is nevezhetjik, amelynek megoldasaval a
banyaszok létrehoznak egy uj blokkot a blokkldncon. Az a banyasz, aki els6ként oldja meg a
rejtvényt, megkapja a ,,blokkjutalmat”, ami egy adott mennyiségi kriptopénz, példaul Bitcoin
formajaban realizalodik. A kriptovalutak banyaszata két f6 célt szolgal. Az egyik, hogy Uj
kriptopénzeket bocsassanak ki. A banyaszok munkaja réven 0j egységek jonnek létre az adott
kriptovalutabdl, amelyeket a banyaszok megkapnak jutalomként. A Bitcoin esetében ez a
jutalom jelenleg 3,125 BTC blokk bénuszként keril kiosztasra minden alkalommal, amikor egy
Uj blokkot sikeresen hozzaadnak a blokklanchoz. A masik a tranzakciok hitelesitése, ami az id6
elérehaladtaval egyre nagyobb jelentdséggel fog birni a banyaszok szamara, mert a felezések
hatasara egyre nehezebb lesz 1j bitcoinok kibanyaszasa, igy a hitelesitésbol kell megkeresni a
jutalmukat. A banyaszok eréforrasaikkal nemcsak Uj kriptopénzt generalnak, hanem hitelesitik
a halézaton torténd tranzakciokat is. Minden tranzakciot ellendrizni kell, mielétt bekeriil a
blokklancba, hogy biztositva legyen annak érvényessége. Ezzel megakadalyozzdk az
ugynevezett ,dupla koltést” vagy mds visszaéléseket. Amikor egy felhaszndld tranzakciot
kezdeményez a haldzaton, példaul bitcoin kiildését egy masik cimre, a tranzakcio eldszor
egyfajta varakozasi sorba kerul. A banyaszok ezutan ezeket a tranzakciokat 6sszegytijtik, majd
azokat egy blokkba helyezik, amit hozzdadnak a blokklanchoz, ha sikeresen megoldjak a

matematikai problémat. A matematikai feladat megoldasa a banyaszok szamitasi kapacitasan,
7



illetve a rendelkezésukre all6 hardverek hatékonysagan malik. A banyaszok olyan
szamitogépes eszkozoket hasznalnak, mint az ASIC, amelyek kifejezetten erre a célra lettek
optimalizdlva, vagy GPU-kat, amelyek szintén rendkivil hatékonyak a szamitasigényes
feladatok elvégzésében. A Bitcoin-halozat a blokklanc technoldgian alapul, amely l1ényegében,
ahogy mar korabban is emlitettem egy closztott fokonyv, amely tartalmazza az 0Gsszes
tranzakciot, amit valaha végrehajtottak. A banyaszok feladata, hogy ezeket a tranzakcidkat
blokkokban rogzitsék, és biztositsak, hogy minden Gj blokk pontosan illeszkedjen a lanchoz. A
Bitcoin banyaszati folyamata a Proof of Work konszenzusmechanizmuson alapul. A PoW
rendszer garantalja, hogy a hal6zat biztonsagos maradjon, és hogy a banyaszat kéltséges legyen,
ezéltal megakadalyozva, hogy egy rosszindulatu szereplé konnyedén atvehesse az iranyitast a
halozat folott. Ez a koltség az elektromos energia és a banyaszati hardverek koltségeibé1 adodik,
mivel a banyaszok nagy mennyiségli energiat hasznalnak fel a hash-algoritmusok futtatasa
kdzben. A banyaszat nehézségi szintje folyamatosan valtozik, hogy biztositsa a blokklanc stabil
miikodését. A Bitcoin halozata peldaul Ggy van tervezve, hogy nagyjabdl 10 percenként
keletkezzen egy uj blokk. Ha tul sok banyasz vesz részt a folyamatban, és a blokkok gyorsabban
jonnek létre, a halozat automatikusan megemeli a nehézségi szintet, hogy fenntartsa ezt az
idokeretet. Ezzel szemben, ha kevesebb banyasz aktiv, a nehézség csokken, hogy tovabbra is

megkozelitéleg 10 percenként keletkezzen egy 1j blokk. (Gyorfi: 2019)

Tehat a banyaszok keétféle jutalmat kapnak a munkajukért. Amikor egy banyasz sikeresen
hozzéad egy blokkot a blokklanchoz, blokkjutalmat kap. Ez a Bitcoin-halozat esetében jelenleg
3,125 BTC (2024-as adat), és ez az 6sszeg négyévente felez6dik a Bitcoin protokollja szerint,
ez a jelenség a "felezés" (halving). A Bitcoin banyaszoknak jaré jutalom 210 000 blokkonként
megfelez6dik, ami korllbelil négyévente torténik. A kezdetekkor, 2009-ben a banyaszok még
50 bitcoint kaptak minden egyes kibanyaszott blokkért, amely akkoriban nagyjabdl 1 dollart
ért. 2022 tavaszara azonban ez az 6sszeg mar tobb mint 2 millié dollart ért blokkonként. A
jutalom 2012-ben 25 BTC-re, 2016-ban 12,5 BTC-re, majd 2020-ban 6,25 BTC-re csokkent. A
legutolsé felezés, amely 2024-ben teljesilt, a blokkjutalmat tovabb csdkkentette, 6,25 BTC-r6l1
3,125 BTC-re. Minden tranzakcid, amit a banyaszok feldolgoznak, egy Kis dijat is tartalmaz.
Ahogy a blokkjutalom iddvel csokken (a felezések miatt), a banydszok szdmara egyre
fontosabba valnak ezek a tranzakciés dijak, hogy tovabbra is fenntarthassak banyaszati

tevékenységuket.



A Proof of Stake (PoS) modellben nincs szlikség banyaszatra, mint a Proof of Work (PoW)
esetében. A PoS rendszerben a felhasznalok a meglévé kriptopénzeiket "letétbe helyezik”, ezzel
segitve a tranzakcidk hitelesitését. Ha jovahagynak egy legitim tranzakciot, a rendszer
jutalmazza Gket tovabbi kriptopénzekkel. Ha viszont egy illegitim tranzakciét hagynak jova, a
rendszer biintetésként levon egy részt a letétbe helyezett kriptopénzbdl. A PoS egyik {0
hatranya, hogy sok rendszerben csak azokat valasztjak ki validatorként, akiknek a legtébb
pénzik van. Ez azt jelenti, hogy sok esetben kevésbé demokratikus, mint a Bitcoin, ahol a Proof
of Work rendszert hasznaljak. Egy masik probléma, hogy bar a PoS kornyezetbaratabb, mivel
kevesebb energiat igényel, még nem bizonyitotta hatékonysagat olyan nagymértékben, mint a
PoW alapu platformok. (https://penzmuzeumpedia.hu/proof-of-stake-(pos/)

A kriptovalutak banyaszata egy rendkivil 6sszetett folyamat, amely alapvet6 szerepet jatszik a
blokklanc halézatok fenntartasdban és biztonsagaban. Bar a Bitcoin és mas PoW-alapu
kriptopénzek banyaszata egyre tobb szamitasi kapacitast és energiat igényel, ez a folyamat
biztositja a decentralizalt rendszerek megfelelé mukodését, és megakadalyozza a csalasokat.
Az 1d6 mulasaval a banyaszat tovabb fejlédik, ahogy ujabb technologidk jelennek meg, és a

haldzati nehézség és a jutalmak rendszere is folyamatosan igazodik a résztvevok aktivitasahoz.

2.3. Banyaszati pool

A modern banyaszat verseny jellege miatt a legtobb banyasz mar nem egyedul dolgozik, hanem
Ugynevezett banyaszati pool-okhoz csatlakozik. Ezek a pool-ok t6bb banyasz erbforrasait
Osszegyljtik, hogy nagyobb eséllyel taldljak meg az 0j blokkot. Amint egy pool sikeresen
kibanyaszik egy blokkot, a blokkjutalmat a pool tagjai kozo6tt osztjak szét az altaluk nyujtott
szamitasi teljesitmény ardnydban. Ez lehetdvé teszi, hogy a kisebb banyaszok is részt
vehessenek a versenyben, és gyakrabban kapjanak jutalmat, mintha egyedil probalnak
szerencsét. 2011 6ta miikodnek a Vilag els6, kizardlag Gzleti céli banyafarmjai. Azota a helyzet
odaig fejlédott, hogy ezek a létesitmények brutalis befektetésekkel, tobb ezer specidlis
hardverrel, hiitéssel és folyamatos karbantartd6 személyzettel zemelnek. A legnagyobb
banyafarmok Kinaban, Izlandon és az Egyesiilt Allamokban talalhatok, ahol az alacsony
aramdijak teszik lehetdvé miikodésiiket. A banyaszat nemcsak gazdasdgi, hanem politikai
kérdéssé is valik, mivel ezek az energiaigényes, ugyanakkor gyakran innovativ és munkahelyet
teremtd Iétesitmények hamarosan kriptovalutdk forméjaban ado6zéasi kotelezettséggel is
szembestiilhetnek. A legnagyobb banyafarmokat a kinai Bitmain Gzemelteti, amely az AntPool,

a legnagyobb Bitcoin banyész pool tizemeltetje is. A cég a Bitcoin &ranak emelkedése,



valamint sajat hardverének gyartasa es értékesitése révén a 2017-es évet tobb milliard dollaros
nyereséggel zarta, ezzel a legnagyobb hardvergyartok kozé emelkedett. Ezek a banyafarmok

tobb etikai kérdéseket is felvetnek, ezért a kriptovaluta kdzosseg korében megoszlanak a

vélemények a banyaszoriasokroél, mivel miikodésiik ellentétes a decentralizcié eszméjével.
Ugyanakkor az altaluk biztositott oriasi szamitési kapacitas hozzajarult ahhoz, hogy a Bitcoin
korulbeluli 15 éves torténete alatt nem tortént hackelés vagy rendszerleallas.
(https://academy.binance.com/hu/articles/mining-pools-explained és

https://kriptotarca.hu/mining-pool-kriptovaluta-banyaszati-pool-jelentese-es-mukodese-a-

gyakorlatban/?utm)

2.4. Kriptografia

A kriptogréfia a titkositas es a rejtjelezés tudomanya, amely biztositja, hogy az informéaciok
csak az arra jogosultak szamara legyenek hozzaférhetok. Célja az adatok védelme és a
biztonsdgos kommunikéacié lehet6vé tétele. A kriptografia (gorog eredetii sz0: , kripto” = rejtett,
,.grafia” = irds) mar az okorban is jelen volt, példaul az egyiptomi hieroglifakban, és az emberek
azéta is hasznaljak az informaciok biztonsagos tovabbitasara. Az évszazadok soran a
kriptogréfia jelent6s fejlodésen ment keresztil. A k6zépkortol kezdve a hadviselésben is fontos
szerepet kapott, peéldaul a németek altal hasznalt Enigma gép révén, amelyet a masodik
vilaghaboru soran alkalmaztak. Noha a gép altal kodolt tizeneteket eredetileg feltérhetetlennek
tartottak, késobb sikeriilt visszafejteni a titkositasat, ami dontd szerepet jatszott a haboru
vegkimenetelében. A 19. szézad elejéig a kriptografiat a nyelvtudomanyokhoz soroltak, de
késObb a modszerek fejlodésével atsoroltdk a matematika teriiletére. Napjainkban azonban
sokan kiilon tudomanyagként kezelik, hiszen a digitalis vilagban 0j feladatokkal boviilt,
kilonosen a modern kriptovalutak és blokklancok létrehozéasaban. Bar a kriptogréfiat és a
titkositast gyakran egy kalap ald veszik, fontos megkiilonboztetni Oket: a kriptografia a
tudomanyagat jeloli, amely az adatok rejtésének maodszereit kutatja és fejleszti, mig a titkositas
maga az a folyamat, amellyel ezeket az adatokat védjik. A kriptografia, amely az informéaciok
biztonsagos elrejtésének és visszafejtésenek tudomanyaval foglalkozik, szinte mindennapi
életink szerves része. Szamos olyan terméket és szolgaltatast hasznalunk naponta, ahol a
hatterben kriptografiai technologiak garantaljak az adatok biztonsagat. BongészOok, banki
tranzakciok, mobilfizetések, chatprogramok, jelszavak, digitalis alairdsok és természetesen a
kriptopénzek is kriptografiai modszereket hasznalnak. Az aldbbiakban attekintjik a kriptografia

fejlodését és modern alkalmazasait.
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A kriptogréafia torténete tobb ezer évre nyulik vissza. Méar az 6kori Egyiptomban, a
hieroglifakban is talalunk olyan szimbdlumcseréket, amelyeket a korabeli irnokok hasznaltak
az informaciok elrejtésére. Az elsé ismert eset, amikor egyiptomi irnok egy agyagtablan rejtette
el a kerdmiamaz receptjét, jol mutatja, hogy a titkositas kezdett6l fogva praktikus célt szolgalt.
Az oOkori gorogok és romaiak, kilénosen a spartaiak és Julius Caesar, szintén hasznaltak
titkositasi technikakat katonai kommunikécié védelmére. A Caesar-rejtjel, amely az abécé
betliinek eltolasan alapul, a mai napig az egyik legismertebb ¢és legegyszeriibb helyettesitd

rejtjel. (Liptai Kalman: Kriptogréfia és https://hu.wikipedia.org/wiki/KriptogréeC3%A1fia)

2.4.1. Kriptografia a digitalis korszakban

A modern kriptografia a szamitogépes technologia megjelenésével Gj dimenziot kapott. A
digitalis vilagban a titkositas nemcsak a kommunikacio védelmét szolgalja, hanem a tarolt

adatok, a hitelesitési folyamatok és a digitalis alairdsok biztonsagat is garantalja.

Az AES (Advanced Encryption Standard) bevezetése jelentds lépés volt a titkositasok
vilagaban, amikor a U.S. National Institute of Standards and Technology versenyt hirdetett,
amelyet Vincent Rijmen és Joan Daemen nyert meg a Rijndael titkositassal. Az AES
szimmetrikus kulcsu titkositas, amely kiemelked6 sebességgel bir, ugyanakkor mar voltak vele
szemben sikeres tamadasok, amelyek modositasokat tettek szlikségesse. A titkositas mellett a
kriptogréafia egy masik fontos része a digitalis alairas, amely a kommunikacid hitelesitésére
szolgal. Amikor egy iizenetet kapunk egy bizonyos X személytdl, fontos biztositanunk, hogy
az valoban tble szarmazik-e, hogy elkeriiljiikk a letagadas vagy a hamis allitas lehet6ségét. E
problémakra a digitalis alairas kinal megoldast, amely lehet6vé teszi, hogy a privat kulcsunkkal
alairjuk a dokumentumokat, igy egy digitalis aldirds nevii bajtsorozatot kapunk, amelyet
hozzafiizhetlink az lizenethez. A cimzett a publikus kulcsunk segitségével ellendrizheti, hogy
az alairas valoban a mi privat kulcsunkkal késziilt, és hogy a tartalom azonos az alairt izenettel.
Mivel csak nekiink van meg a privat kulcsunk, letagadni nem tudjuk az izenet kiildését, és ha

valaki médositana az lizenetet, az alairas érvénytelen lenne. (Liptai Kalman: Kriptogréafia)

Ez a megoldas azonban nagyobb Uzenetek esetén komoly szamitasi teljesitményt igényel, igy
szllkség volt egy alternativara, ami Hash formajaban szuletett meg. A Hash gyorsan és
hatékonyan kiszamithatd, hossza altaldban 128-256 bit, és biztositja, hogy ne lehessen
visszafejteni az eredeti Uzenetet, hogy szinte lehetetlen két kiilonb6z6 tartalmi lizenet azonos

Hash értéket produkaljon, valamint hogy ugyanannak az tizenetnek mindig azonos Hash értéke
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legyen. Ezéltal mar nem sziikséges az egész iizenetet alairni, elegendd a Hash értékét aldirni,
igy a cimzett is ellendrizheti az lizenetet. Ezeket az eljarasokat a blokklanc is alkalmazza; a
banyéaszat soran a blokkokhoz hasheket szamolunk, mig tranzakciok sorén a privat kulcsunkkal
digitalisan alairjuk a tranzakcidkat. A privat kulcs tehat nem a tarcankhoz valé hozzéaféréshez
szukséges, hanem a pénziink koltéséhez. A tranzakciok csak akkor keriilnek elfogadésra és a
blokkokba, ha azok digitalis alairasa érvényes.
(https://hu.wikipedia.org/wiki/Advanced_Encryption_Standard)

Ez biztositja, hogy a tranzakciot kiildé személy valoban az, akinek mondja magét, &m semmi
sem akadalyozza meg, hogy kés6bb mddositsa vagy térdlje a tranzakciét. E problémara valaszol
a blokklanc, amelyben minden blokk tartalmazza az el6z6 blokk Hash értékét, lehetove téve a
blokkok érvényességének ellendrzését. Egy blokk moddositdsdhoz minden utana kovetkezd
blokkot is at kellene irni, ami a sziikséges szamitési teljesitmeny miatt rendkiviil nehéz, mivel
ezeket a miiveleteket a haldzat 51%-anak szamitasi teljesitményeével kellene vegrehajtani. Ez a
kovetelmény olyan magas, hogy ha lenne is ra lehetdség, pénziigyileg mar nem érné meg a

csalas. (https://academy.binance.com/hu/articles/what-is-hashing)

2.4.2. Hash-fuggvények

A kriptografia harmadik fontos terllete a hash-fliggvények hasznalata, amelyek az adatok
integritasanak ellendrzésére szolgdlnak. Ezek a rovid, fix hosszisagu kodsorok biztositjak,
hogy az adatokat nem mddositottak, és gyakran hasznaljak a fajlok let6ltésekor az adatok
épségének ellendrzésére. A blokklanc rendszerében minden blokk nemcsak az altala tarolt
adatokat tartalmazza, hanem két fontos Hash kodot is: az egyik a blokk sajat Hash kodja, a
masik pedig az el6z6 blokk Hash kddja. A Hash kddok olyanok, mint a digitalis ujjlenyomatok;
egyediek, és pontosan azonositjak a blokkokat. Amikor egy blokk létrejon, az algoritmus
meghatarozza a hozza tartozé Hash értéket, amely barmilyen adatvaltozas esetén megvaltozik.
Ez atulajdonsag rendkivil hasznos, mivel lehet6vé teszi az adatok manipulalasanak észlelését.
Példaul, ha egy kis-nagy beti eltérés vagy egy sor végén lelitott Enter torténik, az teljesen mas
Hash kodot eredményez. Szemléltetésiil végezziik el a ,,Pannon” és ,,pannon” szavak SHA-256

hash-algoritmuson torténé feldolgozasat.
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SHA-256

Bevitel Kivitel (256 bit)

Pannon 1e921128cb871aebh10ffa7fc0f633e9d29ee2e886245eb13d536cc68c0d01842

pannon bba3234e123cdcc67clch7ac238f2941765026281c63d43cd7eb6d8251fh0fad

1. tdbldzat Sajat szerkesztés, Az SHA-265 kodolds szemléltetése

Sajat szerkesztes, Az SHA-265 kodolas szemléltetése

Az aldbbi tablazat alapjan is lathatjuk, hogy fix hosszisagu adatokbdl allnak a hashek, ezeknek
a karakterszdma 64 darab, akkor is, ha bevitelkent hosszabb szt adnank meg. Mivel minden
blokk az 6t megel6z6 blokkra hivatkozik, ha valaki megprobalja modositani egy blokk adatait,
az 1j Hash kod Iétrejotte miatt az atirt blokkban az el6z6 blokkra hivatkozé kéd érvénytelen
lesz. Ezért a lanc 0sszes tovabbi blokkja is érintetté valik, és az adatok ertelmezhetetlenné
valnak. fgy a blokklanc rendszerében van egy jol miikodé mechanizmus a hamisitvanyok
felfedezésére. Azonban a rendszer ezen védelmi mechanizmusai 6hmagukban nem elegendéek,
mivel egy gyors szamitogép képes lenne a blokkok mddositasara és az Uj Hash kodok
Ujraszamitasara. Ezen problémak kiklszobolésére kerllt bevezetésre a Proof of Work (PoW)
konszenzus, amely szabalyozza az 0j blokkok letrehozasanak idejét, példaul a bitcoin esetében
korulbelll 10 percet. Ha a szamitdgépek ennél gyorsabban dolgoznanak, az algoritmus neheziti
a folyamatot, mig ha lassabb a szamitas, akkor felgyorsitja azt. igy, ha valaki megprdobalna
atirni egy blokkot, legalabb 10 percre lenne sziiksége, ami csak egy blokk modositasat jelenti;
a soron kovetkezd blokkok Hash értékeinek modositdsdra mar nem lenne lehetdsége. A
rendszert tovabb védi a decentralizalt tarolas, amelyben a blokklanc masolatainak tizezrei
léteznek a felhasznalok személyi szamitdgépein. Ezek a résztvevok csomopontokat (node-okat)
alkotnak, és feladatuk a blokkok hitelessegenek ellenérzése. Amikor Uj blokk jon létre, a haldzat
minden résztvevdje kap egy masolatot. A résztvevok megallapodnak arrél, hogy a blokk hiteles,
és mindenki hozzaadja a sajat masolatahoz. Ha valaki modositani szeretné egy mar hitelesitett
blokk adatait, akkor a valtoztatasokat a résztvevok legalabb 51%-an kellene végrehajtania, mert
addig a modositast a rendszer visszautasitja. Tehat ahhoz, hogy valaki akar egy karaktert is

megvaltoztasson a blokklanchan, minden blokkot at kellene irnia, Ujra kellene szamolnia a hash
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kodokat, és tobb, mint feléenél nagyobb kontrollt kellene szereznie a halozat felett. Ezért a
blokklanc egy rendkivil biztonsdgos és megbizhat6d rendszer, amely a titkositason alapul, és
lehetévé teszi az értékek, példaul kriptopénzek biztonsagos mozgatasat, mikdzben mindkét fél

védve van a tranzakcié soran. (https://academy.binance.com/hu/articles/what-is-hashing)

3. Mar hasznalt terlletek bemutatasa, példak

Azonban a blokklanc technolégianak a lehetséges alkalmazasi kore jocskan tulmutat a
kriptovalutakon. Alkalmazasanak lehetosége egy sor esetben meriilt mar fel, vagy bizonyos
esetekben meg is valdsitottak. Igy példaul a kozigazgatashban vald hasznalata nemcsak a
mindennapi papiralaptt munkat képes egyszeriisiteni vagy akar teljesen kivaltani, de akar a
korrupcio csokkenése is varhato tble, ahogy az emberi faktort kikapcsoljuk a folyamatbol.
Esztorszag a blokklanc felhasznalasaval épitette ki igen széles korti digitalis kozigazgatéasat, de
példaul Sz6ul 6nkormanyzata is alkalmazza azt. Ezenkivul hasznositasa felmertl még példaul
az elektronikus szavazas, az egészségligy, az addzas, az ingatlanpiac, az online
szerencsejatékok, a biztositasok vagy az élelmiszerbiztonsag es logisztika teriletein is.
Elterjedésének korlatjat jelentheti azonban az, hogy a rendszer altali validalas 6Gnmagéaban nem
az informéacidtartalom valosagat garantalja, hanem Kkizarolag csak azt, hogy valéban az

eredetileg leirtakat rogzitik. (DORNFELD Lé&szI6: A kriptovaluték es az e-bizalom kapcsolata)

3.1. Chronicled

A Chronicled egy San Francisco-i székhelyl technologiai vallalat, amely 2014-ben alakult, és
féleg a blockchain technologiara specializalodott. A cég célja, hogy megbizhat6 és atlathato
megoldasokat nyudjtson kulondsen az ellatasi lanc menedzsmentben, olyan iparagakban, mint a
gyogyszeripar ¢és az egészségiigy. FO platformja a MediLedger Network egy innovativ,
blokklanc-alapu platform, amely Kifejezetten az élettudomanyok ipardgara lett tervezve.
Kildetésiik, hogy az adminisztraciokat biztositsak és megoldasokat fejlesszenek ezen a
héalozaton, hogy eldsegitsék a bizalmat és lehetdvé tegyék az automatizalast a kereskedelmi
partnerek kozott. Az élettudomanyok szektora rendkivil 6sszetett, killondsen a gydgyszereknek
az Utja, a gyartdktdl a betegekig valo eljuttatasa soran. Ezt a bonyolultsadgot tovabb novelik a
szabalyozési kovetelmények, az Osszetett arazasi €s szerzddési kapcsolatok, valamint a
szamtalan Kivétel az iparagi normak alol. A blokklanc technoldgia atalakito lehetéséget kinal a
cégek szadmara, hogy befolyast gyakoroljanak az adatokra és tranzakciokra, amelyeket

partnereikt6l kapnak, lehetdvé téve ezzel az automatizélast, amely talmutat a belsd
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rendszereken. A Chronicled egyedilallo mddon 6tvozi a blokklanc technoldgia és az
élettudomanyok ipardgdban szerzett tapasztalatait, ami lehetové teszi szdmukra, hogy olyan
kihivasokat oldjanak meg, amelyeket mas szervezetek nem tudnak. Hosszu tava vizidjuk az,
hogy létrehozzanak egy egyuttmikodési platformot, ahol az élettudomanyokban tevékenykedd
cegek és harmadik felek egyltt dolgozhatnak olyan innovativ megoldasok kifejlesztésén,
amelyek olyan problémakat céloznak meg, amelyeket kordbban el sem tudtak képzelni. Az
egyuttmikodéses fejlesztések Okoszisztémajanak Osztonzésével felhatalmazzak a fejlesztoket
és az Ugyfeleket, hogy kozOsen hozzanak létre termékeket, amelyek megoldast nydjtanak a
vallalatok kozotti kihivasokra. A MediLedger Network ennek az egylittmitkodési
erofeszitésnek az alapjaként szolgdl, és olyan protokoll primitiveket kindl, amelyek lehetové
teszik barmilyen tipust informdcidé vagy tranzakcid megosztasat a cégek kozott. Mikodésiik
alapjat értékeik képezik, amelyek hangsulyozzak a hatarozott, de rugalmas véleményeket, igy
olyan kornyezetet teremtenek, ahol a legjobb 6tletek kibontakozhatnak, anélkil hogy az ego
akadalyozna oket. Hisznek a k6z0s munkéban és abban, hogy fontos egy sokszinli ¢€s
fejlodésorientalt kornyezetet 1étrehozni, ahol az egyéni kivalosag elismerésre keril, de a
csapatmunka a legfontosabb. Az integritas szdmukra kulcsfontossagu, és prioritasként kezelik,
hogy a helyes dontéseket hozzak meg tgyfeleik és partnereik érdekében, mikdzben egyiittérzo
kapcsolatokat apolnak az egész szervezetben. Batorsaggal Olelik fel az 0 innovaciokat és
céljuk, hogy, komplex problémakat oldjanak meg azzal a szandékkal, hogy olyan eredmenyeket
érjenek el, amelyeket masok lehetetlennek tartanak. Az altaluk kifejlesztett technoldgiak és
rendszerek kiakndzasaval céljuk, hogy felgyorsitsak az értekteremtést minden partnerik és azok
igyfelei  szdmdra, mikdozben  hosszi  tavii  célokat  tartanak  szem  elott.

(https://www.chronicled.com/)

3.2. Ethereum

Az Ethereum szamitogépek hal6zata az egész vilagon, amelyek az Ethereum protokollnak
nevezett szabalyrendszert kovetik. Az Ethereum halézat olyan kdzosségek, alkalmazasok,
szervezetek és digitalis eszkozok alapjaként milkodik, amelyeket barki fel tud épiteni és
hasznalni. Béarhol, barmikor létrehozhat Ethereum-fiokot, és felfedezheti az alkalmazédsok
vilagat, vagy elkészitheti sajatjat. Az alapvet6 Gjitas az, hogy mindezt megteheti anélkil, hogy
megbizna egy kdzponti hatésagban, amely megvaltoztathatja a szabalyokat vagy korlatozhatja
a hozzéaférést. Erre késébbickben részletesen is kitérek és ismertetem az Ethereumot.

(https://ethereum.org/en/what-is-ethereum/)
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4. Bitcoin

A Bitcoin rendszer felépitése egy decentralizalt, peer-to-peer hal6zatot alkalmaz, amely
lehet6vé teszi a kzvetlen tranzakciokat harmadik fél beavatkozasa nélkil. Alapja egy digitalis
fizetési rendszer, amelyet kriptogréafiai modszerek biztositanak. A rendszer legfontosabb eleme
a blokklanc, amely idérendi sorrendben rogziti a tranzakciokat, és amelynek mddositasa csak
jelentds szamitasi erdfeszitéssel lehetséges. A Bitcoin rendszer minden tranzakciojat digitalis
alairasok igazoljak, amelyek biztositjak a tulajdonosi lanc kdvethetéségét és a tranzakciok

hitelességét.
4.1. Tranzakcios struktira és a dupla koltés elleni vedelem

A Bitcoin rendszer minden tranzakcidjat tgy tervezték, hogy egy ,.digitalis érmét” alkosson,
amely a tulajdonosi lanc alairasaibdl all. Minden tulajdonos egy digitalis alairassal adja at a
jogot a kovetkezd tulajdonosnak, €s igy a tranzakciok hitelesithetéek. Az egyik legnagyobb
kihivés a ,,dupla koltés” problémdja volt, amelyet a rendszer egy decentralizalt idobélyegzd
szerverrel oldott meg. Mivel minden tranzakcié nyilvanosan bejelentésre keriil, a résztvevok

egyetlen torténelemben tudnak megegyezni a tranzakciok sorrendjérdl.

4.2. Id6bélyegzo szerver és a blokklanc felépitése

A Bitcoin halozat egy id6bélyegzd szerver segitségével biztositja a tranzakciok kronologiai
sorrendjét. A rendszer egy hash alapu proof-of-work (munkabizonyiték) algoritmust hasznal,
amely 0sszekapcsolja az egyes tranzakciokat egy blokklancba, ahol minden blokk tartalmazza
az el6z6 blokk hash értékét. Ezzel egy olyan lancolt struktara jon Iétre, amelynek

visszamendleges modositasa rendkiviili szamitasi kapacitast igényelne.

4.3. Munkabizonyitek és konszenzusmechanizmus

A Bitcoin rendszer munkabizonyiték alapti konszenzusmechanizmust hasznal, amely a
Hashcash rendszerhez hasonléan miikodik. A Hashcash egy proof-of-work (munkabizonyiték)
rendszer, amelyet eredetileg e-mail spamek elleni védekezésre fejlesztette ki Adam Back 1997-
ben. A rendszer lényege, hogy egy felhasznalonak bizonyos szamitasi munkat kell elvégeznie,
miel6tt elkildhetné az Uzenetét. Ez a szamitési feladat er6forrasigényes, igy megneheziti a nagy
mennyiségli spam szétkiildését, mivel minden egyes e-mailhez kulén szamitasi munkat kell

végezni (https://en.wikipedia.org/wiki/Hashcash). A proof-of-work lényege, hogy minden
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blokknak tartalmaznia kell egy bizonyos szamu nulldval kezdddé hash értéket, amihez
szlikséges szamitasi kapacitas exponencidlisan ndvekszik a nullak szama fiiggvényében. Ez a
folyamat megakadalyozza, hogy egy tdmad6 modosithassa a Iancot anélkil, hogy rendelkezne
a szilkseges szamitasi teljesitmény tobbségével. A rendszer alapelve, hogy a leghosszabb lancot
tekinti érvényesnek, amely a legtbbb munkéat igényelte, igy, ha a becstiletes csomépontok
irdnyitjak a hal6zat szamitasi kapacitasanak tobbsegét, a tamadoé nem tudja meghamisitani a
tranzakciokat.

4.4, A hal6zat miukodése és blokkok létrehozasa

A halézat miikodése a kovetkezo 1épésekbdl all: U tranzakciokat a résztvevok megosztanak a
halézattal, amelyeket minden csomopont egy blokkba gyiijt. Ezt kdvetden a csomodpontok
proof-of-work szamitasokat végeznek a blokkhoz, és ha egy csomdpont megtalélja a megfeleld
hash értéket, a blokkot elkiildi a tdbbi csomopontnak. A blokkokat a csomopontok elfogadjak,
amennyiben azok érvényes tranzakciokat tartalmaznak. A csomopontok ezutan a kovetkezd

blokk létrehozésaval folytatjak a lancot, az elfogadott blokk hash értéket hasznalva.

4.5, Osztdnzés és inflacid kezelése

A Bitcoin rendszerben minden blokk elsé tranzakcioja egy Uj bitcoint hoz létre, amelyet a
blokkot eldallitd csomopont kap meg. Ez az 6sztonz6mechanizmus segit fenntartani a haldzat
miikodését ¢és kezdetben a bitcoinok elosztasat is megoldja. Idével, ahogy a banyaszat
nehezebbé valik és egyre kevesebb 0j bitcoin kertil forgalomba, a rendszer tranzakcios dijakra

allhat at, ezzel biztositva az inflacié minimalizalasat.

4.6. Adatvedelem és decentralizalt biztonsag

A Bitcoin halozat nyilvanos, ezért minden tranzakci6 lathato, de az adatvédelem megdrzése
érdekében a rendszer anonim nyilvanos kulcsokat hasznal. Minden tranzakcidhoz egy Uj
kulcspéar generalhatd, ami neheziti a tulajdonosi lanc kovetését. A haldzat biztonsagat tovabb
néveli az, hogy a csomopontok nincsenek kdzpontilag 6sszekdtve; igy a haldzat barmelyik
résztvevoje szabadon csatlakozhat vagy kiléphet, és a leghosszabb Iancot tekinti a halozat altal

elfogadott igaznak. (https://bitcoin.org/bitcoin.pdf)

Osszességében a Bitcoin egy olyan rendszer, amely lehetévé teszi az elektronikus tranzakciokat
anélkil, hogy bizalomra vagy harmadik félre lenne sziikség. A proof-of-work alapu blokklanc

garantalja, hogy a tranzakciok nyilvantartdsa visszamenéleg nem maodosithatd, ha a halozat
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tobbsége becsiiletesen miikodik. Az egyszeri, mégis robusztus felépités biztositja, hogy a
résztvevOk CPU teljesitménylikkel szavaznak a tranzakciok érvényességérdl, igy egy

megbizhatd ¢és onalldan miikdodod pénziigyi rendszert alkotnak.

5. Ethereum

Az Ethereum a legnagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezd altcoin (altcoin: bitcoinon kiviil
minden mas) a piacon, ennek felépitése egy olyan decentralizalt platformot hoz létre, amely
tamogatja az okos szerzodéseket és a decentralizalt alkalmazasokat (DApps), €s amelyen a
résztvevok sajat szabalyokat alakithatnak ki, a tranzakcidk formatumait és Aallapotat is
modosithatjak. Az Ethereum blokklanc egy beépitett Turing-complete programozési nyelvet
kinal, amely lehetdvé teszi barkinek, hogy egyedi szerzddéseket és alkalmazasokat hozzon
létre. Mindez kodolasi szempontbdl rugalmassagot nyujt, az Ethereum fejleszti szabadon

tervezhetnek Uj pénzugyi termékeket, tulajdonrendszereket vagy akar digitalis szervezeteket.

A Turing-complete olyan gépet vagy rendszert jelol, amely, ha elegendé idé és memoria all
rendelkezésére, képes barmilyen szamitasi probléma megoldasara, flggetlenil annak
Osszetettségétol. Ez a fogalom gyakran a modern programozasi nyelvek jellemzésére szolgal,

mivel a legtobb ilyen nyelv (példaul C++, Python, JavaScript) Turing-complete tekinthetd.

5.1. Az Ethereum alapelemei és tranzakcios rendszere

Az Ethereum rendszerében minden entitas "szamlaként” létezik, amely rendelkezik egyedi
cimmel ¢és bizonyos mezokkel, példaul szamlaloval, egyenleggel, taroloval és ha wvan,
szerz6déses koddal. A rendszer kétfele szamlat kilonbdztet meg: kiilsé szadmlakat (ezek emberi
felhasznalok altal ellendrzottek) és szerzédéses szamlakat, amelyek sajat kdddal rendelkeznek,
és amelyek automatikusan aktivalodnak, amikor Uzenetet kapnak. A tranzakciok célja lehet
értékatadas, vagy szerz6dések futtatasa. Minden tranzakcio tartalmaz egy korlatot (gazlimit) a

végrehajtasi 1épésekhez és egy gézarat, amely a banyaszoknak fizetendd dijat hatarozza meg.

5.2. Gaz és tranzakciok koltségszabalyozasa

Az Ethereum rendszere a tranzakcidkat gaz segitségével szabalyozza, amely limitalja a
végrehajthatd miiveletek szamat, ezzel megakadalyozva az elhuz6do vagy végtelen ciklusu

miiveleteket. Amikor egy tranzakcié eléria gazlimitet, az visszaforditja az allapotvaltozasokat,
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de a felhasznalt gaz dija elvész. Ez a rendszer megvédi a haldzatot a talterheléstdl és biztositja,

hogy a banyaszok csak hasznos miiveleteket hajtsanak végre.

5.3. Allapotatmenet és szerzédések futtatisa

Az Ethereum allapotatmeneti funkcidja egy tranzakciot ) allapotra modosit, példaul egy
tranzakcid fogadasaval és annak végrehajtdsaval. Ez magaban foglalhat egy szerzddés
futtatasat, amely sordn a kod olvas a taroldbdl, irhat adatokat, lizenetet kiildhet, vagy mas
szerzOdéseket hozhat létre. A géaz alapu rendszer eldsegiti, hogy a futtatott kddok gyorsak és
biztonsagosak legyenek, mig a Turing-teljes nyelv lehetévé teszi barmilyen miiveleti logika

megvaldsitasat.

5.4. Decentralizalt Alkalmazasok (DApps) és Szolgaltatasok

Az Ethereum lehetdséget biztosit tobbféle decentralizalt alkalmazas létrehozasara, amelyek
pénzlgyi, kereskedelmi, vagy akar kormanyzati funkciokat latnak el. Ezek kozé tartozhatnak
példaul tokenrendszerek, szarmazékos ligyletek, decentralizalt szavazas vagy szervezetek. Az
ilyen tipust alkalmazasok, mint példaul a tokenrendszerek, konnyen implementalhatok és akar

hagyomanyos pénzigyi eszkdzoket is helyettesithetnek.

5.5. A banyaszat szerepe az Ethereum halozatban

Az Ethereum blokklanca a Bitcoinhoz hasonldéan banyaszat alapu volt, bar bizonyos
kilonbségekkel, minden blokk tartalmazza a tranzakciok listajat és a legutébbi allapot
masolatat, valamint a blokkszamot €s a nehézségi szintet. Az érvényes blokkok megerdsitik a
tranzakciokat es frissitik a halozat allapotat, mikdézben a blokklancba épitik a legutobbi
maédositasokat. De az Ethereum 2.0-val a halézat Proof of Stake (PoS) mechanizmusra all at
(2020), és nem lesz tobbé szlikség az érmék banyaszatara. A cél az Ethereum skalazhatdsaganak

javitasa, valamint tovabbi eldnydk megteremtése a felhasznalok szamara.

5.6. Kulonleges adattarolasi modszerek és biztonsag

Az Ethereum blokklancban alkalmazott Patricia fa (Merkle fa tovabbfejlesztett valtozata)
lehetévé teszi a tarolas hatékonysdgat, mivel csak a valtoztatott adatelemek keriilnek
modositasra az egyes blokkok kozott. Ezaltal az Ethereum rendszer egyre ndvekvd
adatallomanyat kezelhetobbé teszi. Az adattarolasi rendszer biztositja a megbizhatdsagot, és a

Patricia fa hasznalata révén csdkkenti a teljes blokklanc tarolasi igényét.
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5.7. Okos Szerz6dések és Decentralizalt Autondm Szervezetek
(DAO-K)

A blokklanc technologia legérdekesebb hasznositdsa mégiscsak az okosszerzodések (smart
contracts). Ezek alkalmazésat eldszor az 1990-es években Nick Szabo vetette fel. Szabo szerint
az okosszerz6dés nem azt jelenti, hogy mesterséges intelligenciat alkalmaznak, csak azt, hogy
a szamitogépes programban tarolt szerzddési feltételeket automatikusan végrehajtjak, ha
azoknak az el6feltételei meg- valdsulnak. Ennek a gyakorlati megoldasa lett, hogy a tranzakciét
blokklancokban taroljék, replikéljak és frissitik, a szerz6dést pedig automatikusan vegrehajtjak.
Ezzel szemben a hagyomanyos szerz6déseket megbizhaté harmadik félnek Kkell centralizalt
modon teljesitenie, ami hosszi végrehajtasi id6t és tobbletkoltséget eredményez. Ennek
gyakorlati megvaldsuldsa lehet példaul a biztositdsok terén a sibiztositas: amennyiben a
biztositas kedvezményezettje elutazik, de az idéjaras- jelentések szerint az idé nem kedvez a
szolgaltatas igénybevételére, az okosszerzodés alapjan automatikusan kiutaljak neki a biztositd
részér6l a napidijat, anélkil, hogy ehhez kulon tigyintézesre sziikség lenne. Fontos ugyanakkor
azt is megjegyezni, hogy a tranzakciok visszafordithatatlansaga kétélii fegyver: ha ugyanis
hibasan irjak meg, abban az esetben stlyos pénzigyi veszteségekhez vezethet, amelyek vissza-
konyvelésére mar nincs lehetdség (DORNFELD Laszlo: A kriptovalutak és az e-bizalom
kapcsolata). Az Ethereum hal6zaton futd mar emlitett smart contractok vagy okosszerzédések
tehat olyan 6nalléan futtathatd kodrészletek, amelyek automatikusan végrehajtodnak, ha a
feltételek teljesulnek. A decentralizalt autondm szervezetek (DAO-k) tovabbi fejlesztést
jelentenek, lehet6vé téve olyan szervezetek létrehozasat, ahol a dontéshozatal kriptografia és
blokklanc technoldgia réven torténik. A DAO-kban a résztvevoknek lehetéségiik van a
szervezet eszkdzeinek iranyitasara es a szabalyok médositasara, mikdzben a miikodés teljesen

onallo és kdzpontositas néelkili. (https://ethereum.org/en/what-is-ethereum/)

6. Bitcoin és Ethereum torténete, fejlodése, mérfoldkovel

A kriptopénzek, koztik a Bitcoin, mint decentralizalt elektronikus fizetési rendszerek &tlete
mar a malt szdzad 90-es éveiben megjelent. Wei Dai, egy Washingtoni Egyetemen végzett
programozo, 1998-ban kozzétette egy ,,b-pénz” nevii digitalis valuta Gtletét, amely névtelen
felhasznalok kozotti lenyomozhatatlan fizetéseken alapult. Ez a koncepcié mar akkoriban is
hasonlosagot mutatott a Bitcoin alapelveivel. A Bitcoin torténete azonban 2008-ban kezd6dott,

amikor a titokzatos Satoshi Nakamoto publikalta a ,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash
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System” cimii kidltvanyat. Ebben a dokumentumban egy decentralizalt halozat felépitésének
alapjait fektette le, amely a felhasznalok proof-of-work algoritmusan alapult, és amely

fiiggetlen a hagyomanyos pénzintézetektol.

A Bitcoin-halézat 2009 januarjaban indult el, amikor kibanyasztak az elsé blokkot, az
ugynevezett genezis blokkot. Az elsé BTC-kliens lehet6vé tette tovabbi felhasznalok szamara
a csatlakozast, és ezzel a Bitcoin blokklanc fejlédését is elinditotta. A korai idészakban azonban
nehézséget jelentett, hogy hogyan hatirozzdk meg a valuta értekét. Az elsd, hivatalos
arfolyamot csak 2009 oktoberében allapitottak meg, amely 1 dollér értéknek 1309 BTC-t felelt
meg. Az els6 ismert kereskedelmi tranzakciora 2010-ben kertlt sor, amikor Hanyecz L&szl6
10000 BTC-t fizetett két pizzaért, amely a késobbi arfolyamokat tekintve millidrdos értéket

képviselne.

Az els6 Bitcoin-kereskedési portél, a Bitcoin Market 2010-ben nyilt meg, &m a valodi attorést
az Mt. Gox platform jelentette, amely lehetévé tette a BTC vasarlasat és eladasat allando
arfolyam mellett. Az Mt. Gox sokaig a legnagyobb Bitcoin-t6zsdeként mikodott, és a
kriptopénzpiac egyik meghatarozé platformja lett. Az évek soran a Bitcoin arfolyama jelent6s
emelkedést mutatott, ami felkeltette a befektetok és a média figyelmét. 2013-ra a Bitcoin
kapitalizacioja meghaladta az egymilliard dollart, és ezzel a mainstream figyelem
kozeppontjaba kertlt. Szamos nagy cég, mint a WikiLeaks, valamint kilonfele szervezetek es
egyesuletek is elkezdtek Bitcoint elfogadni adomanyként. 2011-ben, a Bitcoin sikere utan,
megjelentek az elsé alternativ kriptovalutak, az Un. altcoinok, amelyek célja, hogy kiilonb6zo
fejlesztéseket és extra funkcidkat kinaljanak a Bitcoinhoz képest, példaul gyorsabb
tranzakciokat vagy fokozott anonimitast. A Litecoin volt az egyik els6 altcoin, amelyet gyakran
a Bitcoin "ezlstjének" neveztek. Az évek soran az altcoinok szama robbanasszeriien megnétt,

mara tobb ezer kiilonb6zo kriptovaluta Iétezik.

2013-ban a német hatdsagok hivatalosan is elismerték a Bitcoint maganfizetési eszkdzként, ami
ujabb 16kést adott az arfolyamanak. Ez id6 tajt azonban az FBI lecsapott a Silk Roadra, egy
illegalis kereskedelmet bonyolitd6 weboldalra, amely Bitcoint hasznalt a tranzakcidihoz. A
Bitcoin arfolyama ezt kovetéen 2017-ig stagnélt, majd egy Ujabb bikapiac soran megindult az
arfolyam emelkedése. Ugyanakkor az Mt. Gox 2014-ben dsszeomlott egy hatalmas lopasi

botrany miatt, amely soran tobb mint 744000 BTC veszett el.

A Bitcoin fejlédése nem allt meg, és 2017-ben Ujabb csucsot ért el. Ebben az évben Japan is

hivatalosan elismerte a Bitcoint, amely ezzel széles korben elfogadott alternativ fizetési
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eszkozz¢é valt. A szabalyozasok fejlodése és a kriptopénzpiac tovabbi novekedése U]
magassagokba emelte a Bitcoin arfolyamat, és egyre tobb intézményi befektet6 érdeklédését is
felkeltette. Ugyanebben az évben az amerikai pénziigyi piacok bevezették a Bitcoin hataridds

szerzOdéseit, amelyek még inkabb beemelték a mainstream pénziigyi vilagba.

A Bitcoin tovabbi elterjedése szorosan 0sszefliggott a globalis pénziigyi piacok valtozasaival,
kulénosen a 2020-as COVID-19 jarvany idején, amikor a hagyomanyos pénz iranti bizalom
megingott. Az inflacié ndvekedése és a hagyomanyos valutak értékcsokkenése miatt egyre
tobben tekintettek a Bitcoinra, mint értékérz6 eszkozre. 2021-ben El Salvador térvényes
fizetOeszkozként ismerte el a Bitcoint, ami egyediilalldo kisérlet a kriptopénz tarsadalmi ¢€s

gazdasagi szerepének vizsgalatara.

A jov6 azonban bizonytalan a Bitcoin szamara. Tovabbi technoldgiai adaptaciok és a blokklanc
alkalmazésa Ujabb lendiletet adhat az arfolyamanak, kilondsen, ha a nagyvallalatok és a
pénzugyi szabalyozok is beépitik sajat rendszereikbe. A szabalyozasok szigoritasa viszont Uj
kihivasokat jelenthet, ami befolyasolhatja milyen iranyt vesz majd a Bitcoin piaca. A kriptopénz
piaci szerepldi mindenesetre folyamatosan figyelik a technoldgiai ¢és szabalyozasi
fejleményeket, mik6zben a Bitcoin tovabbra is kiemelt szerepet tolt be, mint a fiat pénz digitalis

alternativéja. (https://www.xtb.com/hu/oktatas/a-bitcoin-tortenete és

https://kriptomat.io/hu/kriptovalutak/a-kriptovalutak-rovid-tortenete/)

Az Ethereum torténete a blokklanc-technologia és a decentralizalt alkalmazasok fejlédésének
egyik legizgalmasabb példaja, amely szamos fontos mérfoldkdvel és technikai tjitassal
gazdagodott. Az Ethereum alapitdja, Vitalik Buterin, 2013-ban tette kdzzé a Fehérkdnyvet,
amely bemutatta az Ethereum vizidjat, mint egy programozhat6 blokklancot, amely lehetévé
teszi a decentralizalt alkalmazasok (DApps) és okosszerzédések létrehozasat. Ezt kdvette 2014-
ben a Sargakonyv kiadasa Dr. Gavin Wood részér6l, amely technikai meghatarozasokat adott
az Ethereum protokollhoz, és ugyanebben az évben megkezdddott az Ether tokenek elsd

értékesitése, amely 42 nap alatt zajlott le.

Az Ethereum hivatalos induldsa 2015 jualiusdban a Frontier frissitéssel tortént, amely egy
kezdeti implementécio volt, lehetévé téve a banyaszok és fejleszték szamara az elso
kisérletezéseket. Az elsé években szamos elagazas segitette a halozat fejlodését: a Homestead
frissités 2016-ban fontos haldzati valtoztatasokat vezetett be, el6készitve az utat a skalazhatosag
és stabilitas felé. Az Ethereum korai sikerei azonban kihivasokkal is szembestiltek; ugyanebben

az évben a DAO-tamadas soran egy jelent6s mennyiségii Ether veszett el egy hibas szerzodés
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miatt. Az Ethereum koz6ssége valaszul egy ,,hard fork” mellett dontott, hogy visszaszerezzek
az elvesztett ertéket, igy megsziletett az Ethereum Classic, amely az eredeti lanc folytatasa

maradt a valtoztatas nélkil.

A kovetkez6 nagy frissitések, mint a Byzantium és Constantinople, a halozat hatékonysagat,
biztonsagat és a gazdijak optimalizalésat céloztdk meg. Az Istanbul elagazés 2019-ben tovabb
bovitette az Ethereum képességeit, példaul a skalazhatosagot és a kiilénféle blokklancok kozotti
kompatibilitast. Az egyik legfontosabb mérfoldké a 2020-as Beacon Chain elinditasa volt,
amely a proof-of-stake (PoS) rendszer alapjat képezte, megnyitva az utat az

energiahatékonyabb konszenzusmechanizmus felé.

A ,.Beolvadas” néven ismert Paris frissités 2022 szeptemberében tértént, amely a proof-of-work
(PoW) helyett teljesen a PoS konszenzusra allitotta at az Ethereumot, €s megsziintette a
banyaszok szerepét, helyette validatorok haldzata biztositja a blokkok hitelességét. A
kovetkez6 években olyan frissitések érkeztek, mint a Shanghai-Capella, amely lehetévé tette a
letétek egyszerti kivonasat, €s a Cancun-Deneb (,,Dencun”) frissités, amely a Proto-
Danksharding bevezetésével javitotta a haldzat skalazhatdsagat és csokkentette a masodik

blokklancréteg koltségeit.

Az Ethereum fejlédése maig tart, és az ujabb technikai Ujitasok révén folyamatosan javul a
skalazhatdsag, biztonsadg és felhasznaloi élmény. Az Ethereum vizidja, hogy egy nyitott,
globalis platformot biztositson decentralizalt alkalmazasok fejlesztésére, még mindig erdsen

formélja a digitalis gazdasag jovoéjét. (https://ethereum.org/hu/history/#yellowpaper)

7. Miaz ICO?

Az Ethereum 2015-0s megjelenése Uj lenduletet adott a kriptopiacnak. Az Ethereum blokklanca
lehet6vé tette az okos szerz6dések futtatasat, amelyek altal a blokklanc technoldgia alkalmazasi
kore jelentdsen kibdviilt. Az Ethereum révén nemcsak pénziigyi tranzakciokat lehetett
végrehajtani, hanem komplex, 6nalloan miikodd alkalmazéasokat is létre lehetett hozni. Az
Ethereum novekedésével megjelent az elsé érmekibocsatasok (ICO-k) hullama, amelyek
segitségével kiillonb6z6 projektek crowdfunding révén szereztek tékét, hasonléan ahhoz, ahogy
a tézsdére 1épésnél torténik. A crowdfunding jelentése egy kozdsségi finanszirozas olyan
innovativ, alternativ pénziigyi megoldasa, amely egy vallalkozas tékeemelését online
kommunikécidés kampanyon keresztiil, a kozdsség tOkéjének bevonasaval valdsitja meg. A

kdz0sségi kampanyok piactere a kozosségi finanszirozasi portal.
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A kriptopiac 2017-ben Gjabb oriasi fellendiilést élt at, amikor a Bitcoin arfolyama 20 000 dollar
kdzelébe emelkedett, és az ICO-k szama robbanasszertien ndvekedett. Ekkorra a kriptovalutak
piaci kapitalizaci6ja 800 milliard dollar f61¢ nétt. Azonban a piac ndvekedése fenntarthatatlan
volt, és a ,,buborék” 2018-ban kipukkadt. A piac 6sszeomlasa utan szdmos projekt elbukott,
mig azok, amelyek megmaradtak, olyan megoldasokat kinaltak, amelyek valés problémakra
adtak valaszt.

Az elmult évek soran a kriptovalutak és a blokklanc technoldgia fejlédése stabilizalodott. Ma
mar sok projekt a valés vilag problémainak megoldasara koncentral, példaul a szerencsejaték,
a sport, a személyazonossag kezelés és a pénziigy teriiletén. A befektetok most mar sokkal
atgondoltabban vizsgaljak meg a kriptovalutak izleti modelljét és jovébeli potencialjat. A vilag
digitalis atalakulésa révéen a kriptovalutak olyan pénzlgyi rendszert képviselnek, amely
mindenki szamara elérheté lehet. A Bitcoin és mas kriptovalutak kulcsszerepet jatszhatnak
abban, hogy a bolygd minden lakojanak penzigyi autondmiat biztositsanak, és a globalis

pénziigyi rendszer jovOjét alapjaiban valtoztathatjak meg.

De még is mi az az ICO, vagyis az ,,Initial Coin Offering” (elsddleges érmekibocsatas) egy
olyan forrasszerzési moédszer, amelyet a blokklanc alapu projektek hasznalnak pénzgytijtésre.
Az ICO soran a projektcsapatok blokklancalapu tokeneket hoznak létre és értékesitenek a korai
tamogatok szamara, akik ezzel a projekt jovobeli sikereiben reménykedve tdmogatjak azt. Ez a
kozosségi finanszirozasi modell lehetové teszi a felhasznalok szdmara, hogy tokeneket
kapjanak, amelyeket kés6bb a projekten beliil hasznalhatnak, mig a projekt maga a befolyt
Osszeget fejlesztési koltsegek fedezésére fordithatja. Az 1ICO elinditasa Ota népszeriivé valt a
kriptopiacon, kulénésen az Ethereum 2014-es sikeres finanszirozasa Ota, amely soran az

Ethereum fejlesztéseit ICO Utjan finansziroztak.

Bar az ICO hasonlit az IPO-hoz (els6édleges részvénykibocsatas), alapvetd kiilonbség koztiik,
hogy mig az IPO soran a befektetok tulajdonrészt szereznek egy vallalatban, addig az ICO-k
soran megvasarolt tokenek nem jelentenek tulajdonjogot a cégben, hanem a projekt
Okoszisztémajaban hasznalhatdk fel. Az 1CO tehét egy olyan alternativ finanszirozasi modszert
kinal a korai szakaszban 1év6 startupok szamara, amely kilondsen elényos lehet azok szamara,
akik miikodd termék nélkiil szeretnének tOkét bevonni. Emellett egyes vallalatok a
decentralizacié és a befektetok szélesebb korii bevonasa érdekében valasztjak az 1CO-t, hogy

finanszirozast gylijtsenek egy uj blokklancalapt termékhez vagy szolgaltatashoz.
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Az 1CO-k miikddéséhez gyakran okosszerz6dés-képes blokklancokat, peldaul az Ethereumot
hasznaljak, ahol a tokenek ERC-20 szabvanyon alapulnak. A sikeres 1CO-hoz a csapat
meghatarozza a kibocsatas id6tartamat, a tokenek szamat €s mas szabalyokat, amelyeket a
résztvevok kovetnek. A befektetok altalaban Bitcoint vagy Ethereumot utalnak egy

meghatarozott cimre, a tokeneket pedig automatikusan vagy megadott cimre kiildi el a rendszer.

Fontos azonban, hogy az 1CO-k koriili szabalyozas joghatosagonként eltérd, és gyakran jogi
kihivasokat jelentenek. Egyes orszagok kifejezetten tiltjdk az 1CO-k inditdsat, mig mas
helyeken nincs egyértelmii iranymutatas. Ezért elengedhetetlen a jogi tanacsadas a kdzosségi
finanszirozas ezen formajanak alkalmazésa elétt. Az ICO, bar izgalmas befektetési lehetdség
lehet, magas kockazatokat is hordoz, mivel a befektet6k szamara nem garantalt a hozam, és a

projektek gyakran bizonytalanok lehetnek. (https://academy.binance.com/hu/articles/what-is-

an-ico)

8. Gazdasagi hatasok, Globalis gazdasag hatasa a kriptovilagra

A kriptopénzek és a blokklanc-technologia egyik legjelentésebb wjitasa a decentralizacio,
vagyis a kozponti szereplok kivondsa az tizleti és pénziigyi folyamatokbol. Ez lehetové teszi,
hogy a hagyomanyos koézvetitoket, példaul a bankokat vagy a zenei iparban a studiokat,
kiiktassuk, és a szereplok — példaul a zeneszek es hallgatok — kdzvetlen kapcsolatba kertljenek
egymassal. A decentralizalt rendszerek nem tdmaszkodnak egyetlen, mindent ellendrzo
kdzponti entitdsra, ami szdmos elényt hordoz magaban. A mai pénziigyi rendszerek, mint
példaul a banki utalasokat timogatd SWIFT-haldzat, kdzponti szereplokre épiilnek. A SWIFT
vilagszerte biztositja a bankok kdzo6tti kommunikaciot, azonban a rendszer hasznalata magas
koltségekkel jar, és a nemzetkozi tranzakciok teljesitése akar tobb napot is igénybe vehet. A
kriptopénzek megjelenése ezt a modellt alapjaiban kérddjelezi meg: segitségiikkel a
tranzakciok gyorsabba és olcsdbba valnak, mivel nincs szilkség kdzponti jovahagyasra. Egy
nemzetk6zi utalas példaul a blokklancon keresztil percek alatt teljesulhet, mikézben a
koltségek minimalisra csokkennek. Ezek az elonyok jelentds valtozasokat hozhatnak a globalis
pénzlgyi rendszerekben. Az olcsobb és gyorsabb pénzmozgasok felgyorsithatjak a gazdasagi
folyamatokat, ndvelve a globalis gazdasag hatékonysagat. Ugyanakkor a decentralizacio
negativ hatasai is megjelenhetnek, példaul az anonimitas révén a pénzmosas és a terrorizmus
finanszirozasa is egyszer(ibbé valhat. A kriptopénzek alacsony tranzakcios koltségei
gazdasagélénkitd hatdssal is birhatnak. Mivel a vallalatok és a maganszemélyek kevesebbet

koltenek a pénzlgyi miveletekre, tObb pénz marad naluk, amelyet fogyasztasra és
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beruhdzésokra fordithatnak. Ez a gazdasagi novekedést, valamint az allami addbevételek
ndvekedéseét is elosegitheti, feltéve, hogy az allam képes kezelni az addzas kihivasait. Azonban
a kriptopénzek tdmeges elterjedése alapvet6en atalakithatja a pénziigyi rendszerek miikodését.
A legtobb kriptopénz maximalis kibocsatasa elére meghatarozott, igy az allamok és kézponti
bankok elveszithetik azt a lehetdséget, hogy szabdlyozzak a gazdasagban mozgd pénz
mennyiségét. Ez jelentdsen csOkkentheti az allam befolydsat a gazdasigra, mivel a
pénzkibocsatas a gazdasagpolitika egyik kulcsfontossagl eszkoze. Emellett az allamok a
kriptopiacokra jelenleg szinte semmilyen kontrollt nem gyakorolhatnak, ami veszélyeztetheti a
gazdasagi stabilitast. A kriptopénzek véges készlete viszont tovabbi problémakat vethet fel.
Példaul a bitcoinbdl legfeljebb 21 millid 1étezhet, ami az inflacio elkerlilését célozza. Azonban,
ha a kriptopénzek tulajdonosai hosszu idére felhalmozzdk vagyonukat, a gazdasag
szempontjabol karos lehet a toke mozgasanak hianya. Tovabba a véges készlet lehetdséget
teremthet arra, hogy egy-egy szerepl6 — legyen az egy allam vagy egy biinszervezet — jelentés
mennyiseget halmozzon fel, és ezzel akar a globalis gazdasagot is zsarolni probalja. A veges
pénzkeszlet deflaciohoz is vezethet. Ha a gazdasagban elérheté pénzmennyiség nem névelhetd,
de a kereslet 1) termékek és szolgaltatasok irant folyamatosan boviil, a termeldk kénytelenek
lehetnek csokkenteni araikat. Bar ez kedvez6 lehet a fogyasztok szdmara, a vallalatok szdmara
nehézséget okozhat, hiszen csokkentheti a bevételeiket. Hosszabb tdvon ez a gazdasagi
ndvekedes lassulasdhoz vezethet, mivel kevesebb Uj termék és szolgaltatas keriilhet a piacra.
(Gyorfi, 2019)

9. Akriptovalutak arfolyamat meghatarozé 6 tényezok

A kriptovalutdk arfolyamat szamos tényezd befolydsolja, amelyek a piac jovOjét és ezen
digitalis eszkdzok hasznossagat is alakitjak. Az értékiiket alapvetéen az hatdrozza meg, milyen
gazdasagi funkcidkat tdltenek be, és milyen probléméakra nyajtanak megoldast. A hagyomanyos
fiat valutdk otféle funkcioval rendelkeznek: csereeszkdzkeént, elszdmolasi és fizetési
eszkozként, értékdrzOként, valamint vilagpénzként is hasznalhatok. Ezek a kritériumok a
kriptovalutak megitélésében is iranymutatok. A csereeszkdz szerepkdrét tekintve, egyre tobb
vallalat fogadja el a kriptovalutakat a vilag szamos orszagaban. Az USA-ban példaul mar tébb
ezer vallalkozasnal érhetd el kriptovaluta-ATM vagy biztositott a kriptofizetési lehetdség. A
trendek kiilonosen a bitcoin elfogadottsagat erdsitik, hiszen mar két orszag, El Salvador és a
Kozép-afrikai Koztarsasag is hivatalos fizetéeszkozként vezette be. Mivel a bitcoin kinalata

korlatozott — legfeljebb 21 millié érme érhet6 el —, ezért a volatilitasa ellenére bizonyos
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értékorzé funkcidval is rendelkezhet, kiilondsen az inflacioval szemben. Ugyanakkor recesszios
id6szakokban még kevés tapasztalat all rendelkezésre arra vonatkozoan, hogy ezek az eszk6zok
mennyire képesek meglrizni értékiiket. A  kriptopénzek arfolyamanak alakuldsat
nagymertékben befolyasolja a hagyomanyos befektetési eszkdzdkkel, mint az arany, az olaj és
a részvénypiacokkal valé kapcsolatuk. Az arany, mint klasszikus értékérzo eszkdz, a
menedékként ismert szerepét az évek soran folyamatosan megorizte. Az elemzOk a bitcoint
egyre gyakrabban emlegetik ,digitalis aranyként,” mivel inflacioval szembeni védelmet
nyljthat. Ugyanakkor a kutatasok vegyes eredményeket mutatnak, és tobb elemzés is azt
igazolja, hogy a bitcoin nem rendelkezik az arany stabilitasaval, kiilondsen piaci sokkok idején,
amikor a bitcoin arfolyama jelentds volatilitast mutat. A pandémia idején a kriptopénzek
jelentésége inkabb a portfoliodiverzifikacidban (20-30 elembdl allo portfolié tekinthetd jol
diverzifikaltnak) mutatkozott meg. A Kkriptopiacok és a devizapiac kapcsolata is meghatarozo;
egyes kutatdsok szerint a Covid—19-jarvany idején a kriptopénzek piaca az amerikai dollar
arfolyamanak mozgatdjava valt. A vezetd kriptovalutak piacan beliili kapcsolatokat elemezve
az is kidertlt, hogy a kriptoeszk6zék szorosabban 6sszekapcsolodnak egymassal, bar a

kiilonb6zd eszkdzok nem feltétleniil reagalnak azonos modon a piaci valtozasokra.

A szabalyozasoknak is jelentds hatdsuk van a kriptovalutak arfolyamara. A kinai kormany
szabalyozasi 1épései példaul jelentOs tovagylriizé hatast gyakoroltak a Kkriptopiacra, €s
megndvelték a kriptougyletek szamat mas valutakkal, mint a japan jen és a koreai won. Az ilyen
korlatozo intézkedések hatdsara a kozvetlen kriptokereskedés is egyre népszeribb lett. Egy
masik példa a 2021-es kinai kriptodeviza-tiltas, amely a helyi piacokrol a nemzetkozi
kriptopiacra tolta at a kockazatot, és a keresztkorrelacios kapcsolatok atrendez6dését is magaval
hozta. (Czeczeli, Vilonya: 2022)

Végsd soron elmondhatd, hogy a kriptopiac dinamikdja az évek sordn egyre érettebbé valt,
amely pozitivan befolyasolja a kriptopénzek stabilitasat és a piaci buborékok kialakulasanak
csokkenését. Az arfolyamok tovabbra is ki vannak téve a nagy armozgasoknak és a piaci
bizonytalansagoknak, és mig egyes kriptopénzek, példaul a bitcoin, nagyobb stabilitast

nyUjtanak, a kisebb eszk6zok jelentds kockéazatokat hordoznak.
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10. Szabalyozasok

A kriptovalutak globalis szabalyozadsa még mindig nem egységes, és szamos orszagban jogi
bizonytalansagot okoz mind a szolgaltatok, mind a felhasznalok szaméra. A szabalyozasok
hianya vagy folyamatos valtozasa jogi kockazatokat rejt magaban, azonban megfelelé torvényi
keretek bevezetésével ezek a kockézatok minimalizalhatok. A szabalyozas célja a csalasok és
illegalis tevékenységek elleni kiizdelem, a befekteték védelme, valamint a jogbiztonsag
megteremtése minden érintett fél szdméara. Bar egyes szolgaltatok és felhasznalok a
szabalyozast szabad mozgasterik és anonimitdsuk korlatozasanak tekintik, dsszességében
hozzéjarul a kriptoszektor professzionalizaci6jahoz és hosszu tava stabilitdsahoz.

A szabalyozott kriptotézsdék ¢és szolgaltatok megbizhatobbak a befektetok és tigyfelek
szamara, nagyobb biztonsagot nyujtanak, és lehetové teszik a kriptovalutdk integralasat a
hagyomanyos pénziigyi rendszerbe, el0segitve ezzel szélesebb korti elfogaddsukat és

hasznalatukat. A szabalyozas azonban kdzvetlen hatassal van a piac miikodésére €s szerepldire.

Vilagszerte eltéréek a kriptovalutakra vonatkozo szabalyozasok: mig Japan és Svajc fejlett, jol
kidolgozott keretekkel rendelkezik, addig Kina és India szigoru korlatozasokat vezettek be,
vagy részben be is tiltottak a kriptovaluték kereskedelmét és hasznalatat. Emiatt a nemzetkozi
egylttmiikodés és szabalyozasi harmonizacié kulcsfontossagu a kriptovalutdk jovoje
szempontjabol. Az olyan megkdozelitések, mint a szabalyozasi ,,sandbox” rendszerek, példaul
az Egyesiilt Kirdlysagban ¢s Szingapurban, lehetéséget biztositanak az indulod
kriptovallalkozasoknak arra, hogy ellen0rzott kornyezetben teszteljék termékeiket &s
szolgéaltatasaikat, mikdzben védik a befektetoket. Az 6nszabalyozo szervezetek, mint példaul a
Virtual Commodity Association és a Crypto Valley Association, szintén segitik az eligazodast

az agazatban, irdnyelveket kidolgozva a magas szintli befektetdvédelem érdekében.

A pénziigyi szabalyozé hatdsagok és a kriptotdzsdék kdzotti fokozott egyiittmiikodés sziikseges
a szabalyok betartasanak biztositasa érdekében. Az olyan nemzetkdzi szervezetek, mint a
Pénzugyi Akci6 Munkacsoport (FATF), frissitették a pénzmosds és a terrorizmus
finanszirozasa elleni ajanlasaikat a kriptoeszk6zok kapcsan. A Pénziigyi Stabilitasi Tanacs és a
G20-ak altal folytatott parbeszéd fontos Iépések a befektetdvédelem globalis

minimumszabélyainak megerdsitése érdekében.

A kriptovalutak szabalyozasaban azonban még mindig szamos kihivas és bizonytalansag all

fenn. A meglévd szabalyozasok lassan alkalmazkodnak a gyorsan fejl6dd kriptopiachoz és 10j
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technologidkhoz, mint példaul az intelligens szerzédések, a decentralizalt pénzligyi
szolgaltatdsok (DeFi) és a stabil érmék. A nemzeti és nemzetkdzi szabalyozésok
harmonizaldsara van sziikség a befektetovédelem egységes szabvanyainak megteremtése és a
szabalyozési arbitrdzs elkeriilése érdekében. Tovabbd a transzparencia novelése és az
informécié megosztasanak gyorsitasa is elengedhetetlen a bizalom erdsitése €s a kockazatok

csokkentése érdekében.

Oktatési programok ¢és tajékoztatd kampanyok segithetnek a befektetok felvilagositasaban a
kriptoeszk6zok kockazatairdl és lehetGségeirél, hogy megalapozott dontéseket hozhassanak.
Az adoztatds orszdgonként eltérd, €s a nyereség tipusatol fliiggden valtozhat. Példaul az
Egyesiilt Allamokban az adohatosag (IRS) tulajdonként kezeli a kriptovalutakat, és
nyereségaddval terheli 6ket. Rovid tavi nyereség esetén a szokasos jovedelemado-savok, mig
hosszu tavu nyereség eseten kedvezmeényes adokulcsok vonatkoznak rajuk. Néemetorszagban a
kriptovalutakbol szarmazo nyereseg adémentes, ha az egyéves tartasi idészak utan realizalodik.
Japanban a kriptovalutak kereskedelmébdl szarmazd nyereség progressziv jovedelemado aléd

esik.

A nemzetkdzi egytittmiikodés és a globalis szabalyozasi standardok kialakitasa kulcsfontossagu
a szabalyozas széttagoltsdganak elkeriilese és az atlathato, tisztességes kdrnyezet megteremtése
érdekében. Ez hozzajarulhat a kriptovalutdk szélesebb korli elfogadasahoz és hosszi tava

sikeréhez. (Varga, Birher, Knoll-Csetet: 2024)

Az Eurdpai Unié 2022 juniusdban ideiglenes megallapodast kotott a kriptoeszkdzok Uj,
egységes szabalyozasarol, amely a piac szerepldit, fogyasztokat és kornyezeti kérdéseket
egyarant érinti. Az 0j szabalyozasi keretrendszer, amely a MiCA (Markets in Crypto-Assets)
nevet viseli, a kriptoeszkdzok piacan kivan atlathatdsagot, fogyasztovédelmet és piaci
stabilitast teremteni. Az 10 eldirdsok kiterjednek a kriptoeszkdzok kibocsatdsanak ¢és
kereskedelmének atlathatdsagara, kozzetételére, engedélyezésére és felugyeletére, mikdzben
szigor el6irasokat vezetnek be a pénziigyi blincselekmények, példaul a pénzmosas és a

terrorizmus finanszirozasa ellen is.

A MiCA jogszabaly a pénziigyi stabilitds és a fogyasztovédelem erdsitésére fokuszal. A
szabalyozas arra kotelezi a kriptoeszkz-szolgaltatokat (CASP-okat), hogy tajékoztassak
ugyfeleiket a kockazatokrol, koltségekrdl és dijakrol, valamint, hogy megfeleljenek a piac
integritasat és stabilitasat tamogatd kdvetelményeknek. A szabalyok hatalya kiterjed minden
olyan kriptoeszkdzre, amely nem esik a jelenlegi pénziigyi szabalyozasok ald. Az Eurdpai

Ertékpapir-piaci Hat6sag (ESMA) feladata lesz egy nyilvantartas létrehozasa azoknak a
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szolgéltatoknak a nyomon kovetésére, akik engedély nélkil nydjtanak kriptoeszkoz-
szolgaltatdsokat az EU-ban. Kiemelt cél az is, hogy csokkentsék a kriptovalutdk kornyezeti
hatésait, kilondsen az energiaigényes banyaszati és tranzakcid-ellenérzési folyamatokat. Az U]
szabalyozés kotelezi a jelentOs kriptoeszkoz-szolgéltatokat, hogy nyilvanosan tegyék kozze
energiafogyasztasi adataikat, és az adatokat juttassak el a nemzeti hatdsdgokhoz, amelyek
tovabbitjak azokat az ESMA-nak.

A szabalyozas kiilonbséget tesz a kriptoeszk6zok kiilonboz6 tipusai kozott: a kriptovalutak,
példaul a Bitcoin, alternativ csereeszkdzként és befektetésként funkcionalnak, és a kdzponti
bankok altal kibocsatott valutdk alternativai lehetnek. A tokenek, amelyeket gyakran
vallalkozéi projektekhez bocsatanak ki, befektetési lehetéséget nydjtanak, mig a stabil érmék
értékét redleszkozok fedezik, ezaltal stabilabb és szélesebb korli felhasznalasi lehetdséget

biztositanak.

Az Uj EU-s szabalyozas szamos elonyt kinal a kriptoeszkdzok piacan: célja a jogbiztonsag és
az innovacio tdmogatasa, a fogyasztok és befektetok védelme, valamint a piac stabilitdsanak
megorzése. A Kriptoeszkdzok koruli jogi bizonytalansag csokkentésevel az EU szeretné
eldsegiteni, hogy e technologidk fenntarthatd modon fejlddjenek és szolgaljak a gazdasagot,
anélkil, hogy veszélyeztetnek a pénzuigyi rendszert vagy kérnyezeti probléméakat okoznanak.

(https://www.europarl.europa.eu/news/hu/press-room/202206131PR32840/cryptocurrencies-

in-the-eu-deal-struck-between-parliament-and-council és

https://www.europarl.europa.eu/topics/hu/article/20220324ST0O26154/a-kriptovaluta-

veszelyei-es-az-unios-jogszabalyok-elonyei)

11. Kriptovalutak kereskedelme

11.1. Adbzas Magyarorszagon

2022 januar 1-t61 0j szabalyok vonatkoznak a kriptoeszkdzokb6l szarmazd jovedelem
adozasara, amelyek mar a 2021-es évre is alkalmazhatok. Maganszemélyeknek csak akkor kell
adozniuk, ha a kriptoeszkozt val6s vagyoni értékre valtjak, példaul pénzre, vagy abbdl
ingosagot, ingatlant vasarolnak. Az lgyleti nyereség utan 15% személyi jovedelemadot kell
fizetni, amelyet a targyévi bevétel és a megszerzésre forditott igazolt kiadasok killonbdzeteként
kell kiszdmitani. A veszteségeket is fel kell tlintetni az adObevallasban, és azok kés6bbi

adokiegyenlitésre felhasznalhatok.
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Nem kell adézni, ha a bevétel nem haladja meg a minimalbér 10%-at (20 000 forint), és az
adoévben ezek 6sszesen nem lépik tal a minimalbért (200 000 forint). Az ad6zott jovedelmet a
21SZJA-bevallas 164. soraban kell feltiintetni.

A 2021 el6tti kriptotigyleteknél a bevételeket és kiadasokat Gsszevontan, 2022-es Ugyleti
eredményként kell figyelembe venni, és az erre vonatkoz6 ad6t 2023. majus 22-ig kell
megfizetni. Az adokiegyenlités a 2022-es bevallasban lesz eldszor alkalmazhato, a 2021-ben
keletkezett veszteségek alapjan. (https://nav.gov.hu/ado/szja/a-kriptougyletek-jovedelmenek-

adozasa#_ftnl)

11.2. Kriptotdzsdék

# 4 Tézsde Trust Score © 24 6ras forgalom (normalizalt) 24 6ras forgalom Havi latogatasok ® Utolsé 7 nap

1 e Binance o 10/10 24 673 290 193 USD 38 349 820 844 USD 50 M
2 @ Bybit g 10/10 8168 153 400 USD 8168 153 400 USD 20M
3 8 OKX o 10/10 6 983 894 304 USD 6 983 894 304 USD 20M
4 c Coinbase Exchange o 10/10 6 267 038 719 USD 6 267 038 719 USD 30M
5 L, KuCoin ¢ 10/10 3071476 324 USD 3 346 466 448 USD 7™M

1. dbra Az dbrdn Idthaté a megbizhatdsdgi pontszam alapjan legjobb 5 kriptovaluta-tézsde.

Forras: https://www.coingecko.com/hu/exchanges

11.2.1. Binance

A Binance a vilag vezet6 blokklanc-6koszisztemaja, amely egy olyan termekcsomagot kinal,
amelyben a legnagyobb digitalis eszkozokkel valo kereskedési platform is helyet kap. A
Binance célja, hogy a jovo kriptoalapt infrastrukturajanak alapkovévé valjon. A Binance egy
globalisan elismert kriptovaluta-tézsde, amely egyszer(i, biztonsagos és hatékony hozzaférést
nyujt a digitalis eszk6zokhoz. A platformot naponta tobb milliard dollarnyi tranzakcioval
hasznaljak, és ugyfelek millidi biznak benne vilagszerte. A Binance arra torekszik, hogy
mindenki szaméara szabadsagot biztositson pénzugyeik kezelésére — beleértve azokat, akik pénzt
keresnek, tarolnak, koltenek, megosztanak, vagy akar adomanyoznak is. Naluk a felhasznalok
allnak az elsé helyen. A platform a legmodernebb biztonsagi intézkedéseket és szigort
adatvédelmi szabalyokat alkalmazza, hogy védje uUgyfeleit és eszkdzeiket. Az Binance

elkdtelezett a magas szintti szabalyoz6i megfelelés mellett, hogy fenntarthatd és felel6s
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ndvekedést biztositson a blokklanc ipardgban. A Binance alapit6i, Changpeng Zhao (CZ) és Yi
He, kiemelked6 szerepet jatszottak a vallalat globalis sikerében. CZ a Binance tarsalapitdja és
korédbbi vezérigazgatdja, aki tobb sikeres startupot is létrehozott. 2017-ben inditotta el a
Binance-t, amely mindossze 180 nap alatt a vilag legnagyobb kriptotézsdéjévé valt. CZ a
blokklanc-technologia uttoréje, aki jelentGs szerepet vallalt a Binance Exchange, Labs,
Launchpad, Trust Wallet és szamos més szolgéaltatas megalkotasaban. Yi He, a Binance masik
OKCoin tarsalapitojaként és a Yixia Technology alelndkeként tevékenykedett, ahol az
innovacio és az lzleti ndvekedés meghatarozé alakja volt. YiHe az egyik legbefolyasosabb néi
vezet6 a blokklanc-iparban, és kiemelked6 szerepet jatszik abban, hogy ndvelje a ndk jelenlétét
és szerepét a technoldgiai szektorban. Kozdsen a Binance alapitdi nemcsak a vallalatot, hanem
a globalis blokklanc-okoszisztémat is jelentésen formaltadk. A Binance a vilag egyik
legnagyobb kriptot6zsdéje, amely lenyligoz6 szamokat tudhat magaénak. A platformon a napi
atlagos kereskedési volumen eléri a 65 milliard dollart, mig 2022-ben a spot piacon 6sszesen
300 milliard tranzakciot hajtottak végre. Ezek az adatok jol mutatjadk a Binance jelent0ségét a

globélis kriptopénz-6koszisztémaban. (https://www.binance.com/en/about)

11.2.2. Bybit

A Bybit lenyiig6z6 fejlédést mutatott be 2018-as indulasa 6ta, és ma mar a vilag egyik vezetd
kriptotézsdéje. 2024-ben a Bybit atlépte a 40 millio felhasznalot, ezzel a vilag méasodik
legnagyobb kriptot6zsdéjévé valt. Az innovacio jegyében elinditotta a Bybit Web3 platformot,
amelyhez tovabbi 10 millié felhasznalot csatlakoztatott a Bybit Wallet segitsegével. Emellett
megnyitotta elsé eurdpai irodajat Hollandidban, és bévitette partneri kapcsolatait. 2023-ban a
Bybit Dubai kdzpontjaban helyezkedett el, megszerezve az MVP engedélyt. Felhasznaloi
szdma meghaladta a 20 millidt, és a CoinGecko a legmegbizhatdbb kriptot6zsdék kozott tartja
szamon. A Bybit rendszeresen a harom legnagyobb volument tézsde k6zott szerepelt, valamint
globalis egyiittmiikodésbe kezdett a Mastercarddal, amelynek eredményeként elinditotta az
exkluziv Bybit kértyat. 2022-ben a Bybit tovabbra is fejl6dott a kihivasok kdzepette. Minddssze
39 nap alatt mutatta be az egységes kereskedési szamlat, és bevezette a USDC-alapu opciés
szerz6déseket BTC eés ETH szdmara. Az Oracle Red Bull Racing csapataval kotott partnersége
rekordokat dont6tt, mikozben valos idejii atlathatosagot biztositott vagyonkimutatasai réven a
Proof-of-Reserves rendszerében. A korabbi évek is tele voltak sikerekkel. 2021-ben a Bybit
elérte a napi 70 milliard dollaros kereskedési volument, és teljes kort kriptotézsdévé valt. 2020-

ban mar 4 milliard dollaros napi volumennel megelézte a BtMEX-et, mig 2019-ben lefektette
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alapelveit: ,,Hallgatunk, torédiink, fejlédiink.” 2018-ban a Bybit két honap alatt elinditotta elsé
BTCUSD Inverse Perpetual Contractjat, 0j korszakot nyitva a kriptokereskedelemben.
(https://www.bybit.com/en/promo/global/aboutus/)

Ben Zhou, a Bybit tarsalapitoja és vezérigazgatoja, egy kriptoderivativ t0zsdét hozott 1étre,
amelynek székhelye Szingapudrban talalhatd. Zhou Uj-Zélandon nétt fel, majd az Egyesiilt
Allamokban jart egyetemre. Késébb visszatért Kindba, ahol hét évig a Forex XM brokercég
kinai régidjanak tigyvezet6 igazgatojaként dolgozott. Zhou 2016-ban baratai réven ismerkedett
meg a kriptovalutakkal, és gyorsan felfedezte a kriptokereskedelemben rejlé lehetdségeket.
2017-ben, amikor a kriptopiac fellendult, ugy érezte, hogy az altalanos kdzvélemény még
kevéssé ismeri az agazatot. Ennek hatdsara inditott egy YouTube-csatornat, hogy oktatési
tartalmakat nyujtson a kriptovilagrol. Ezt a projektet kdzvetleniil a Bybit megalapitasa el6tt
zarta le. A kriptok iranti érdeklédése és az XM-nél szerzett tapasztalatai révéen Zhou felismerte
a kriptokereskedelem egyes hatékonysagi hianyossagait, mint példaul a rendszerleallasokat és
a megfeleld tgyfélszolgalat hianyat. Ezek az ¢élmények vezettek a Bybit 2018-as
megalapitasdhoz, amelynek mottoja: ,Hallgatunk, toérddiink, fejlédiink.” A Bybit célja a
kriptoderivativ tézsdék szinvonaldnak emelése és a lehetd legjobb kereskedési €lmény
biztositasa. A platform perpetualis szerzédéseket kinal, és képes 100,000 tranzakciot kezelni
masodpercenként, minddssze 10 mikroszekundumos feldolgozasi idével. A platform frissitéseit
ugy hajtjak végre, hogy nincs sziikség szerverleallasra. A Bybit 24/7 ¢16 lgyfélszolgalatot

biztosit angol, kinai, japan es koreai nyelven. (https://cryptoslate.com/people/ben-zhou/)

12. Kriptovalutak kereskedesének lehetéségei

A kriptovalutédkba valo befektetésrél sokan tévesen azt gondoljék, hogy gyors és konnyi modja
a meggazdagodasnak. Az igazsag azonban az, hogy ez a piac rendkivil ingatag és
kiszamithatatlan, tele van kockazatokkal és spekulacioval. A kriptovalutak koruli felhajtas és a
spekulacié miatt sokan elveszitik megtakaritasaikat, ami altalaban tébb kart okoz, mint hasznot.
Ezek az eszkdzok a hagyomanyos pénzekhez képest joval nagyobb arfolyamingadozast
mutatnak: egyes valutak értéke akar naponta 10 000%-kal is emelkedhet, majd 6rakon bell
elveszithetik ezt a nyereséget. Ez a széls6séges volatilitas egy kétélii kard: bar lehetéséget ad
gyors nyereség elérésére, ugyanilyen gyors veszteségeket is eredményezhet. Emellett a piac
mérete és a befektetett téke mennyisége is problémakat okoz, példaul a manipulacio

lehetéségét, amit a nagyobb szereplok (Un. "balnédk™) kihasznalnak. A balnak (whale) olyan
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piaci szereplok, akik hatalmas mennyiségii kriptovalutat birtokolnak, akar tobb szaz millié vagy
milliard dollar értékben. Bar Kilétik anonim, tarcaik nyilvanosak, igy tranzakcidik hatasai jol
lathatok. Egyetlen nagyobb eladassal példaul jelentds arfolyamesést idézhetnek el6. Ha egy
balna hatalmas mennyiségii valutat, példaul Dogecoint ad el, a piacot elarasztja a kinalat, és ha
a kereslet nem tart lépest, az &rfolyam zuhanéasnak indul. A piaci panik tovabb fokozhatja az
eladéasi hulldmot. Hasonld folyamat zajlik le forditott helyzetben, amikor egy balna nagy
mennyiségben vésarol, felhajtva az &rfolyamot. A balnék tisztaban vannak pozicidjukkal, és
gyakran visszaélnek ezzel. Az egyik jellemz6 piaci manipulacios technika a "whale dump and
buy back", amely soran egy balna nagy eladassal leveri az arfolyamot, majd alacsonyabb aron
visszavasarolja az eszkozt, jelent6s nyereséget termelve sajat pénze mozgatasaval. Ez az elény
azonban kisebb befektetok vesztesége aran valosul meg. Az ilyen manipulaciok nagyban
hozzajarulnak a kriptovalutak aranak kiszamithatatlansagahoz. A volatilitast tovabb noveli,
hogy a kriptovalutak technologidja még viszonylag 0j, és keves torténelmi adat all
rendelkezésre az armozgasok vizsgalatara. Sok befektet6 technikai elemzést alkalmaz, amely a
multbeli mozgasok elemzésével probal jovobeli trendeket meghatdrozni. Azonban az adatok
hidnya miatt ezek az elorejelzések gyakran spekulativak, €s a tapasztalt kereskeddk sikerességi
aranya is minddssze 55%, ami alig jobb, mint a véletlenszerli taldlgatds. Mindezek alapjan
elmondhat6, hogy a kriptovalutdk vilaga rendkivil kockazatos és bizonytalan terllet a
befektetok szamara. (https://nki.gov.hu/wp-content/uploads/2024/03/A-kriptovalutak-
veszelyei.pdf)

13. Technikai elemzés

A pénziigyi piacokon id6rdl idére megjelend arfolyambuborékok kérdése Gsszetett és sokrétii
jelenség, amely jelentGs figyelmet kapott mind az elméleti kdzgazdasdgtanban, mind a
gyakorlati befektetési stratégiak elemzésekor. A buborékok olyan helyzeteket jelentenek,
amikor egy eszkoz arfolyama jelentGsen eltavolodik a bels6 értékétdl, vagyis attol az értéktol,
amelyet az eszkoz a jovObeni jovedelemtermelé képessége alapjan megérdemelne. Ha az ar
magasabb, mint a belsé érték, pozitiv buborékrol beszéliink, mig az alacsonyabb ar negativ
buborékot jelez. Az ilyen arfolyammozgasok jellemzbéen a piac pszicholdgiai dinamikéjara

vezethet6k vissza, amelyek racionalis kdzgazdasagi modellekkel nem mindig magyarazhatok.

Egy arfolyam felfelé vagy lefelé torténd elmozduldsa azonban dnmagaban nem tekinthetd

buboréknak. Az arfolyam-ingadozasok természetes kovetkezményei lehetnek a piacot ér6 Uj
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informécidknak, amelyek megvaltoztatjak az eszkdz értékelését. A buborékok Iényege, hogy
az arfolyam eltdvolodasa a bels6é értéktdl nem fundamentalis valtozasoknak, hanem
pszichologiai vagy spekulativ tényezoknek kdszonhetd, és a piac szerepldi tovabbra is arra
szamitanak, hogy ez a tendencia folytatodik. E folyamat egyfajta ongerjeszté mechanizmust
hoz létre: a folyamatos emelkedés Ujabb vasarldkat vonz, akik ar ndvekedést valtanak ki, amely

ismét megerdsiti a spekulativ magatartast.

A buborékok kialakulasanak folyamata jol szemléltethetd kiilonb6z6 befektetési stratégiak
versengésével. Kezdetben a piacot a belsd értékekre alapozd befektetok uraljak, azonban a
trendeket kihasznalo stratégiak gyorsan népszeriivé valhatnak, kilénésen akkor, ha rovid tavon
sikeresnek bizonyulnak. Ahogy egyre tobb befektetd kezd trendkovetd stratégiat alkalmazni,
az arfolyam elrugaszkodik a fundamentélis értéktdl, ami a buborék felfivodasahoz vezet. E
folyamatnak azonban hatart szab az a tény, hogy az arak végtelen névekedése irracionalis, és
elobb-utobb elkeriilhetetleniil bekovetkezik a buborék kipukkaddsa, ami jelentds
arfolyamcsokkenést eredményez.

A technikai elemzes a buborékok vilagaban kilénésen relevans megkozelités, mivel a multbeli
arfolyamok és a piac szerepléinek viselkedése alapjan probalja megjosolni a jovébeli trendeket.
A technikai elemzdk abbol indulnak ki, hogy az emberi viselkedés, legyen az racionalis vagy
irracionalis, gyakran sablonos mintazatokat kévet. Az arfolyamgrafikonok tanulmanyozasa
révén visszatéré viselkedési sémakat azonositanak, amelyek alapot adhatnak a jovébeli
armozgasok clorejelzéséhez. E megkozelités elonye, hogy képes észlelni a buboréképités vagy
éppen a kipukkadas korai jeleit, killénésen akkor, ha az informacidk lassan aramlanak a piacon.
Az arfolyammozgasok trendszerii viselkedése ilyen esetekben lehetdséget teremt arra, hogy a

technikai elemzdk profitaljanak a piaci dinamikakbdl.

A technikai elemzésnek azonban komoly korlatai vannak. Mikodése csak akkor valik
relevanssa, ha egy adott arfolyammintazat mar kialakult, igy a lehetdségek egy részét lekeésheti.
Tovabba, a mintazatok felismerésére torekvo befektetok tomeges reakcioi maguk is torzithatjak
a piacot, ami a mintazatok megbizhat6saganak csokkenéséhez vezethet. A gyors piaci
mozgasok szintén problémat jelentenek, hiszen a technikai elemzés feltételezi, hogy a
mintazatok kirajzolédasahoz idé kell. Amikor azonban a piac szerepldi az eldrejelzésekre
azonnal reagalnak, az arfolyamvéltozasok felgyorsulnak, és a ,kicsit elobb” verseny

kialakulasaval az elemzések hatékonyséaga csokken. (Andor, 2018)
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13.1. Japan gyertya

A japan gyertyak eredete a 18. sz&zad kozepeére nyulik vissza, amikor Munehisa Homma, egy
gazdag rizstermel6 csaldd sarja, Uj modszert dolgozott ki az oszakai rizst6zsdén. Homma a piaci
hangulat és az &rmozgasok alapos elemzésével kialakitotta a gyertyaalapl kereskedési
rendszert, amely annyira sikeresnek bizonyult, hogy samurdj rangot kapott. A japan gyertyak
vizualisan mutatjak az adott kereskedési idészak f6 armozgasait. A gyertya teste a nyito- €s
zaroarat, a kandc pedig az idészak maximum- és minimumarat jeloli. Hagyomanyosan az
emelkedd napokat fehér, a csokkendket fekete gyertyaval jelolték. Manapsdg zdld é€s piros
szinekkel is 4brazoljak dket. A mddszer a nyugati vilagban a 20. szdzad masodik felében valt
ismertté, foként Steve Nison munkéassaga révén, aki népszeriisitette a japan gyertyak hasznalatat

a modern technikai elemzéshen. (https://elemzeskozpont.hu/japan-gyertya-29-alakzat-

kereskedese-meghizhatosaga-elemzese)

13.2. Fibonacci szamok

Leonardo Fibonacci, mas néven Leonardo di Pisa (1170 kordl — 1250 koral), a kozepkor egyik
legnagyobb matematikai tehetsége, akit a modern matematika egyik alapitojaként tartanak
szamon. Nevét a Fibonacci-sorozatrol ismerjik, amely ma is szamos tudomanyteriilet alapvetd
elemének szamit. Nevét leginkabb a rola elnevezett Fibonacci-sorozat 6rzi, amelynek elemei
ugy keletkeznek, hogy minden szam az el6z6 két szam 6sszege: 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55,
stb. Ennek a sorozatnak az eredete egy egyszerti problémahoz kapcsolodik: adott egy par nyul,
amely havonta egy Ujabb par nyulat hoz vilagra, és minden Uj nyulpar két hénapos koratol
kezdve szintén szaporodik. A kérdés az, hogy hany nyulpar lesz egy adott hdnapban. A
nyulpéarok szdma pontosan a Fibonacci-sorozat elemei szerint ndvekszik. A Fibonacci-szamok
kiilonlegessége az aranymetszéssel vald kapcsolatukban rejlik. A sorozat két egymast kdvetd
elemének hanyadosa egyre kdzelebb kerll az ugynevezett arany szamhoz, amely korilbelul
1,618. Az aranymetszés (phi) az univerzum egyik alapvet6 aranya, amely harmoniat teremt
szimmetria és aszimmetria kozott. Ez az ardny a természetben és a miivészetben egyarant
megjelenik: példaul a napraforgdémagok elhelyezkedése vagy a logaritmikus spiralok is ennek
az aranynak engedelmeskednek. A Fibonacci-szdmok nemcsak a matematikaban, hanem a
pénzlgyi piacokon is fontos szerepet jatszanak. Szamos kereskedési eszk6z épil Fibonacci-
alapu sz&mitasokra, példaul Fibonacci-iv, csatorna, ventilator (fan), id6zonak vagy a

legismertebb Fibonacci visszatérés (retracement). Ez utobbit foleg tamasz- eés ellenallasi
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szintek, illetve korrekciok meghatarozasara hasznaljak. A kereskedési platformokon elérhetd

aranyok, mint példaul 23,6%o, 38,2%, 50%, 61,8% és 100%o, a piaci mozgasok elemzésében

segitenek.  (https://traderklub.hu/forex-es-tozsde-leckek/fibonacci-szintek-es-aranyok/  és
Simonyi, 2020)

13.3. Tozsdei alakzatok

A t6zsdei arfolyam-alakzatok, mas néven t6zsdealakzatok, a technikai elemzés fontos eszkdzei
kozé tartoznak. Bar a technikai elemzés sok kereskedo altal alkalmazott modszer, hasznalata
nem egyszeri, mivel felszines ismeretekkel nem lehet megbizhat6an alkalmazni. Az elemzés
objektivitasanak hianya is problémat jelent, ugyanis a technikai elemzés eszkdzei szubjektiv
értelmezést igényelnek, amely nagyban filigg a kereskedd tapasztalatatol. Emiatt a modszerek

visszatesztelése és megbizhatdsaguk vizsgalata gyakran nehézséget okoz.

Az arfolyam-alakzatok hasznossagat és hatékonysagat tobb kutatas is vizsgalta. Az elsé jelentos
kutatasokat Robert A. Levy vegezte, aki Ugynevezett ,,6tpontos” arfolyam-alakzatokat vizsgalt,
példaul a dupla csucsot, dupla aljat, fej-vall alakzatot, valamint az emelkedé és csokkené
csatornakat. Levy tébb mint 9000 kitdrést es letérest elemzett, és arra jutott, hogy az arfolyam-
alakzatok nem feltétlenul haszontalanok, de hatékonysaguk tobb tényezotol fiigg. Az altala

legjobbnak talalt alakzatok a kovetkezOk voltak:
e Csokkené csatorna eladasi jelzésre,
o Fej-vall alakzat eladési jelzésre,
o Emelked6 csatorna eladasi jelzésre.

A legkevésbé hatékony alakzatok kozé tartozott:
o Aforditott zaszl6 eladasi jelzésre,
e A csokkené ék veteli jelzésre,
e A csokkené csatorna vételi jelzésre.

(https://elemzeskozpont.hu/tozsdei-arfolyam-alakzatok-17-tipus-jelzeseik-megbizhatosaguk)
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13.4. RSI indikator

Az RSI (Relative Strength Index) indikatort J. Welles Wilder fejlesztette ki, és a technikai
elemzés egyik népszerii eszkozévé valt. Wilder az RSI-t egy momentum alapu oszcillatornak
szanta, amelynek segitségével fordulopontokat lehet azonositani a kiilonbdzoé pénziigyi
eszk0zok, peldaul részvények, indexek és devizak grafikonjain. Az RSI mutato értéke 0 és 100
kdzott mozog, kdzéppontja az 50-es szint.

Az RSI értéke n6, ha az idészakon bellil az arfolyam tébbszor és nagyobb mértékben emelkedik,
mig csokken, ha az arfolyam inkabb esett. Ha az RSI értéke 50 folott van, az azt jelzi, hogy az
emelkedd arfolyammozgésok atlagosan nagyobbak, mint a csokkendk. Ezzel szemben, ha az
értek 50 alatt van, az atlagos csokkenések felilmuljak az emelkedéseket. Minél magasabb az

RSI, annal erésebb az emelked6 trend, és minél alacsonyabb, annal erésebb a csokkend trend.
Wilder az RSI indikator hasznalatakor két kulcsszintet emelt ki: a 30-as és a 70-es értéket.

e Ha az RSI 30 ala csokken, az adott eszk6z taladott allapotban van, és fordulépont
varhatd, ami vételi lehetoséget jelezhet. Vételi jelzés keletkezik, ha az RSI értéke

visszaemelkedik a 30-as szint folé.

o Haaz RSI 70 folé emelkedik, az adott eszkdz tulvet allapotban van, ami fordulatra és
csokkenésre utalhat. Eladasi jelzés akkor keletkezik, ha az RSI visszaesik a 70-es szint

ala.

Volatilisebb termékeknél a 20-as és 80-as szinteket is hasznaljak a tuladott és tulvet allapot

jelzésére. (https://elemzeskozpont.hu/rsi-indikator-jelzesei-mukodese-megbizhatosaga)

Ez a technikai elemzés a Bitcoin arfolyamanak vizsgalatara iranyul, az egyszertiség kedvéért
feltételezve, hogy a szamitasok soran minden tranzakcié pontosan 1 Bitcoin vasarlasat vagy
eladasat jelenti. A jelenlegi vizsgalat soran dollarban jelenitem meg az eredményt és a
pillanatnyi arfolyama a dollarnak 394 Ft = 1 dollar. Az elemzés nem tartalmazza a tranzakcids
koltségeket, igy a szamitott profit vagy veszteség tisztan az arfolyamvaltozasokon alapul. Ez
az egyszerlsités lehetdvé teszi, hogy az indikatorok es a kereskedési stratégia hatékonysagara
osszpontositsunk anelkul, hogy a kdltségek torzitanak az eredményeket. A stratégia alapvetéen
harom technikai indikatorra, a mozgdéatlagokra, az RSI-re és a Fibonacci-szintekre épiil,
amelyek a kereskedési dontések meghozatalat timogatjak.
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Kutatasi kérdésem:

Valoban lehetséges-¢ jelentés anyagi nyereséget elérni technikai elemzési moédszerekkel
(példaul RSI indikatorral vagy arfolyam-alakzatokkal vagy mozgéatlagok hasznalataval) a

Bitcoin és mas kriptovalutak piacéan, figyelembe véve a piacok magas volatilitasat?

Milyen demografiai tényezOk és befektetési szokasok befolyasoljak a Bitcoin mint befektetési
eszkdz népszertiségét, valamint milyen célokkal és motivaciokkal fordulnak az emberek ehhez

az eszk6zhoz?
Hipotézis:

1. Hipotézis: az RSI indikator hatékonysaga a kriptovaluta piacokon tdladott (30-)
szintjérol torténd forduloknal a belépések magasabb profithozammal rendelkeznek,

mint a mozgoatlagoknal valo keresztezeés utani vasarlas.
2. Hipotézis: A rovid tavu mozgoatlag (pl. 50 napos) és a hosszabb tavi mozgdatlag (pl.

200 napos) keresztezései megbizhato profitot biztosithatnak, Fibonacci-szintek

alkalmazasaval.
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13.5. Ellenallasi szintek megallapitasa

17 TradingView

2. dbra Az dbran lathato az ellendlldsi szintek a Bitcoin drfolyamdnak. Az drfolyam napi bontdsban jelenitettem meg 2015-
tél.

Forrés: Tradingview

13.6. Fibonacci-szintek alkalmazasa

A Fibonacci-szintek a piaci korrekciok és trendfordulok elbrejelzésére szolgalnak, a
természetes szamok aranyait hasznalva. Ezek a szintek kulcsfontossagu tdmasz- és ellenallasi
szinteket hataroznak meg az arfolyammozgasokban. Tamaszszintek, ha az arfolyam a
Fibonacci-szintek egyikéhez kozeledik (példaul 38,2%, 50% vagy 61,8%), a kereskeddk
gyakran szamitanak arra, hogy az ar visszapattan, ¢s emelkedni kezd. Ez vételi lehetoséget
jelenthet. Ellenallasszintek, ha az arfolyam a Fibonacci-szintek egyikét éri el felfelé iranyuld
mozgasban, az ar gyakran visszafordulhat, ami eladasi lehetdséget kinalhat. A Fibonacci-
szintek segitenek a mozgoatlagokkal és az RSI-vel egyiittmiikodve pontosabban azonositani a

kereskedési belépési és kilépési pontokat, névelve a stratégia hatékonysagat.
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3. dbra Fibonacci szintek 1. eset

Forrés: Tradingview

100%-os szint: 69919 $
78,6%-0s szint: 65545 $
61,8%-0s szint: 62095 $
50,0%-0s szint: 59678 $
38,2%-0s szint: 57262 $
23,6%-0s szint: 54272 $
0%-o0s szint: 49438 $

Az arfolyam a 69919 $-os csucsot érte el (100%), majd innen kezdett lefelé korrigalni, a fontos
ellenallasszintek 49438 $ (0%), 54272 $ (23,6%) voltak. Itt az ar mozgasanak kovetésével

lehetett donteni az eladéasrdl vagy vételrdl.
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4. abra Fibonacci szintek 2. eset

Forrés: Tradingview

100%-o0s szint: 30122 $
78,6%-0s szint: 29393 $
61,8%-0s szint: 28291 $
50,0%-0s szint: 27726 $
38,2%-o0s szint: 27160 $
23,6%-0s szint: 26460 $
0%-os szint: 25329 $

Az arfolyam elérte a 30122 $-o0s szintet (100%), majd csokkenés kovetkezett be. A keresked6k
szamara 25329 $-os (0%) szint tdmaszként és a 28291 $-os (61,8%) szint ellenallasként

szolgalhattak a visszapattanasokra
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5. dbra Fibonacci szintek 3. eset

Forrés: Tradingview

100%-os szint: 21450 $
78,6%-0s szint: 20179 $
61,8%-0s szint: 19181 $
50,0%-0s szint: 18480 $
38,2%-o0s szint: 17779 $
23,6%-0s szint: 16912 $
0%-os szint: 15510 $

Az ar 21450 $-nal tet6zott, majd a korrekcid soran az also szintek, példaul a 15510 $ (0%) érték

jelentett fontos fordulopontokat a kereskedési lehetdségek azonositasara.
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6. dbra Fibonacci szintek 4. eset

Forrés: Tradingview

100%-os szint: 68937 $
78,6%-0s szint: 63162 $
61,8%-0s szint: 58638 $
50,0%-0s szint: 55457 $
38,2%-o0s szint: 52276 $
23,6%-o0s szint: 48339 $
0%-os szint: 41977 $

Itt 68937 $-0s csucsot regisztraltak, amelyr6l lefelé indult az arfolyam. A szintek, mint példaul
55457 $ és 48339 $, ellendllasi szinteknek bizonyultak, de végll ezeket is attorve lefelé ment

az arfolyam.
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7. abra Fibonacci szintek 5. eset

Forrés: Tradingview

100%-o0s szint: 59321 $
78,6%-0s szint: 53039 $
61,8%-0s szint: 48101 $
50,0%-0s szint: 44636 $
38,2%-o0s szint: 41170 $
23,6%-0s szint: 36882 $
0%-o0s szint: 29951 $

Az &r elérte az 59321 $-0s szintet, majd a csokkenés soran olyan tdmasz és ellenallasszintek
jelentek meg, mint 29951 $ és 41170 $.

A Fibonacci-szintek hasznalata fontos eszk6z lehet a piaci armozgasok elérejelzésében,
azonban az elemzett esetek alapjan egyértelmiien latszik, hogy ezek a szintek nem mindig

valtjak be az elvart forgatdkdnyvet.

Példaul, bar gyakran szamithatunk az arfolyam visszapattanasara egy tamaszszintrél (pl. 38,2%
vagy 61,8%), vagy éppen visszafordulasra egy ellenéllasi szintrél, a gyakorlatban eléfordulhat,
hogy az ar attori ezeket a szinteket és nem az elvart irdanyba mozdul. Ez kiléndsen akkor jelent

kockazatot, ha egy befektet6 tulzottan tamaszkodik a Fibonacci-szintek jelzéseire és nem veszi
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figyelembe a piaci kornyezet egyéb tényezdit, példdul a hirek, trendek vagy indikatorok

szerepét.

Az esetek tobbségében lathatjuk, hogy ha az arfolyam &ttéri a Fibonacci 0,618-as szintjét, az
gyakran fordulopontot jelez, amely kiillondsen fontos jelzés lehet a kereskeddék szamara. A
0,618-as szintet a piaci szereplok az egyik legmegbizhatobb Fibonacci szintként tartjak szamon,
amely tamaszként vagy ellendllasként mikddhet. Ennek attorése altalaban jelentds piaci
mozgast indit el, mivel utalhat a trend folytatédaséara vagy megfordulasara. Amennyiben ezt a
jelenséget a 200 napos mozgoéatlag figyelembevételével elemezziik, az erételjes vételi
jelzésként értelmezhet6, kilondsen akkor, ha az &rfolyam a mozgoétlag folé keriil vagy kozelit
hozza. A 200 napos mozgdatlag ugyanis a hossz( tavl trend meghatarozasanak egyik

legfontosabb eszkdze, amelyet sok piaci szerepld kovet.

Azok a szitudciok, ahol mind a Fibonacci szintek, mind a 200 napos mozgoatlag erds jelzést
adnak, jelentés piaci konszenzust tiikroznek. Ez a kombinacio csokkenti a hamis jelek esélyét,
mivel tobbszOords megerdsitést biztosit a kereskedési dontésekhez. Az ilyen szituaciok
kihasznalasa nemcsak pontosabb belépési pontokat tesz lehet6vé, hanem javitja a
kockézatkezelést is, mivel a kereskedések kisebb eséllyel fordulnak a kereskedd ellen. Ennek
eredményeként a Fibonacci szintek és a 200 napos mozgoatlag kombinalt hasznalata killénésen
nyereséges kereskedési stratégidt eredményezhet, mivel lehetévé teszi a legnagyobb

valdszintiséggel profitalo ligyletekbe vald belépést.

13.7. Mozgoatlag

A mozgdéatlagok, mint az 50 napos és a 200 napos mozgdatlag, a technikai elemzés népszerii
eszkozei, amelyek az arfolyamtrendek azonositasara és a kereskedési dontések tdmogatasara
szolgalnak. Ezek a mutatok az adott id6szak atlagarat jelenitik meg, igy Kisimitjak a rovid tavd
arfolyam-ingadozasokat, és a piaci trendek tisztabb képét adjak. A kereskedési stratégia az
arfolyam és a mozgdatlag metszéspontjaira alapoz. Az alabbi elveken nyugszik: Vételi jelzés,
amikor az arfolyam alulr6l metszi a mozgoatlagot, az egy potencialis vételi helyzet. Ez azt
sugallja, hogy az arfolyam felfelé mozdulhat el, és az emelked6 trend kezdetét jelezheti. Az
eladasi jelzés, amikor az arfolyam feliilr6l metszi a mozgodatlagot. Ez arra utal, hogy az
arfolyam csokkené palyara 1éphet, és érdemes lehet realizalni a nyereséget vagy minimalizalni

a veszteséget.

46



50 napos

Datum Arfolyam Realizat 6sszeg
2017.04.03 $1122 vétel
2017.04.15 $1 155 eladas $33
2017.07.20 $2 548 vétel
2017.07.25 $2 530 eladas -$18
2017.07.27 $2 550 vétel
2017.09.13 $3 860 eladés $1 310
2017.09.18 $4 050 vétel
2017.09.19 $3970 eladas -$80
2017.09.27 $4 150 vétel
2017.09.29 $4 100 eladas -$50
2018.02.20 $11 724 vétel
2018.02.21 $10 990 eladas -$734
2018.02.28 $10 617 vétel
2018.03.07 $9 993 eladas -$624
2018.04.19 $8 460 vétel
2018.05.17 $8 004 eladas -$456
2018.07.17 $6 841 vétel
2018.08.08 $6 812 eladas -$29
2018.08.27 $7 032 vétel
2018.09.05 $7 000 eladas -$32
2019.01.07 $3969 vétel
2019.01.10 $3 663 eladas -$306
2019.02.18 $3 688 vétel
2019.07.16 $9 844 eladas $6 156
2019.07.18 $10 090 vétel
2019.07.23 $10 160 eladas $70
2019.08.03 $10 690 vétel
2019.08.13 $10 829 eladas $139

2019.08.19 $10 900 vétel
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2019.08.20
2019.09.03
2019.09.06
2019.10.26
2019.11.15
2020.01.07
2020.02.27
2020.04.21
2020.06.15
2020.07.21
2020.09.03
2020.10.08
2021.03.25
2021.04.30
2021.05.02
2021.05.07
2021.05.10
2021.07.25
2021.09.07
2021.09.14
2021.09.20
2021.10.01
2021.11.18
2022.02.07
2022.02.17
2022.02.28
2022.03.04
2022.03.09
2022.03.10
2022.03.16
2022.04.11
2022.04.21
2022.04.21

$10 690
$10 564
$10 299

$8 974

$8 481

$7 396

$9 201

$6 903

$9 201

$9 419
$11 022
$10 903
$50 326
$57 256
$56 009
$56 960
$56 360
$34 553
$43 079
$46 582
$46 186
$46 979
$59 009
$43 013
$41 162
$40 568
$39 973
$40 237
$39 576
$40 376
$41 674
$42 399
$41 748

eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vetel
eladas
vetel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
vétel
eladas
veétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel

eladas
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-$210

-$265

-$493

$1 805

$2 298

$1 603

$39 423

-$1 247

-$600

$8 526

-$396

$12 030

-$1 851

-$595

-$661

$1 298

-$651



2022.07.19
2022.07.25
2022.07.27
2022.08.19
2022.09.12
2022.09.13
2022.10.25
2022.11.08
2022.12.14
2022.12.15
2023.01.04
2023.03.03
2023.03.13
2023.04.24
2023.05.28
2023.05.29
2023.06.20
2023.07.24
2023.08.01
2023.08.02
2023.08.08
2023.08.09
2023.09.19
2023.09.21
2023.09.28
2024.01.03
2024.01.16
2024.01.17
2024.01.29
2024.01.31
2024.02.06
2024.04.12
2024.05.15

$23 519
$11 949
$22 099
$22 029
$22 300
$21 627
$19 717
$19 563
$18 173
$17 593
$16 900
$22 774
$23 040
$26 973
$28 297
$28 087
$27 124
$28 824
$29 673
$29 518
$30 100
$29 885
$27 200
$27 000
$28 718
$40 644
$42 997
$42 703
$43 055
$42 644
$43 097
$65 864
$65 306

vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vetel
eladas
vetel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas

vétel
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-$11 570

-$70

-$673

-$154

-$580

$5 874

$3933

-$210

$1 700

-$155

-$215

-$200

$11 926

-$294

-$411

$22 767



2024.06.14 $65 703 eladas $397
2024.06.16 $66 483 vétel

2024.06.18 $66 081 eladas -$402

2024.07.15 $64 158 vétel

2024.07.18 $63 400 eladas -$758

2024.08.08 $62 459 vétel

2024.08.09 $61 583 eladas -$876

2024.08.23 $61 822 vétel

2024.08.27 $61 782 eladas -$40

2024.09.13 $60 389 vétel

2024.09.14 $59 592 eladéas -$797

2024.09.17 $59 513 vétel

2024.10.02 $60 030 eladas $517

2024.10.03 $60 906 vétel

2024.10.09 $60 389 eladas -$517

2024.10.11 $60 906 vétel

2024.11.30 $96 000 eladéas $35 094
Osszesen $129 679

1. tdbldzat 50 napos mozgddtlag és az drfolyam keresztezések vétele és eladdsa.

Forras: Sajat szerkesztés Exelben

A tablazat alapjan a technikai elemzés soran a Bitcoin vételi és eladasi tranzakciok idépontjait
és azok eredményeit vizsgaltuk. Osszesen 56 darab eladas tortént. Az elemzés célja annak
bemutatésa, hogy a kiilonboz6 kereskedési stratégiak milyen eredményt érhettek volna el egy
1 Bitcoin véasarlasdra vonatkozd egyszeri modell alkalmazisa mellett. Az alabbiakban

6sszefoglalom az elemzés legfontosabb megallapitasait:

A Bitcoin kereskedés soran 2017 és 2024 kozott tobb fontos tranzakcio zajlott, amelyeket a
mozgoatlag alapjan hatdroztam meg. 2017 aprilisi és szeptemberi id0szakaban az arfolyam
kisebb ingadozasokkal jellemezte a piacot, és tébb tranzakcid veszteséggel zarult, kivéve a
szeptember 13-i eladast, amely 1 310 dollar nyereséget hozott. 2018-ban februar és szeptember
kozott a piac csokkend trendet mutatott, és az év végére a kereskedések veszteseggel zarultak,
mivel az arfolyam tovabb csdékkent. 2019-ben januér és november kozo6tt az arfolyam fokozatos

emelkedését figyelhettiik meg, kilondsen a julius 16-i eladds hozott jelent6s, 6 156 dollaros
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nyereséget, mig az év masodik felében kisebb veszteségek keletkeztek a volatilitas miatt. 2020
els6 harom negyedévében a Bitcoin emelkedd trendet mutatott, kisebb korrekcidkkal, és a
februar 27-i (1 805 dollar nyereség) és janius 15-i (2 298 dollar nyereség) eladasok
kiemelkedtek a stratégiaban. 2021 tavaszan és 6szén a piac egyik legkiemelked6bb emelkedési
hulldma zajlott, kiildndsen a marcius 25-i eladas 39 423 dollaros nyeresége volt jelentds, bar az
év vege felé kisebb veszteségek is keletkeztek a volatilitds miatt. 2022-ben a piac csokkend
trendet mutatott, és az arfolyam tObbszor attorte a tdmaszszinteket, ami az év leginkabb
veszteséges idészakava tette ezt az évet. A julius 25-i eladas jelentette a legnagyobb
veszteséget, -11 570 dollart. 2023-ban a piac stabilizalodni latszott, és kisebb nyereségeket
hozott, kiléndsen a marcius 3-i eladds 5 874 dollaros nyeresége. Az év masodik felében a
volatilitds ismét visszatért, és tobb veszteséges tranzakcidval zéarult a szeptemberi iddszak.
2024-ben a piac ismét jelentds arfolyam-emelkedést mutatott, és az aprilis 12-i eladas 22 767
dollar nyereséget hozott, mig november 30-an a Bitcoin arfolyama 96 000 dollarra emelkedett,
és az eladas 35 094 dollar nyereséget eredmeényezett, amely a legnagyobb nyereség volt a teljes
kereskedési iddszak alatt. A teljes kereskedési idoszakban Osszesen 129 679 dollar nyereség

keletkezett. A sz6rasa 8107 dollar volt.
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200 napos

Datum

2018.02.08
2018.03.09
2018.03.11
2018.03.12
2019.04.02
2019.09.24
2019.10.26
2019.11.08
2020.01.19
2020.01.19
2020.01.28
2020.02.26
2020.03.02
2020.03.08
2020.04.29
2021.05.19
2021.08.09
2021.08.12
2021.08.13
2021.08.17
2021.08.19
2021.09.07
2021.09.14
2021.09.20
2021.10.01
2021.12.04
2021.12.14
2021.12.17
2021.12.21

Arfolyam
8109
8888
9223
9004
4672
8167
8975
9144
9120
8944
8950
8701
8775
8617
8022

39469
45252
44770
45735
45252
46057
45735
46298
45655
45420
45977
47094
46805
47383

vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vetel
eladas
vetel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
veétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas
vétel
eladas

vétel

Realizat 6sszeg
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$ 779

-$ 219

$ 3495

$ 169

-$ 176

-$ 249

-$ 158

$ 31447

-$ 482

-$ 483

-$ 322

-$ 643

$ 557

-$ 289



2021.12.28 47570 eladas $ 187

2023.01.13 19648 vétel

2023.08.17 27160 eladas $ 7512
2023.10.16 28105 vetel

2024.07.04 58379 eladas $ 30274
2024.07.14 59375 veétel

2024.08.03 61161 eladas $ 1786
2024.08.08 62116 vétel

2024.08.08 61701 eladas -$ 415
2024.08.24 63321 vétel

2024.08.26 63362 eladas $41
2024.09.24 63985 vétel

2024.09.25 63680 eladas -$ 305
2024.09.26 63902 vétel

2024.09.30 63570 eladas -$ 332
2024.10.13 63445 vétel

2024.11.30 96000 eladas $ 32555
Osszesen 104729

2. tdbldzat 200 napos mozgddtlag és az drfolyam keresztezédésének vétele és eladdsa.

Forras: Sajat szerkesztés Excelben

A kereskedése soran az eladasi tranzakciok 23 alkalommal torténtek meg amik a kdvetkezo

eredményeket hoztak:

Az elsd tranzakciok 2018 februdrjdban indultak, amikor a Bitcoin 8109 dollaron kertilt
vasarlasra. Az eladasokat a kovetkez6 honapban végeztem, melyek kozul a marcius 9-i eladas
779 dollar nyereséget hozott, de a marcius 12-i eladas veszteseggel zarult (-219 USD). Ezt
kovetden tovabbi vasarlasok és eladasok torténtek, de az eredmény vegyes volt. 2019-ben az
arfolyam emelkedett, és két fontos tranzakcié zajlott, amelyek nyereséget hoztak. A
szeptemberi eladas 3495 dollar profitot eredményezett. Az év végére a piac enyhe ndvekedést
mutatott, és Kisebb nyereségek voltak, mint példaul az 169 dollaros nyereség november 8-an.
2020 a kereskedési idészak soran a Bitcoin arfolyama volatilis volt, kisebb korrekcidkkal. A
februari, marciusi és aprilisi tranzakcidk viszonylag kis veszteségeket hoztak, de a januari és

februari tranzakciok tobbsége veszteséggel zarult. 2021-ben jelent6s emelkedést tapasztalt a
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Bitcoin. A marcius 19-i eladas hatalmas nyereseéget hozott, 31 447 dollart realizalva. Az év
tovabbi részében kisebb veszteségek is elofordultak, de a piacon erdteljes emelkedés volt
jellemz6. Az év vége felé volt néhdny Kisebb nyereség, példaul a december 4-i eladas, mely
557 dollar nyereséget hozott. 2022-ben jelentGs visszaesés volt megfigyelhetd, amely a
kereskedési id6szakot nehezitette. A legnagyobb veszteség julius 25-én kdvetkezett be, -11 570
dolléarral, amikor az arfolyam dramaian esett. Ezen kivul tobb Kkisebb veszteséggel zarult
tranzakcio is tortént. 2023-as ev elején a Bitcoin stabilizalddott, és kisebb nyereségek szlilettek,
példaul a marcius 3-i eladasnal, ami 5 874 dollar profitot eredményezett. Az év masodik
felében, a volatilitas ndvekedése miatt, veszteséges tranzakciok is eléfordultak, de az 6sszegzés
az augusztusi eladasnal mar pozitiv eredményeket mutatott. 2024-es év els6 felében ismét
nagyobb arfolyam-emelkedés volt tapasztalhat6. Az aprilisi eladas 22 767 dollar nyereséget
hozott, és november 30-an, amikor a Bitcoin arfolyama elérte a 96 000 dollart, az eladas 35 094
dollar nyereséget eredmenyezett, amely a legnagyobb nyereseg volt a teljes kereskedesi idészak
alatt. Ez id6szak alatt 104729 dollar nyereséggel zarult a kereskedés, ha minden metszéspontnal
1 Bitcoint vasaroltunk volna. A szorasa 10793 dollar volt.

13.8. RSI indikator alapu stratégia

Az RSI indikator a piac momentumanak merésére szolgal, és segit a tulvett és tuladott piaci
helyzetek azonositasaban. Akkor van vétel, ha az RSI értéke 30 ala esik, az tuladott piacot jelez,
igy vételi lehetéséget kindl. Eladas viszont akkor, amikor az RSI eléri vagy meghaladja a 70-es
szintet, az tulvett piacra utal, ezért az eladas valik indokoltta. Ez a stratégia az RSI extrém
értékeit hasznalja a potencidlis arfolyamfordulok elorejelzésére, kihasznalva a piaci

tulhuzasokat és korrekcidkat.

Datum Arfolyam Realizat 6sszeg
2017.07.16 1758 vetel
2017.08.11 3433 eladas $1 675
2017.09.14 3230 vétel
2017.10.17 4809 eladas $1 579
2018.02.05 6905 vétel
2018.07.24 7695 eladés $790
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2018.11.14 5280 vetel

2019.02.23 3911 eladas -$1 369
2019.09.24 8159 vétel
2020.02.08 9905  eladas $1 746
2020.03.12 4644 vétel
2020.04.29 7720 eladas $3 076
2021.05.18 42300 vétel
2021.07.28 38803 ' eladas -$3 497
2022.01.21 35422 vétel
2022.03.29 46589 eladas $11 167
2022.05.09 30010 veétel
2023.01.11 17315 eladas -$12 695
2023.03.10 19568 vétel
2023.03.17 24946 eladas $5 378
2023.08.17 25234 vétel
2023.10.21 29475 eladas $4 241
2024.06.24 58414 vétel
2024.11.08 75654 eladas $17 240
Osszesen $29 331

1. tabldzat RSl indikdtor haszndlata tuladott dllapotndl vétel és tulvett dllapotban eladds.

Forras: Sajat szerkesztés Excelben

A Bitcoin kereskedés torténete alapjan az alabbi tranzakciok torténtek 2017 és 2024 kdzott,

vegyes eredményekkel:

2017-ben az els6 tranzakciok julius 16-an kezdddtek, amikor Bitcoin vasarlas tortént 1758
dollaros arfolyamon. Ezt kdvetéen 2017 augusztusaban, augusztus 11-én a Bitcoin arfolyama
3433 dollarra emelkedett, és az eladas 1 675 dollar nyereséget eredményezett. Szeptember 14-
én ismét vasarlas tortént 3230 dollaron, majd oktober 17-én eladasra kerllt sor 4809 dollaros
arfolyamon, ami 1 579 dollar nyereséget hozott. 2018-ban a kereskedés februar 5-én
folytatddott, amikor 6905 dollaros arfolyamon tortént vasarlas, majd jalius 24-én eladasra
kerult sor 7695 dollaron, ami 790 dollar profitot jelentett. Az év végén, november 14-én ismét
vasarlas tortént 5280 dollaros arfolyamon, de 2019 februar 23-an az arfolyam csokkenése miatt

az eladas veszteséggel zarult, -1 369 dollaros veszteséggel. A kovetkezé vasérlas 2019
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szeptember 24-én tortént 8159 dollaros arfolyamon, majd 2020 februar 8-an eladasra kertlt sor
9905 dollaron, ami 1 746 dollar nyereséget hozott. Az arfolyam ismét csokkent, és 2020
marcius 12-én vasarlas tortént 4644 dollaron, amelyet &prilis 29-én kovetett egy 7720 dollaros
eladas, ami 3 076 dollar nyereséget eredményezett. A kovetkez6 jelentds vasarlas 2021 majus
18-an tortént 42 300 dollaros arfolyamon, majd 2021 julius 28-an, amikor az arfolyam 38 803
dollarra csokkent, eladasra kerilt sor, €s a tranzakcid veszteséggel zérult -3 497 dollaros
veszteséggel. 2022-ben januar 21-én vasarlas tortént 35 422 dollaron, majd marcius 29-én
eladas kovetkezett 46 589 dollaron, ami 11 167 dollar nyereséget hozott. Majus 9-én ismét
vasarlasra kerilt sor 30 010 dollaros arfolyamon, de az év végére a tranzakcidk eredménye
negativ lett, mivel januar 11-én egy nagyobb veszteség tortént, -12 695 dollar. 2023-ben
marcius 10-én vasarlas tortént 19 568 dollaron, majd marcius 17-én eladasra kerult sor 24 946
dollaron, amely 5 378 dollar nyereséget eredményezett. Augusztus 17-én Ujabb vasarlas tértént
25 234 dolléaron, és oktober 21-én eladasra kerilt sor 29 475 dollaron, ami 4 241 dollar
nyereséget jelentett. A kereskedés folytatodott 2024 junius 24-én, amikor 58 414 dolléaros
arfolyamon tortént vasarlas, majd november 8-an eladasra ker(lt sor 75 654 dollaron, amely 17
240 dollar nyereséget hozott. Osszesen a teljes kereskedési idészakban 29 331 dollar nyereség
realizalodott, amely kiilonbozé tranzakciok soran, ingadozd piaci koriilmények kozott

keletkezett. A szérasa 7329 dollar volt.

14.Eredmeny

Az elsé hipotézis, miszerint az RSI indikator hatékonysaga a kriptovaluta piacokon tuladott
(30-) szintjérdl torténé forduloknal magasabb profithozammal jar, mint a mozgdatlagok
keresztezésén alapulo stratégiak, az elemzés soran nem nyert alatamasztast. Az eredmények azt
mutatjak, hogy az RSI indikator altal generalt belépési jelek Iényegesen alacsonyabb profitot
biztositottak, mint az 50 napos és a 200 napos mozgdatlag stratégidk. Konkrétan, az RSI
indikator alkalmazasaval elért dsszesitett profit 29,331 dollar volt, ami jelentésen alulmulja az
50 napos mozgdatlag stratégiaval eléert 129,679 dollar, valamint a 200 napos mozgdatlag
stratégiaval elért 104,729 dollar eredményt. Ezek az adatok egyértelmiien azt jelzik, hogy mind
az 50 napos, mind a 200 napos mozgdatlag alapu stratégiak sokkal hatékonyabbak voltak a
vizsgalt id6szakban. A tdladott szinteknél torténé forduloknal az RSI indikator altal biztositott
jelek valosziniileg nem elegendéek ahhoz, hogy hossza tdvon versenyképes profitot
biztositsanak. Ez részben annak is betudhatd, hogy az RSI indikator 6Gnmagéaban csak a piaci

tuladott és talvett szintek meghatarozasara alkalmas, és nem veszi figyelembe a trend iranyat
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vagy a piaci momentumot, amelyek kulcsfontossagu tényezok lehetnek a hosszu tava sikeres
stratégiak kialakitasaban. Ezzel szemben a mozgdétlag stratégiak, kiléndsen az 50 napos és a
200 napos mozgodatlagok keresztezésére alapuld stratégidk, integréaltabb képet adnak a piaci
trendekrél, és erételjesebb iranymutatast nyujtanak a belépési és Kilépési pontokra

vonatkozdan.

Az eredmények tehat arra utalnak, hogy az RSI indikéator énallé hasznalata nem elég hatékony
ahhoz, hogy felilmilja a mozgdatlag stratégiak altal biztositott profitot. Ugyanakkor ez nem
zarja ki az RSI indikator alkalmazdsanak értékét, kulondsen mas technikai elemzési
eszkozokkel kombinalva. Az RSI példaul hasznos lehet a piaci tdladott és tulvett szintek

azonositasara, de 6nmagaban kevésbé hatékony, mint a trendek alapjan miikodo stratégiak.

A masodik hipotézis, miszerint a rovid tavi (50 napos) és a hosszabb tavd (200 napos)
mozgodatlag keresztezései megbizhatd profitot biztosithatnak, kuléndsen Fibonacci-szintek
alkalmazésaval, az elemzés soran igazolast nyert. Az eredmények szerint mind az 50 napos,
mind a 200 napos mozgoatlag stratégidk magas oOsszesitett profitot eredményeztek, ami azt

mutatja, hogy ezek a technikai elemzési modszerek hatékonyan alkalmazhatok a kriptovaluta

Ve

sz

a rovidebb tadvi mozgobatlag strategiak potencidlisan nagyobb profitot kindlnak, mivel
érzékenyebben reagalnak a piaci mozgasokra. Ezzel szemben a 200 napos mozgdatlag stratégia,
bar valamivel alacsonyabb 0Osszesitett profitot eredményezett, stabilabb és hosszabb tavd
trendeket kdvet, ami szintén megbizhatdésagot mutat. A mozgoatlagok keresztezésén alapulo
stratégidk lényege, hogy a rovidebb tadvi mozgoatlag keresztezése a hosszabb tavd
mozgodatlaggal erds piaci jelzésként szolgalhat. Ha a révidebb tavii mozgoatlag feliilrél
keresztezi a hosszabb tavit (,,golden cross”), az altalaban vételi jelzésként értelmezhetd, mig
az ellenkezd iranyu keresztezés (,,death cross”) eladasi jelzést ad. Ezek a jelek segitenek a

befektetOknek a piaci trendek felismerésében és a megfelelé dontések meghozataldban.

Osszességében elmondhatd, hogy az 50 napos és 200 napos mozgoatlag stratégiak megbizhat6
eszkdzként szolgalhatnak a kriptovaluta piacokon valo befektetések soran. Az els6 hipotézist6l
eltéréen, amely az RSI indik4tor 6nallo hatékonysagara alapozott, a masodik hipotézis
megerdsitést nyert, és azt mutatja, hogy a trendek alapjan miikodé mozgodatlag stratégidk

hatékonyabb eszkdzok a befektetok szamara a profit maximalizalasara. Ezek az eredmények
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kiemelik a technikai elemzési eszkzok integrélt alkalmazésanak fontossagat a dinamikus és

gyakran volatilis kriptovaluta piacon.
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PANNON EGYETEM

GAZDALKODASI KAR ZALAEGERSZEG

SZERZOI OSSZEFOGLALAS

A dolgozat cime: Kriptodevizak, mint felkapott befektetési eszkdzosztaly

Hallgatd neve: Czene Matyas Tamas NEPTUN kod: A6VNT9

Képzési szint: alapképzés

Szak: Gazdalkodasi és menedzsment Szakirany: Logisztika

Témavezet6 neve: Dr. Joo Istvan Beosztasa: oktatasi dekanhelyettes

Tanszék: Pénziigy és Gazdalkodas

A szakdolgozat célja a kriptovalutdk és a mogottik allé blokklanc technoldgia részletes
vizsgalata, kiilonos tekintettel azok technikai miikodésére, befektetési lehetOségeire ¢€s
képviselik, amelyek nemcsak a pénziigyi rendszereket formaltak at, hanem 0j lehetdségeket
teremtettek a decentralizalt adatkezelés és a digitalis értékmegdrzés terén is. A dolgozat
kdzéppontjaban a Bitcoin és mas jelentds kriptovalutak allnak, amelyek technologiai fejlodése
és befektetesi potencialja globalis érdekl6dést valtott ki, mikdzben szamos Kihivast is felvetett.

A dolgozat elsd részében részletes bemutatasra keriil a blokklanc technologia, amely a
kriptovalutak alapjat képezi. A decentralizalt halozatok mitkodésének megértése érdekében a
munka targyalja a blokklanc adatstrukturajat, a tranzakciok hitelesitésének mechanizmusat,
valamint a konszenzus algoritmusokat, kiléndsen a Proof of Work (PoW) és a Proof of Stake
(PoS) mechanizmusokat. Ezek a rendszerek biztositjak a haldzat biztonsagat, atlathatésagat és
a kozponti iranyitas nélkiili miikodését. A PoW mechanizmus példaul a banyaszat révén teszi
lehetévé a blokklanc fenntartasat, azonban ennek jelentds energiaigénye kornyezeti és
gazdasagi vitdkat is generdl. A PoS mechanizmus ezzel szemben energiahatékonyabb
alternativat kinal, amely 0j irdnyokat nyithat a blokklanc technoldgia fejlddésében.



A munka Kitér a badnyaszat gazdasagi szerepére is, kulonos tekintettel a banyaszati pool-ok
mikodésére. A banyaszati pool-ok Iehet6vé teszik, hogy kisebb béanyaszok egyesitsek
er6forrasaikat, igy novelve esélyeiket a blokkjutalmak megszerzésére. A kozpontositott pool-
ok novekvé dominanciaja azonban felveti a haldzat decentralizacidjanak csokkenését és ezzel
Osszefliggésben a biztonsdg kérdését is. A dolgozat ravilagit arra, hogy a banyaszati
infrastruktura fejlédése és a verseny ¢lezddése hogyan formalja a kriptovalutak gazdasagi
Okoszisztémajat.

A kutatas masodik részében a technikai elemzés eszkdzeinek hatékonysagat vizsgaltam a
kriptovaluta piacokon. Két 6 hipotézis keriilt felallitsra és elemzésre:

1. Az RSI indikator hatékonysaga tuladott (30-) szintekrél torténé forduloknal magasabb
profithozamot eredményez, mint a mozgdatlagok keresztezésén alapuld stratégiak.

2. Ardvid (50 napos) és hosszl tavi (200 napos) mozgdatlagok keresztezései stabil és
megbizhato profitot biztosithatnak, kiléndsen Fibonacci-szintek alkalmazasaval.
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jelentésen elmaradt mind az 50 napos mozgodatlag (129,679 egység), mind a 200 napos
mozgoatlag (104,729 egység) altal biztositott profittol. Ez azt mutatja, hogy az RSI indikator
onallé hasznalata kevésbé hatékony a piaci fordulok jelzésében, mivel nem veszi kelléképpen
figyelembe a trendek iranyét és a piaci momentumot. A mozgoéatlag stratégiak, kilondsen az
50 napos és a 200 napos mozgoatlagok keresztezései, megbizhatobb és stabilabb
profitpotencialt kinaltak a vizsgalt id6szakban. Ezek a stratégidk hatékonyan alkalmazhatok a
trendkoveté befektetési dontések meghozataldban, mig a Fibonacci-szintek kombinalt
hasznalata tovabb javithatja a belépési és kilepési pontok pontossagat.

A kutatds eredményei ravilagitanak arra, hogy a technikai elemzési eszk6zok hatekonysaga
jelentésen fligg a piaci kornyezettél és az alkalmazott modszerek kombindciojatol. A
trendkovetd stratégiak, mint példaul a mozgdatlag keresztezések, kiemelkedden hatékonyak a
kriptovaluta piacok dinamikajaban, mig az RSI indikator inkabb kiegészité szerepet tolthet be
mas elemzési eszkdzokkel egyitt. Az eredmények 6sszességében értékes betekintést nyljtanak
a kriptovalutak gazdasagi és technikai vonatkozasaiba. EQy szélesebb korii adatgyiijtés lehetvé
tenné a kovetkeztetések pontositasat, ¢és részletesebb képet nyljtana a befektetoi
magatartasokrol, attitidokrol és a technikai stratégidk hosszu tavi hatékonysagarol. A
szakdolgozat igy nemcsak a jelenlegi kriptovaluta piaci trendekre és stratégidkra vilagit ra,
hanem hozzajarul a téma tudomanyos megeértéséhez és gyakorlati alkalmazasahoz egyarant.
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