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1. Bevezeto

A 2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsag eredményeként bevezetett, Kiterjedt
szabalyozasi reformok erételjes strukturalis valtozasokat idéztek elé a pénziigyi
szektorban  vilagszerte. A  valsag nemzetkozileg Osszehangolt szabalyozasi
reformfolyamathoz  vezetett, amelynek kozéppontjdban a pénziigyi szektor
kockézatvallaldsdnak és rendszerszintli kockazatainak csokkentése allt.! A bevezetett
reformok pedig a szektorban megjelend uj, feltorekvo technologidk felhasznalasanak,
kiilondsen a szabalyozasoknak valdo megfelelést eldsegité, RegTech (regulatory
technology) néven ismert, illetve a FinTech (financial technology) névre keresztelt
pénziigyi technoldgiai megoldasok eldretdrésének mozgatdérugoiva valtak. Az Eurdpai
Unidban a pénziigyi szabalyozasi reformokkal parhuzamosan, és ezekhez egyre inkabb
kapcsolodoan tovabba széles korli reformok zajlanak az adatvédelem, a nyitott banki
szolgéltatasok megjelenése €s az elektronikus személyazonossagi rendszerek fejlesztése
vonatkozasaban is. A fent felsorolt elemekbdl felépiilé szabalyozasi Okoszisztéma a
hagyomanyos bank-és pénziigyekrdl az adatvezérelt, digitalizalt bank- és pénziigyekre

torténé atallas EU-n beliili folyamatanak katalizatorava valt.?

1.1. A témakor jelentosége

A szabalyozédsi reformok elemeinek azonositdsa és Osszehasonlitaisa az EU
kontextusaban, a kozottik fennélld interakcidk, tovabba annak vizsgalata egyrészrdl,
hogy miként befolyasoljak az eurdpai pénziigyi szektor atallasat az adatvezérelt modellre,
masrészr6l pedig hogyan 6sztonzik a FinTech és RegTech megoldasok fejlesztését és
alkalmazasat — mindezek elengedhetetlennek mutatkoznak ahhoz, hogy az eurdpai

egységes piac digitalizacigjanak lényege, célja, haszna és fontossdga megérthetd és

1 BROOKSLEY BORN (2011): Deregulation: A Major Cause of the Financial Crisis. Harvard Law & Policy
Review 5(2). 231-244; tovabba BEHZAD GOHARI, KAREN E. WooDY (2015): The New Global Financial
Regulatory Order: Can Macroprudential Regulation Prevent Another Global Financial Disaster? Journal
of Corporation Law 40(2). 403-438; tovabba EDWARD J. BALLEISEN, MELISSA B. JACOBY (2019):
Consumer Protection After the Global Financial Crisis. Georgetown Law Journal 107(4). 813-844.

2 Ross P. BUCKLEY, JANOS N. BARBERIS, DOUGLAS W. ARNER (2017): Fintech, Regtech and the
Reconceptualization of Financial Regulation. Northwestern Journal of International Law & Business
37(3). 371-414; tovabba N1zAN GESLEVICH PACKIN (2018): Regtech, Compliance and Technology
Judgment Rule. Chicago-Kent Law Review 93(1). 193-220; tovabba CHRIS BRUMMER, YADAV YESHA
(2019): Fintech and the Innovation Trilemma. Georgetown Law Journal 107(2). 235-308; tovabba DIRK.
A. ZETZSCHE, R0OSs P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS (2018): From Fintech to
Techfin — The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance. New York University Journal of Law and
Business 14(2). 393-446.



értelmezhetd legyen. Az eurdpai pénziigyi szektort behatobban vizsgalva szembetlindvé
valik, hogy az adatszabdlyozds és a pénziigyi szabalyozas idOonként egymasnak
ellentmondo kovetelményei €s politikai a szektor szerepléi szamara tobb szempontbdl is
nehézségeket okozhatnak. Ugyanakkor, amint azt az amerikai Szovetségi Kereskedelmi
Bizottsadg (Federal Trade Commission) altal a kozelmultban kiadott szabalyozéspolitikai
kezdeményezés® is demonstralja, az emberek szamara fontos kérdés a pénziigyek és a
digitalis gazdasag jellegének, valamint az adatok, a technoldgia és a szabalyozas
szerepének alakulasa a jovO tarsadalmaiban. Az emlitett amerikai szabalyozaspolitikai
kezdeményezés szigoru kovetelményeket kivan tdmasztani a pénziigyi intézményekkel
szemben az ugyféladatok titkossaganak ¢és védelmének biztositaséra. Jelen
disszertacidhoz folytatott kutatasok soran kikristalyosodott, hogy az EU azon
tapasztalatainak részletes elemzésébdl, amelyek tulajdonképpen a vilag egyik elsé
kombinalt pénziigyi-és adatszabalyozasi rendszerének bevezetéséhez kapcsolodnak,

szamos tanulsag levonhato.

Az EU rendszere kiterjed a pénziigyi- ¢és adatszabalyozasra, tovabba extraterritorialis
hatést fejt ki minden olyan harmadik fél vonatkozasdban, amely az EU piacaival vagy
polgaraival interakcioba keriil. A pénzligyi szabdlyozas ¢és az adatszabalyozas
kolcsonhatasai mellett a feltorekvd technologidk szerepe a pénziigyi, szabalyozasi,
kiemelkedd jelentdségii. Ezen feliil kevés elemzés sziiletett eddig példaul arrél, hogy
miként lehet, és egyaltalan sziikséges-e adatvezérelt bank-és pénziigyekre vonatkozo
atfogd RegTech szisztémat kidolgozni egy adott pénziigyi rendszerben. Nem
bdvelkediink olyan tanulmanyokban, amelyek a pénziigyi szabalyozas, az adatvédelem
és a RegTech ill. FinTech, valamint a pénziigyi szektor altalanos fejlédésének és
atalakulasanak EU-n beliili kapcsolatat részleteiben feltarndk. Az értekezésem
kiindulopontja igy azon a felvetésen alapszik, mely szerint a fent emlitett tényezok
egyliittese egy szabalyozasi 6koszisztémat alkot, amely a digitalizalt, adatvezérelt bank-
¢és pénziigyekre valo atallas fo katalizatoraként funkcional. Hasonloképpen az értekezés

kiindulopontjaként kezelem, hogy az emlitett szabdlyozasi Okoszisztéma vizsgalata a

3 Lasd az USA-béli Federal Trade Commission 2019. marcius 5-6dikei sajtokdzleményét ‘FTC Seeks
Comment on Proposed Amendments to Safeguards and Privacy Rules’. (forras:
https://www.ftc.gov/news-events/press-releases/2019/03/ftc-seeks-comment-proposed-amendments-
safeguards-privacy-rules letoltve: 2020.03.31.).



https://www.ftc.gov/news-events/press-releases/2019/03/ftc-seeks-comment-proposed-amendments-safeguards-privacy-rules
https://www.ftc.gov/news-events/press-releases/2019/03/ftc-seeks-comment-proposed-amendments-safeguards-privacy-rules

mindennapi bank- ¢és pénzigyeinket is érintd digitalis atalakulas jovobeni
iranyvonalainak  és  szerepének  megismeréséhez  feltétleniil  sziikséges ¢és

megkeriilhetetlen feladat.

A FinTech jelenség gyorsan ndvekszik és fejlodik, és 1) lehetéségeket teremt tobbek
kozott a Big Data,* a Dolgok Internete,® a mesterséges intelligencia ill. a gépi tanulés,® a
megosztott fokonyvi (blokklanc) technolégiak,” az okosszerz8dések® és az elektronikus
személyazonossaggal kapcsolatos megoldasok® révén. Ezek helyenként szabalyozasi
arbitrazson?® vagy a szabalyozas megkeriilésén keresztiil valosulnak meg, néha pedig a
szabalyozas implementalasanak kozvetlen eredményei. A kozosségi finanszirozas, a
kriptovalutak, az elsddleges nyilvanos tokenkibocsatasok, az érintésmentes e-fizetési
megoldasok és robottanacsadok példdul mind a szabalyozds megkeriilése érdekében
kifejlesztett FinTech megoldasok korébe tartoznak. Sok esetben azonban ezek az
innovaciok valoban csokkenteni képesek a tranzakcids koltségeket vagy a kozvetitdk

sziikségességét. Az utdbbi jelenséget nevezzik a kozvetitok kiiktatdsanak

4 Big Data témakorben lasd példaul SZOKE GERGELY LASZLO (2019): 4 kézadatok tijrahasznositdsa — a
szabdlyozas alapjai. In: Czékmann, Zsolt (szerk.) Infokommunikdcios jog. Ludovika Egyetemi Kiado,
Budapest. 227-229.; tovabba SZOKE GERGELY LASZLO, PATAKI GABOR (2018): Az online profilozds egyes
szabalyozasi kérdései és a forgalomiranyitok tajékoztatasi gyakorlata. JURA 24(1). 400.; tovabba JULIE
E. COHEN (2013): What is Privacy For. Harvard Law Review 126(7). 1904-1933; tovabba DANIEL
MARTIN KATZ (2013): Quantitative Legal Prediction — or — How I Learned to Stop Worrying and Start
Preparing for the Data Driven Future of the Legal Services Industry. Emory Law Journal 62(4). 909-966;
tovabba OMER TENE, JULES POLONETSKY (2013): Big Data for All: Privacy and User Control in the Age
of Analytics. Northwestern Journal of Technology and Intellectual Property 11(5). [xxvii]-274.

5 RoLF H. WEBER (2017): Liability in the Internet of Things. Journal of European Consumer and Market
Law 6(5). 207-212.

6 KRISTIN JOHNSON, FRANK PASQUALE, JENNIFER CHAPMAN (2019): Artificial Intelligence, Machine
Learning, and Bias in Finance: Towards Responsible Innovation. Fordham Law Review 88(2). 499-530.
" CHRISTIAN CATALINI, JOSHUA S. GANS (2019): Some Simple Economics of the Blockchain. MIT Sloan
Research Paper No. 5191-16., Rotman School of Management Working Paper No. 2874598 (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2874598 letdltve: 2020.03.31.); tovabba DIRK. A.
ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS (2018): The Distributed Liability of Distributed
Ledgers: Legal Risks of Blockchain. University of Illinois Law Review 2018(4). 1361-1406.

8 JEREMY M. SKLAROFF (2017): Smart Contracts and the Cost of Inflexibility. University of Pennsylvania
Law Review. 166(1). 263-[iv].

® DIRK. A. ZETZSCHE, R0SS P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS (2019): The Identity
Challenge in Finance: From Analogue ldentity to Digitized Identification to Digital KYC Utilities.
(forras: https://link.springer.com/article/10.1007%2Fs40804-019-00135-1 letdltve: 2020.03.31.).

10 Szabalyozasi arbitrazs soran az iizleti szerepld azt az orszagot valasztja miikkodésének székhelyeként,
amely kedvezdbb vagy enyhébb szabalyozasi kornyezetet biztosit. Az erre iranyuld dontésnek lehet
koltségesokkentd célja is, de elsdsorban az egyszeriibb és kevesebb teherrel jaré mikodés elérése a
lényege. Viktor Fleischer, a University of California, Irvine School of Law jogprofesszoranak egy 2010-
es tanulmanyaban kdzzétett meghatarozasa értelmében a szabalyozasi arbitrazs egy ligylet, tranzakcid
felépitésének olyan jellegii manipulacioja, mellyel a gazdasagi tartalma és a jogszabalyi megitélése kozott
meghtz6do rés kihasznalhat6. Lasd VIKTOR FLEISCHER (2010): Regulatory Arbitrage. Texas Law Review
89(2). 230.
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(disintermediation), amely 4ltal a feltorekvd technologidk pénziigyi szektorban kifejtett
diszruptiv, az lzleti ¢élet megszokott menetét megzavard hatasa leginkabb észlelhetd.
Ugyanakkor kiemelendd, hogy a pénziigyi szolgaltatdsi szektorban a feltdrekvo
technoldgidkba valo invesztalas egyik f60 mozgatdérugdja nem mas, mint a szabalyozasi

kovetelményeknek vald megfelelés sziikségessége. !

A FinTech gyors fejlddése uj kockazatokat is generalt. Ennek ellenére példdul az 6ntanul6
algoritmusok megfeleld feliigyeletének és iranyitdsanak modszerei még nem keriiltek
kifejlesztésre. A kiberbiztonsagi kockazatok és az egyes technoldgiak komplexitésa is
sokszor kihivast jelentenek a hagyomanyos pénziigyi szolgaltatasi szektorhoz szokott
feliigyeleti hatosagoknak és szabalyozd szerveknek. A tradicionalis bankéarok és
programozo6 informatikusok kozotti, kulturdlis Osszecsapasként is aposztrofalhato
interakcio téves kommunikacios és tervezési kockazatokat vethet fel, valamint hibakat
generalhat a szabalyozasoknak valdo megfelelés terén. Amint azt az egyre novekvo szamu
kibertdmadasok ¢és informacidtechnoldgiai hibdk is demonstraljak, az j kockazatok a

befektetéknek és az iigyfeleknek is riasztoak lehetnek.?

A FinTech jelenség nem sziintette meg vagy csokkentette a kockézatokat, hanem
megvaltoztatta egyes mar 1étez6 kockazatok jellegét, valamint ij kockdzatokat generalt.
A FinTech jelenség 4altal generdlt 1) kockazatok megfeleld kezelése Uj
szabalyozaspolitikai megkozelitéseket (okosszabalyozas) €s szabdlyozasi-és feliigyeleti

technolégiak (RegTech) alkalmazasat igényli.*3

1.2. A témakor alapveto fogalmai és osszefiiggései

A RegTech a szabalyozasoknak valé megfelelést eldsegitd technoldgia, kiillondsen az
informaciotechnologia  felhasznaldsa  monitoringtevékenységhez,  jelentéstételi

kotelezettségek teljesitéséhez és megfeleléshez. A RegTech kezdetben azért fejlodott ki,

11 DIRK A. ZETZSCHE, R0SS P. BUCKLEY, JANOS N. BARBERIS, DOUGLAS W. ARNER (2017): Regulating a
Revolution — From Regulatory Sandboxes to Smart Regulation. Fordham Journal of Corporate &
Financial Law 23(1). 64-69.

2 MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2019). Banking and Regulatory Responses to Fintech
Revisited: Building the Sustainable Financial Service Ecosystems of Tomorrow. Lex Research Topics in
Corporate Law & Economics Working Paper No. 2019-4. (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3446273 letoltve: 2020.03.31.).

13 ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS, DIRK. A. ZETZSCHE, R0ss P. BUCKLEY (2017): Fintech and
Regtech — Enabling Innovation While Preserving Financial Stability. Georgetown Journal of International
Affairs 18(3). 47-58.
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hogy innovativ technoldgiaval segitse kezelni a pénziigyi rendszer szabalyozasi
kihivasait. Tamogatni képes nagy mennyiségli adat kezelését, kifinomult elemzését és
automatizalt feldolgozasat a kozvetitdk, illetve a kozvetitok és felligyeleti hatosdgok
kozotti interakcidok vonatkozasaban. A RegTech példai kozé tartoznak az elektronikus
tigyfélazonosito rendszerek, amelyek egyuttal megkonnyitik a pénziigyi kozvetitdknek az
tigyfélmegtartast és fokozzak a piaci integritast, de ilyenek az automatizalt megfeleldség-
monitoring és jelentéstételi megoldasok a kereskedési kiiszobértékek vonatkozasaban,
illetve a pénzmosds gyanus tligyletek kisziirésére szolgdld megoldasok, és szintén
RegTech példa a t6zsdén jegyzett részvényekkel kapcsolatos egyes kereskedési mintak
algoritmus-vezérelt  feliilvizsgalata a  bennfentes kereskedelemre vonatkozo

jogszabélyoknak valo megfelelés eldsegitésére.

A FinTech megoldasok pénziigyi termékek, szolgaltatdsok és a technoldgia Gtvozése,
tehat a pénziigyi piacon megjelend kiilonbozé digitalis szolgaltatasokat, illetve a
technologiai fejlesztéseken alapul¢ iizleti modelleket foglaljdk magukban.'® Sok mas
mellett az online, fizikai kiterjedéssel nem rendelkezd bankok, mint példaul a londoni
székhelyii Revolut!® sorolhatok ide. A RegTech abban kiilonbézik a FinTech-tél, hogy a
FinTech tobbnyire az iizleti folyamatokban érintett, mig a RegTech a kozvetitok és a
felligyeleti hatdsagok és/vagy szabalyozok kozotti kapcsolatokban érhetd tetten. A
RegTech nemcsak a szabalyozasok hatékonyabb betartasat hivatott biztositani, vagyis
magasabb szintli megfelelést vagy azonos szintli megfelelést alacsonyabb koltségek
mellett, hanem a jobb szabalyozasi és felligyeleti rendszerek, valamint infrastruktira
tervezéseben is szerepet képes vallalni. Tovabba a FinTech jelenség a pénziigyi szektorra
korlatozodik, mig a RegTech alkalmazhat6 akar pénziigyi, akar mas tipusa szabalyozasi,
megfelelési és rendszertervezési kornyezetben is. A RegTech célja a megfelelés
hatékonysaganak novelése, amely valoban kritikus pont nem csak a pénziigyi
szolgaltatasi szektor szerepldinek szempontjabol, de a gazdasdg minden vertikumaban.

Becslések alapjan a szabalyozasoknak valdo meg nem felelés Osszesitett €ves koltsége

14 Lasd az Ernst & Young 2019. aprilis 1-jén kozzétett "How technology can be used to manage evolving
regulatory environment’ cimii elemzését. (forras: https://www.ey.com/en_us/financial-services/how-
technology-can-be-used-to-manage-evolving-regulatory-environment let6ltve: 2020.03.31.).

15 KERENYI ADAM, MOLNAR JULIA (2017): A FinTech-jelenség hatisa — Radikdlis valtozds zajlik a
penziigyi szektorban? Hitelintézeti Szemle 16(3). (forras:
https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/kerenyi-adam-molnar-julia.pdf letéltve: 2020.03.31.). 33.

16 Lasd a Revolut weboldalat: https://www.revolut.com/en-HU
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(tobbek kozott ilyenek a birsagok, jogi koltségek, kartéritési 6sszegek) csak az Egyesiilt
Kiralysagban majdnem 20 milliard font volt. Hasonloképpen, a szabalyozasoknak vald
megfelelés koltségei is sulyos terhet jelentenek, amely hatvanyozottan igaz a pénziigyi
szektor tekintetében. Vannak tovabba rejtett koltségalakito tényezok is, mint példaul a
nagyobb biirokracia, amely kéaros lehet az ligyfélmegtartds szempontjabdl, vagy a tal

komplex szabalyozasi kdrnyezet, amely az innovaciét gatolhatja.l’

Mindezek fényében a szabalyozok és szakértok korében altalanos a vélemény, miszerint
a RegTech jelenség alapvetden kivénatos. A RegTech azonban (hasonldéan a FinTech-
hez) 0j kihivasokkal jar, tobbek kozott a feliigyeleti hatéosdgok szamara példaul a

crer

form4jaban, valamint egyes 01j kiberbiztonsagi kockéazatok tekintetében.

A FinTech és RegTech jelenségek egyarant érintik a pénziigyi és adatvédelmi
szabalyozasok teriileteit. A pénziigyi szabalyozasok és adatszabalyozasok effajta
keresztezodése, amely a FinTech és a RegTech kozéppontjaban all, szintén f0
mozgatorugoja az adatvezérelt bank- és pénziigyeknek. Ez azonban problémakat vethet
fel a szabalyozo6i oldalon a helyenként ellentmondd szabalyozéspolitikai célok és
rendszerek miatt, ugyanakkor lehetdséget is kinal arra, hogy elgondolkodjunk: vajon a
szabalyozasi rendszerek miképp alakithatjdk az adatvezérelt bank- ¢€s pénziigyek,
valamint a RegTech sorsat €s szerepét a jovObeni pénziigyi hatékonysag, integritas €s

stabilitds tAmogatasaban.

1.3. A témakaor feldolgozasanak struktiaraja, célja

A struktarat tekintve az értekezés a témakort az alapoktol kezdi felvazolni. Igy elészor a
platform alapti cégek vallalatirdnyitasi aspektusainak attekintésére keriil sor. Olyan
vallalkozasokrél van sz6 a platformcégek esetében, amelyek digitalis technologidk
alkalmazéséaval hoznak létre értéket a felhasznalok vagy felhasznéloi csoportok kozotti,
kiilonbozo tipust és célu kapcesolatteremtés, dsszekottetés, interakcid megteremtésével.
szoftver alapon vezérelt infrastruktirdjanak, tehat platformjanak (virtudlis terének)

igénybevételével zajlik. Az ilyen ujtipusu, feltorekvo technologidkat alkalmazé gazdasagi

17 Tom GRAHAM (2017): Regtech: What is It and What are the Benefits? Accenture (forras:
https://bankingblog.accenture.com/regtech-what-is-it-what-are-benefits letéltve: 2020.03.31.).
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szereplok miikodési modelljének, illetve a meglévo szabalyozasokhoz valo viszonyuknak
az attekintése és az abbol kovetkezé részkonkliziok levondsa elengedhetetlen az

értekezés témakdrének megalapozasahoz.

Ezt kovetden az értekezés mar a témakor specifikusabb egységére koncentral, és a
platform alapon miikddd cégmodellen beliil a FinTech cégek vallalatiranyitasi aspektusait
részletezi, szintén levonva a sziikséges részkonkluziokat a fenti paraméterek mentén. A
FinTech jelenséget behatobban is vizsgalva, annak egy aspektusat kiemelve a
kriptovalutak és kriptotdzsdék, valamint az ezeket érintdé nemzetkdzi szabalyozési

tendenciak attekintésére és elemzésére keriil sor.

A fent emlitett vallalatirdnyitdsi aspektusok bemutatasa, valamint a kiilonb6zo
szabalyozasi kornyezetekkel és iizleti kihivasokkal fennallo interakcioik feltarasa utdn,
tovabba a FinTech jelenség ¢és az azt koriilvevd irdnyitési, szabalyozéasi kérdések
behatobb elemzését kovetden az értekezés ratér a témakdr szempontjabol relevans EU-S
szabalyozasi tendencidk részletes és érdemi vizsgalatara. Ebben a szerkezeti egységben
sor keriil az értekezés témdjaval Osszefliggd EU-s pénziigyi- és adatszabalyozasi
Okoszisztéma feltarasara, amely a hagyomdnyos bank- és pénziigyekrdl a digitalizalt,
adatvezérelt bank- €s pénziigyekre torténd atallas folyamatat hivatott eldémozditani, és
amelynek valddi gyakorlati hatisait még csak az elkdvetkezendd évek fogjak igazan
megmutatni. Epp ezért is fontos ennek a rendszernek az Okoszisztéméban torténd

elézdleges vizsgalata.

Az értekezés az interdiszciplinaritdis modszerét koveti: komplex szemléletmodot
alkalmazva egységként kezeli a vallalatiranyitasi €s szabalyozéasi kérdéseket, abbol
kiindulva, hogy sem a vallalatiranyitasi, sem pedig a szabalyozési kérdések onmagukban,
egymastol fiiggetleniil szemlélve nem vezetnek eredményre: a jelen témakor esetében
egymastol elvalaszthatatlanok, csak az egyiittes vizsgalatukkal lehetséges érdemi
konkliziokra jutni. A vonatkozd EU-s szabalyozasi tendencidk vizsgalatakor és a
szabalyozasi 0koszisztéma feltarasakor pedig az értekezés a komparativ modszert helyezi
elétérbe. Az értekezés felépitésével kapcsolatban tovabba megjegyzendd, hogy az az EU
modelljére koncentral és a benne fellelhetd dsszefliggések feltarasara tesz kisérletet. Noha

érdekes és értelemszerti lenne egy vizsgalat a témakdrben az Egyesiilt Allamokban,
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Kinaban ¢s Indidban lathat6 szabalyozoi megkdzelitések komparativ 6sszehasonlitasaval,

az értekezés részet nem képezik ilyen dsszevetések.

Az ¢értekezés elsdsorban a kovetkezOkre keresi a valaszt: a pénziigyi szektort érintd
digitalizacio és adatositas eredményeként mekkora szerep harul a technoldgiai
megoldasokra és milyen teriileteken? Milyen kihivasokkal kell szembenézniik a
szabalyozoknak ¢és a feliigyeleti szerveknek és milyen lehetdségeket tudnak mérlegelni a
RegTech megoldasok felhasznaldsara a szabalyozasi célok elérése érdekében? A
nyilvanvalo elényok mellett tovabba milyen 0j kockazatokat generdl az adatvezérelt

bank- és pénziigyekre vald atallas?

2. Platformok, platformcégek

A globalis gazdasag elmult két évtizedének egyik leginkabb szembetiing jelensége
kétségkiviil a magukat platformként meghatirozd és szervezd cégek megjelenése €s
felemelkedése.'® Platformcégek alatt olyan vallalkozasokat értiink, amelyek digitalis
technologidk alkalmazasaval hoznak létre értéket a felhasznalok vagy felhaszndloi
csoportok kozti kiillonbozé tipust és célu kapcsolatteremtés, Osszekottetés, egyszoval
interakcido megteremtésével, ami az online térben miikodik és elsésorban az adott cég
(virtualis terének) igénybevételével bonyolodik. Egyfajta online kozvetitoként is
értelmezhetéek. Amazon, eBay, Uber, Facebook, Google, Linkedin, Airbnb, csak hogy

a legismertebbek koziil emlitsiink parat.

Az interakci6 célja és tipusa az adott platform fokuszpontjatol fiiggéen valtozhat. Lobel
csoportositasat is figyelembe véve lathatd, hogy egyes platformok példaul az aruk eladoi
¢és vevoi kozti interakcid l1étrehozasara 6sszpontositanak (Amazon, eBay); tovabbiak az
egyes szolgaltatasokat kinalo és az azokat igénybe venni kivano felek kozti osszekottetés,
kapcsolatteremtés megteremtésében miikodnek kozre (Uber, Airbnb); mig megint masok
az ismerdsok, bardtok, esetleg tizleti partnerek kozti informéciocseréhez,

kapcsolattartashoz biztositanak feliiletet (Facebook, Linkedin).!® A platformok

18 KENNETH A. BAMBERGER, ORLY LOBEL (2017): Platform Market Power. Berkeley Technology Law
Journal 32(3). 1052-1054; tovabba KLEIN TAMAS, SZABO ENDRE GYOz0O, TOTH ANDRAS (2018):
Technologia jog — Robotjog — Cyberjog. Wolters Kluwer Hungary, Budapest. (ISBN: 9789632957500).
121.

19 ORLY LOBEL (2016): The Law of the Platform. Minessota Law Review 101(1). 101-104.
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fokuszpontjainak kategoriai kozott természetesen atfedések is felfedezhetdk, hisz koztiik

tobb olyan is létezik, amelyik a lenti 1. abran felsorolt fokuszpontok szempontjabol

multifunkcios, tehat abbol tobbet is képes lefedni.

Az 1.

abra illusztralja a platformcégek sokszinliségét, azonban altalanossagban

elmondhat6 roluk, hogy a tartalmat, értéket, szolgaltatast, arut stb. *alkoto’, illetve az azt

"hasznald’ felek kozotti interakcid 1étrehozasara, elésegitésére, kvazi menedzselésére

fokuszalnak, és e tevékenységeikkel 6sszefiiggésben a profitot elsésorban jutalékbol vagy

reklamtevékenységbdl realizdljdk. Az é&bran lathato felsorolds természetesen nem

kimerit6 jellegli, pusztan a jelenség diverzitasat hivatott attekintéleg szemléltetni:

1.abra®

Platform Példak Felhasznaléi Felhasznaléi _csoport

fokuszpontja csoport 1. (alkotok) | 2. (haszndlok)

Kereskedelem eBay, Amazon, | aru eladdja aru vevoje
Alibaba

Szolgaltatasnyijtas | Airbnb, Uber szolgaltatast ny0jto | szolgaltatast igénybe

vevo

Tartalom Youtube, Netflix, | tartalom létrehozoja | tartalom fogyasztoja
Spotify

Szoftver Apple — i0OS, Google | fejlesztok, okostelefon hasznalok
— Android programozok

Tarsas érintkezés, | Facebook, Linkedin | ismerdsok ismer6sok

networking

Befektetés Robinhood, Acorns befektetok véallalkozasok

20 ERIK P.M. VERMEULEN, JOSEPH A. MCCAHERY, MARK FENWICK (2018): The End of “Corporate
Governance” (Hello “Platform Governance”). European Corporate Governance Institute (ECGI) - Law
Working Paper No. 430/2018. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3232663

letdltve: 2020.03.31.). 6.
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OKkosszerzodés Ethereum,  Ripple, | szerz6do fél 1. szerzddo fél 2.

Cardano

Erdemes tovabba megvizsgalni az Eurdpai Bizottsag témaban kiadott 2016-0s

kozleményét, melyben a platformcégeket a kdvetkezo tulajdonsdgokkal jellemzik:

képesek 11j piacokat 1étrehozni €s formalni, hagyoményos piacok szamara kihivast
jelenteni és a részvétel vagy az lizleti tevékenység 1) formait nagy mennyiségii adat
gyljtése, feldolgozésa és szerkesztése révén megszervezni,

tobboldalu  piacokon mikddnek, de a felhaszndloi csoportok kozvetlen
ko6lcsOnhatasait kiilonbozé mértékben ellendrzik,

elényiikre kamatoztatjak a halozati hatasokat, amelynek révén — 4ltalanos értelemben
véve — a szolgaltatas értéke a felhaszndlok szdmaval parhuzamosan novekszik,
felhasznaloik gyors és eréfeszitést nem igényld eléréséhez gyakran tamaszkodnak
informéacios és kommunikacios technologiakra,

az értékteremtésben jelentds szerepiik van, kiilondsen azaltal, hogy (tobbek kozott
adatkommunikéci6 révén) jelentds értéket ragadnak meg, 0 tizleti véallalkozasokat

segitenek eld és 1j stratégiai fiiggdségeket hoznak 1étre.?:

Z6di gondolatai mentén és van Dijck vizidjat interpretalva a platformokat olyan internetes

szolgaltatasokként is értelmezhetjiik, melyek ugy kapcsolnak 6ssze embereket egymassal

vagy erb6forrasokkal, hogy elébb minden kommunikéciot adatta alakitanak, azokat

algoritmikusan vezérlik, végiil arura, pénzre valtjak, tehat ,,monetizaljak” vagy egyéb

modon hasznositjak. Altalanos (horizontalis platform) vagy sziikebb (vertikalis platform)

teriileten jelentkezd sziikségleteket igyekeznek kielégiteni, €s az altaluk lefedett piacokon

minél tdbb hozzajuk csatlakozo felhasznald gytijtésére torekszenek.?? Zédi tovabba nem

puszta technikai képzédményekként, hanem az adataramlas, az algoritmusok, az iizleti

21 Lasd az Eurdpai Uni6 Bizottsaganak 2016. méjus 25-én kozzétett kdzleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak:
“Online platformok és a digitalis egységes piac — Lehetdség és kihivas Eurdopa szamara”. COM(2016)
288 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52016DC0288&from=EN let6ltve: 2020.03.31.).

22 76DI ZSOLT (2018): Platformok, robotok és a jog — Uj szabalyozasi kihivasok az informacios
tarsadalomban. Gondolat Kiado, Budapest (ISBN: 9789636938659). 102-103.
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modellek és az iranyitas sajatos egyvelegeként hatirozza meg oket.?® Az értekezés a

jelenséget elsdsorban a negyedik Osszetevd, tehat az irdnyitas szemszdgébol vizsgalja.

2.1. A platformgazdasag térnyerése

A platformgazdasag gyors térnyerésére bizonyitékként szolgal, ha megnézziik a vilag
legnagyobb tézsdei cégeit felsorold 2019-es listan talalhato elsd szaz szerepldt,>* melyek
kozott szamos platform alapon szervezett, vagy legalabbis bevételeinek meghatarozo
részét platform alapu tevékenységekbdl szerz6 cég talalhatdo, mely szam 2008-hoz
viszonyitva példaul kiugro mértékben novekedett.® A 2009 és 2018 kozotti
iddintervallumban pedig a tech-szektor globalis szinten is a legnagyobb fejlédést mutato
gazdasagi agazat volt,”® melynek kibontakozasdban a platformcégek megjelenése és
felemelkedése egyértelmiien meghatarozo szerepet jatszott. Az ijabb és jabb FinTech?’

cégek megjelenésével pedig a pénziigyi szektor reformacioja is folyamatban van, illetve
cois 28

J6 példaként szolgalhat a Londonban bejegyzett Revolut?®

elnevezésii online (app alapt)
bank, mely nyugodtan tekinthetd a tradiciondlis bankok kihivdjanak. Mivel fizikai
kiterjedéssel nem rendelkezik, és az ligyfél a sziikséges banki miiveleteit 6nalldan, a
rendelkezésre allo online platform, egy okostelefonon keresztiil kezelhetd applikéacio
segitségével intézi, a bank a miikodési és tranzakcios koltségeket nagymértekben
minimalizalni képes. Ennek eredményeképp egy olyan ingyenes alapszolgaltatast tud

nyujtani, mely sordn az ligyfél tobbek kozott a készpénzfelvétel és devizavaltas dijat, az

23 ZODI ZSOLT (2018): Az informdciés tarsadalom legujabb kihivdsai a jog szamdra. Gazdasag és Jog
26(1-2). 41.

24 Lasd a Forbes altal kozzétett 2019-es listat: The World’s Largest Public Companies in 2019. (forras:
https://www.forbes.com/global2000/list/#tab:overall letdltve: 2020.03.31.).

25 \VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 5-6.

% Lasd a PwC 2018. marcius 31-én kozzétett jelentését a vilag top szaz cégének piaci kapitalizacidjarol és
kapcsolodo témakordkrdl: Global Top 100 companies by market capitalization. (forras:
https://www.pwc.com/gx/en/audit-services/assets/pdf/global-top-100-companies-2018-report.pdf letdltve:
2020.03.31.). 37.

21 Kerényi és Molndr megfogalmazasa alapjan: ,,A FinTech-megolddsok pénziigyi termékek és
szolgaltatasok (finance), valamint a technologia (technology) 6tvizése, azaz a pénziigyi piacon megjelent
kiilonbo6z6 digitalis szolgaltatasokat €s technologiai fejlesztéseken alapul6 izleti modelleket foglaljak
magukban”. Lasd KERENYI ADAM, MOLNAR JULIA (2017): A FinTech-jelenség hatisa — Radikdlis
valtozas zajlik a pénziigyi szektorban? Hitelintézeti Szemle 16(3). (forras:
https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/kerenyi-adam-molnar-julia.pdf letéltve: 2020.03.31.). 33.

2 BRUMMER, YESHA! i.m. 264.

2 Lasd www.revolut.com/en-HU/
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atutaldsi koltségeket, a szamlavezetés és bankkartya dijat egyarant megtudja spérolni,
mindezt egy olyan szoftveralapii online platformon keresztiil, amellyel a mindennapi
bankiigyeit Onalldéan, valds id6ben, sorban allas nélkiil tudja rendezni. Amint azt a
késébbiekben latni fogjuk, a koltségminimalizalas koncepcidja a platformcégek tizleti

modelljének egyik f6 mozgatorugdja.

A lenti 2. abra szemlélteti, ahogy 2011-ben a vilag 6t legnagyobb piaci kapitalizacidjaval
rendelkez6 tézsdei vallalata koziil egy, mig 2016-ban mind az 6t platform alapon
szervezett volt, vagy a fentebb emlitett mdédon platform alapua tevékenységbdl szarmazott

bevételeinek nagyrésze; masszdval, ahogy az olajbarokat levaltottdk a Szilicium-volgy

csodagyerekei:

2.abra®
1 2 3. 4 5

2011 Exxon (406 | Apple (376 | PetroChina | Shell (237 | ICBC (228
milliard milliard (277 milliard | milliard milliard
USD) USD) USD) USD) USD)

2016 Apple (582 | Alphabet Microsoft Amazon Facebook
milliard (556 (452 milliard | (364 (359
USD) milliard USD) milliard milliard

USD) USD) USD)

A platformgazdasag dinamikus térnyerése tobbek kozott azért is meghatarozo esemény,
mert hihetetleniil rovid id6 alatt valt az életiink teljesen rutinszeri elemévé. Vermeulen,
McCahery ¢és Fenwick megkozelitése is hatékonyan szemlélteti a térnyerésiik
dinamikajat, miszerint a radionak nagyjabol négy évtizedbe keriilt, hogy felhasznaloinak
szama elérje az 50 millidt, mig a televizidnak durvan tizendt évbe tellett egy hasonlo

méretil piaci attorés elérése — ezzel szemben a Facebooknak erre két év elegendd volt,

30 JEFF DESJARDINS (2016): Chart — The largest companies by market cap over 15 years. Visual
Capitalist. (forras: https://www.visualcapitalist.com/chart-largest-companies-market-cap-15-years/
letoltve: 2020.03.31.).
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jelenleg pedig az aktiv felhasznaloinak szdma meghaladja a kétmilliardot.3t A
platformcégek dinamikaja, rugalmassaga, horizontalis®? és decentralizaltabb jellegii
szervezeti felépitése mindenképp szembetiind, mely tulajdonsdgaikhoz az egymassal
Osszekottetésben allo és funkcionald, illetve egymaskozt atjarhatosagot biztositod digitalis
technologidk széleskorti elterjedése is segitd kezet nyujtott®® — gondoljunk itt tobbek
kozott az Internetre, okostelefonokra, intelligens algoritmusokra, vagy akar a felhéalapti
szamitastechnikara (cloud computing) és a Dolgok Internetére. Ezen technologiak
globalis szinten is egyre nagyobb térfoglalasa arra Gsztonzi a felhasznaloikat, hogy
kiilonb6z6 platformokhoz csatlakozzanak, igy novelve az élményt és adva hozza tovabbi
tartalmat, amely cserébe ismét tovabbi ’alkotokat’ és “hasznalokat’, tehat platform-
felhasznalokat vonz. Ez azért kiemelendd, mert a platformok szdmara oriasi elonydkkel
jar a mar fentebb is emlitett haldzati hatdas — minél tobben hasznalnak egy adott
platformot, annal jobb és elonydsebb az a felhasznalok és a platform szempontjabol

egyarant.3

Kiemelendé tovabba, hogy a digitalis technologiak és telekommunikacios halozatok
fejlodése és globalis elterjedése megteremtette a lehetGségét annak, hogy platformok
foldrajzi elhelyezkedéstdl fliggetleniil barhol 1étrehozhatok és miikodtethetok legyenek.
Figyelemre méltdan sikeres platformok megjelenése Kinaban (Alibaba, Baidu) vagy
Indonézidban (Gojek, Grab) alatamasztja ennek az iizleti modellnek a hatarokon ativeld
potencidljat és alkalmazkodoképességét. A Vilagbank altal is tdmogatott iranyvonal
alapjan a platform alapu modell elterjedésével a kevésbé fejlett gazdasagok is képesek a
fejlodés egyes korabbi (ipari alapu) szakaszainak atugrasara, igy rogton a digitalis korban

talalva magukat.® A platform alapi iizleti modell diverzitasa és alkalmazkodoképessége

31 VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 13.

32 Szemben a hiearchikus, centralizalt, tehat vertikdlis formaval.

33 JOosEPH GRATZ, MARK A. LEMLEY (2018): Platforms and Interoperability in Oracle v Google. Harvard
Journal of Law and Technology 31(Special Issue 2018). 610-612.

3 PAUL BELLEFLAMME, MARTIN PEITZ (2016): Platforms and Network Effects. University of Mannheim,
Department of Economics, Working Papers 16-14. (forras:
https://ideas.repec.org/p/mnh/wpaper/41306.html let6ltve: 2020.03.31.); tovabba REDDY NIRMALA
(2018): How to Harness the Power of Network Effects. Forbes (forras:
https://www.forbes.com/sites/forbescoachescouncil/2018/01/02/how-to-harness-the-power-of-network-
effects/#61603ca262e8 letdltve: 2020.03.31.).

% Lasd a Vilagbank altal a témaban 2018. oktober 12-én szervezett konferenciat: Disruptive Development
— Digital Platforms and Innovation. (forras: https://live.worldbank.org/disrupting-development letéltve:
2020.03.31.).
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révén tobb gazdasagi agazatban is képes megallni a helyét (s6t akar alapjaiban rengetve
meg egyes szektorokat), és ezt nem kizardlag a fejlett gazdasaggal rendelkezd
orszagokban, hanem a vilag barmely pontjan kitudja kifejteni. Tovabba, ahogy a Forbes
fentebb idézett 2019-es listaja is bizonyitja, az ilyen jellegii cégek rendkiviil népszeriivé

valtak a befektetok és a fogyasztok korében.

A platformcégek sikere tobb nagy tradicidju vallalatoriast is arra kényszeritett, hogy ujra
gondolja tizleti modelljét. Szamos, a kiskereskedelemben érdekelt vallalkozas alakitja at
termékei forgalmazasi csatornait boltok és tizletek helyett online platformokra, illetve
jelentds szamu ipari szerepld kivanja Gjradefinialni magat és platform alapu szolgaltatova
valni. A General Electric példaul — amely nyugodtan nevezhet6 a 20. szazadi ipari Orias
archetipusanak — megkisérelte attranszformalni magat hardvergyartobol platform alapon
miikodod, Big Data elemzési modszereket €s szoftvereket alkalmazd, adattudoménnyal
foglalkozé céggé.® Tovabba, a Fintech startupcégek egyre nagyobb volumeni
megjelenése a pénziigyi szolgaltatasi szektorban a tradicionalis bankokat arra 6sztonzi,
hogy kiilonb6z6 platformalapu szolgaltatasokat fejlesszenek ki és nyujtsanak

tigyfeleiknek. 3

2.1.1. A platformgazdasag tarsadalmi megitélése

A platformcégek innovacioi nem csak az értéket ‘alkotok’ és az azokat ‘hasznalok’ kozti
interakcidé menedzselését, koordinaciojat segitették el (ezaltal kihivas elé allitva egyes
tradicionalis tlizleti modelleket), hanem a termékek, szolgéltatasok mindségének emelése
szempontjabol is kedvez0 hatastak, rakényszeritve az tizleti élet szerepl6it hogy nagyobb

figyelmet forditsanak a fenntarthatésag, a dinamizmus és az interakcié fontossagara.®®

% Lasd a General Electric weboldalan az 0j szolgaltatdsaikkal kapcsolatosan kozzétett informaciot:
https://www.ge.com/digital/iiot-platform

37 Léasd az Ernst & Young 2018-as Fintech témakdrben késziilt jelentését: A Vision for Platform Based
Banking. (forras: https://assets.ey.com/content/dam/ey-sites/ey-com/en_us/topics/financial-services/ey-a-
vision-for-platform-based-banking.pdf let6ltve: 2020.03.31.); tovabba IAN POLLARI (2018): The Rise of
Digital Platforms in Financial Services. (forras:
https://assets.kpmag/content/dam/kpmag/xx/pdf/2018/02/kpmg-rise-of-digital-platforms.pdf letdltve:
2020.03.31.).

3 BROOK MANVILLE (2016): Are Platform Businesses Eating the World? Forbes (forras:
https://www.forbes.com/sites/brookmanville/2016/02/14/are-platform-businesses-eating-the-
world/#13529bf761a2 letoltve: 2020.03.31.). tovabba NINA GASs (2017): What the emergence of the
platform economy means for businesses. DUE (forras: https://due.com/blog/the-platform-economy/
letoltve: 2020.03.31.).
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Lathato, hogy mig a 20. szazadban a kapitalista vilaggazdasag elsGsorban a nagy ipari
vallalatok koré szervezédott, addig a jelenkorban sokkal inkabb szoftver-vezérelt
platformok koré.®® Megkozelitdleg két évtized leforgasa alatt szemtanui lehettiink a
globalis gazdasag ujrakonfiguralasanak, melynek soran egyes platformok ¢és alapitoik
tetemes pénziigyi hatalomra és kulturalis befolyasra tettek szert (gondoljunk csak Mark
Zuckerbergre, Elon Muskra vagy Jeff Bezosra*®). Beférkézott a gazdasagba a

platformkapitalizmus narrativaja.*!

Kijelenthetd tehat, hogy a platformcégek megjelenése megzavarta az iizleti élet
megszokott menetét, és jelenlétiik amennyire innovativ, annyira ellentmondésos is.*> Az
angol nyelvii szakirodalomban taldlé médon ’disruptive’,*® azaz zavaré,** diszruptiv
hatdstinak titulaljak.*® Nyilvanvalo aggéilyokat vetnek fel példdul az adatvédelem
(Google, Facebook) és a mar egészségtelen méreteket 61t6 gazdasagi er6folény (Amazon,
Google) teriiletén egyarant. Sok esetben az emlitett szereplok az iizleti tevékenységiiket
a piac tobbi résztvevojétdl szinte teljes mértékben fiiggetleniil tudjak folytatni, piaci

magatartasuk determinalasakor a versenytarsak, iizletfelek piaci magatartasdra nincsenek

39 EREZ ALONI (2016): Pluralizing the Sharing Economy. Washington Law Review 91(4). 1399-1400.

40 LisA EADICICCO, ALEX FITZPATRICK, MATT PECKHAM, JOHN PATRICK PULLEN (2017): The 20 most
influental people in tech right now. Time. (forras: https://time.com/4759416/most-influential-people-tech/
letoltve: 2020.03.31.).

41 NICK SRNICEK (2016): Platform Capitalism. Polity, Oxford (ISBN: 1509504877); tovabba FRANK
PASQUALE (2016): Two Narratives of Platform Capitalism. Yale Law & Policy Review 35(1). 309-320.;
tovabba JULIE E. COHEN (2017): Law for the Platform Economy. U.C. Davis Law Review 51(1). 133-204.
42 ScoTT GALLOWAY (2018): The Four: The Hidden DNA of Amazon, Apple, Facebook & Google.
Portfolio Publishing, New York (ISBN: 0735213674).

43 KECSKES ANDRAS, HALASZ VENDEL, BUJTAR ZSOLT (2019): Tézsdeuniverzum. HVG-ORAC Budapest
(ISBN: 9789632584317). 176.

4 A hazai szakirodalom t5bb helyen a rombold’ jelz6t hasznélja a disruptive’ ebbe a kontextusba vald
atiiltetésére, azonban a feltdrekvo technologiak segitségével 1étrejovo innovativ megoldasok sokkal
inkébb csak zavart okoznak, megzavarjak az iizleti élet megszokott menetét, amelyhez a szereplok kisebb
nagyobb sikerrel igyekeznek adaptalodni, azt minél jobban megismerni és az elényiikre forditani. Hiszen
amelyik szerepld nem tartja a 1épést az elkeriilhetetlen valtozassal, az lemarad a versenytarsaktol. A
szokatlan, 0j helyzetekhez valo adaptacié folyamatanak természetes mellékhatéasa a fejlodés, tehat a
rombolo jelleg helyett végsd soron a zavart okozo uj helyzetek kvazi helyreallitasa iranti igény
érzékelhetd, amely eredményeképp egy €pitd, fejleszto jellegli adaptacios tevékenység figyelhetd meg.

45 JENNIFER LEE, KRIS PEDERSON, STEVE W. KLEMASH (2019): How Boards Govern Disruptive
Technology — Key Findings from a Director Survey. Harvard Law School Forum on Corporate
Governance and Financial Regulation (forras: https://corpgov.law.harvard.edu/2019/07/01/how-boards-
govern-disruptive-technology-key-findings-from-a-director-survey/ letéltve: 2020.03.31.); tovabba
CLAYTON M. CHRISTENSEN, MICHAEL RAYNOR, RORY MCDONALD (2015): What Is Disruptive
Innovation? Harvard Business Review. (forras:
https://www.hbs.edu/faculty/Pages/item.aspx?num=50233 letdltve: 2020.03.31.). 44-53.
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figyelemmel.*® Sok platformrol elmondhato, hogy a novekedésiik folyaméan a kezdeti
fokuszpontjukat figyelmen kiviil kezdték hagyni, és nagy nevek melyek a
felemelkedésiikkor pozitivan zavard hatast fejtettek ki a gazdasdgra nagyrészt
elvesztették kezdeti fényiiket. Ennek eredményeképp sokunk meglehetésen ambivalens
érzéseket taplal a platformok irant. Egyrészrél mindennap haszndljuk 6ket, masrészrol
viszont tudataban vagyunk, hogy mekkora befolyasuk van az életiink tobb aspektusara is,
¢és kételkediink a vezetdik azon képességeiben €s hajlandosagaban, miszerint a keziikben

dsszpontosuld hatalmat feleldsségteljesen hasznaljak.*’

2.2. Platformcégek és felel6s tarsasagiranyitas

Kar lenne ugyanakkor hagyni, hogy az egyes platformcégeket koriilvevo kétkedés és
bizalmatlansadg elhomadlyositsa eldttiink ennek az iizleti modellnek a potencialjat. A
platformok Iényegi elemét az interakcio képezi, a digitalis technoldgiai innovaciok
kihasznalasan keresztiil a felhasznalok kozti kapcsolat 1étrehozasara torekszenek, ezaltal
az aruk, szolgaltatisok és az informécio szabadabb aramlasat teszik lehetové. A
gazdasagot hatékonyabba ¢és nyitottabba képesek tenni, igy érdemes lehet olyan
megoldasok utan kutatni, melyekkel kihasznalhat6 az ebben az iizleti modellben rejldé
teljes potencial és lehetdség, illetve felszinre hozhatok azok az értékek és koncepciok
melyeket megfelelé miikodés mellett biztositani képes. Eléremutato lenne eréforrasaink
egy részEt olyan lizleti €s szabalyozasi kornyezet kialakitdsara forditani, amely képes

lehet elésegiteni a platformgazdasag fenntarthaté miikodését.

Tekintettel a platformok gazdasagban betdltott jelentds szerepére, ennek az {iizleti
modellnek a mélyebb jellegli vizsgalata feltétleniil hangsulyosnak tekintendd, illetve
lényeges lehet feltenni azon kérdést a torvényhozok és szakértok felé, hogy miként

tudnanak koézremiikodni egy tarsadalmilag is felelds (fenntarthatd) platformgazdasag

4 KIMBERLY A. HOUSER, W. GREGORY V0ss (2018): GDPR: The End of Google and Facebook or a New
Paradigm in Data Privacy? Richmond Journal of Law & Technology 25(1). 25-49; tovabba ADAM
HEITZMAN (2017): How Google Came to Dominate Search and What the Future Holds. Forbes (forras:
https://www.forbes.com/sites/forbesagencycouncil/2017/06/05/how-google-came-to-dominate-search-
and-what-the-future-holds/#70461f363872 letoltve: 2020.03.31.).

47 JosePH M. FORGIONE (2017): Counterfeiting, Couture, and the Decline of Consumer Trust in Online
Marketplace Platforms. New York Law School Law Review 61(2). 198; tovabba D’ ARCY COOLICAN,
LucAs COFFMAN (2016): Trust, the Sharing Economy and Behavioral Economics. (forras:
https://www.behavioraleconomics.com/trust-the-sharing-economy-and-behavioral-economics/ letoltve:
2020.03.31.); tovabba ERIK P.M. VERMEULEN (2019): Do You Love or Hate Platforms? (forras:
https://www.linkedin.com/pulse/do-you-love-hate-platforms-erik-p-m-vermeulen/ letéltve: 2020.03.31.).
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vizidjanak megvalositasaban. Az aldbbiakban részletezem, hogy miként kiilonbozik a
platformcégek miikodése a tradiciondlis vallalatétol, azonban altalanossagban
elmondhat6, hogy a platformok sokkal nyitottabb, interaktivabb kozosségekként

szervezik magukat.

A fenntarthato platformgazdasag, illetve a platformcégek fenntarthatd miikodésének
vizidja azonban tobb mar meglévé lizleti és szabalyozasi modellel is erételjes
kolcsonhatasban €s nem utolso sorban ellentmondasban all. Ezek kozott talalhato a felel6s
tarsasagiranyitas témakore is.*® A felelds tarsasagiranyitasi gyakorlatban talalhato elemek
nagyrésze a platformok feltiinése eldtt alakult ki, és ezek a jatékszabalyok mindenekel6tt
az ipari alapt vallalatoriasok miikodésére lettek raszabva. A platformcégekkel ellentétben
az ilyen vallalatok zartabb és hierarchikusabb rendszerekként mitkédnek. Vermeulen,
McCahery és Fenwick szavaival élve *szétkapcsolodas’®, tehat eltavolodas fedezhetd fel
a felelOs tarsasagiranyitas altal életre hivott szabéalyozasi attitlid (centralizalt iranyitas,
hierarchia) és a magukat sikeres platformként megvalositani kivano vallalkozéasok iizleti
modellbéli igényei (érintett felek kozti interakcio megteremtése) kozott. Ugy tiinhet, hogy
a meglévo szabalyozasi modellek olyan akadalyokat gorditenek a platform alapt cégek
elé, amelyekbe azok joeséllyel beleiitkoznek egy bizonyos cégméret elérése utan. A
’szétkapcsolodas’ lekiizdése, tehat a platformok mikodési igényei és a meglévd
szabalyozasi modellek egymdashoz torténd kozelebbhozasa a platformcégek iizleti
modelljében rejlo potencial kihasznalasa és a globalis gazdasagi folyamatok elémozditasa

szempontjabol egyarant kulcsfontossagunak bizonyulhat.

Annak érdekében, hogy lathatova valjanak a platform alapi modell szervezésének
megkiilonboztetd jegyei, érdemes elészor attekinteni a modernkori, vagyis a jelen
témakor szempontjabol tradicionalisnak is nevezhetd vallalat szervezeti alapjainak
kialakulésat és felépitését, illetve megérteni a fobb motivaciokat, amik az ezt koriilvevo

szabalyozasi kornyezet megformalasaban szerepet jatszottak.

4 Lasd a Gazdasagi Egyiittmiikodési és Fejlesztési Szervezet (OECD) 2018. jinius 6-an kozzétett
jelentését a blokklanc technologia, platformok €s kapcsolddoé témakorok valamint a felelds
tarsasagiranyitas kolcsonhatasairdl (forras:
http://www.oecd.org/officialdocuments/publicdisplaydocumentpdf/?cote=DAF/CA/CG/RD(2018)1/REV
1&docLanguage=En letdltve: 2020.03.31.); tovabba COHEN: i.m. 175-177.

49 VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 9.
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3. A modernkori (tradicionalis) vallalat

3.1.

Szervezeti felépitési jellemzok

Az elmult nagyjabol szazotven évben a globalis gazdasag mozgatorugoinak egyértelmiien

a vallalatok tekinthetok. Megteremtették a fenntarthatdé gazdasagi fejlodés és a relativ

egyéni jolét alapjait. De mi kiilonbozteti meg a modernkori vallalatot az tizleti élet

szerepldinek korabbi szervezddési formait6l? Héarom karakterjegy feltétleniil

kiemelendd:

Sajat, elkiilonithetd személyiséggel, identitassal rendelkezik, amely a kiilsd
tényezOktol, szereploktdl (maganszemélyektdl, tovabbi érintett felektdl, a piactdl, a
tarsadalomtol, fogyasztoktol, hitelez6ktol) tisztan megkiillonboztethetdvé teszi.

Hierarchikus felépitésii, meghatarozott ald-fol¢ rendeltségi viszonyok és miikddési
folyamatok mentén Szervezdédik — a tulajdonosoktdl, részvényesektdl az
igazgatotandcson €s a vezetd tisztségvisel6kon at egészen az alkalmazottakig.

Specifikus teriileteket lefedd szervezeti egységekkel és szakemberekkel rendelkezik
(értékesités, marketing, pénziigy, emberi eréforras stb.), tovabba szabvanyositott
miikodési mintakat alkalmaz az {zletvitel folyaméan felmeriild feladatok

elvégzésére.™

Az alabbi 3. szamu 4bra®® hivatott illusztralni a hierarchikus felépitési viszonyokat:

50 PADDY IRELAND, IAN GRIGG-SPALL, DAVE KELLY (1987): The Conceptual Foundations of Modern
Company Law. Journal of Law and Society 14(1). 149-150, 154, 160; tovabba JOHN MICKLETHWAIT,

ADRIAN WOOLDRIDGE (2005): The Company — A Short History of a Revolutionary Idea. Modern Library,

New York (ISBN: 9780812972870).
1 ERIK P.M. VERMEULEN, JOSEPH A. MCCAHERY, MARK FENWICK (2018): The End of “Corporate

Governance” (Hello “Platform Governance”). European Corporate Governance Institute (ECGI) - Law

Working Paper No. 430/2018. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3232663
letdltve: 2020.03.31.). 10.
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Menedzsment

Szervezeti egységek

Erdemes azonban kiemelni, hogy a modernkori véllalat az iizleti élet torténelmében
relative Uj jelenségnek szamit. A kozépkori Europaban példaul laza kereskeddi tarsulasok
kozott folyt az tizlet, mig az Gjkor bekdszontével ezek a kapcsolatok lassan elkezdtek
atalakulni kiilsé szponzorok altal is tamogatott Onszervez6dé mechanizmusokka,
kereskedelmi tarsasagokkad, a vallalatok el6futarjava. Az els6 eurdpai vallalatokat kiralyi
engedéllyel hoztak létre és biztositottak nekik monopdliumot, kereskedelmi eldjogokat
példaul Indiaban vagy egyéb tavol-keleti orszagokban fiiszerekkel, selyemmel és egyéb
keresett arucikkekkel torténd kereskedésre. Mint a brit és holland kormanyok kiilpolitikai
¢s haszonszerzési eszkodzei, a Brit Kelet-indiai Tarsasag ¢és a Holland Kelet-indiai
Tarsasag hosszii és véres haborukat vivott egymassal India és a Maluku-szigetek
(masnevén Flszer-szigetek) feletti kereskedelmi fennhatosag megszerzéséért,
maganhadseregeik altal tamogatott kirendelt kormanyokként funkcionalva az adott
teriileteken. Az 1602-ben alapitott Holland Kelet-indiai Tarsasag volt az els6 vallalat,
amely részvénytarsasagi karakterjegyeket felvonultatva részvényeket bocsatott ki a
pénziigyei finanszirozasdra, igy jarulva hozza a vilag els6 modern tdzsdéjének
megalakulasahoz, tovabba nagy szerepet jatszott abban, hogy Amszterdam a 17. és 18.

szazadban a vilag pénziigyi kdzpontjaként funkcionalt.>

A 19. sz4zadtol azonban London atvette Amszterdam pénziigyi kozponti szerepét, €s a

modernkori vallalat torténetében a kovetkezd mérfoldkd is erre az iddszakra datalhato:

52 BoBBY SALOMONS (2017): The Dutch East India Company was richer than Apple, Google and
Facebook combined. Dutchreview. (forras: https://dutchreview.com/culture/history/how-rich-was-the-
dutch-east-india-company/ letoltve: 2020.03.31.); tovabba DIANE KRAAL, JEYAPALAN KASIPILLAI (2014):
The Dutch East India Company’s Tax Farming in 18" century Malakka. eJournal of Tax Research 12(1).
253-281.
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Nagy-Britannia 1862. évi tarsasagi jogi torvénye (UK Companies Act of 1862), illetve
egyéb kortars tarsasagi jogi torvények melyek Eurdpa-szerte sziilettek, és legfontosabb
elemiikként bevezették a korlatolt felelésség jogi doktrinajat.>® Etté] a ponttol kezdve
barki alapithatott vallalatot, vagy befektethette a pénzét egybe, és ha az adott vallalat
cs6dbe ment a befektetok csupan a befektetett Gsszeget vesztették el, egyéb hatranyoktol
pedig alapvetéen védve voltak. Ily modon a kockazat szétoszlott a befektetok kozott és
végiil atharult a vallalat hitelezdire, tigyfeleire és egyéb harmadik felekre. Ez volt az a

pont, amikor a modernkori vallalat elkezdett a jelenleg is ismert formajaban kibontakozni.

E szervezeti felépités fenntartasa és tamogatasa érdekében Kifinomult szabalyok és
szabalyrendszerek megalkotasara keriilt sor, mint példaul a jogi személyiség doktrinaja
(megerdsitve a fentebb is emlitett karakterjegyet, miszerint a vallalatok az alapit6iktol,
részvényeseiktol, vezetd tisztségviselOiktdl stb. kvazi elkiiloniilt modon és fiiggetleniil
1étez6 alanyok), vagy a tradicionalis felelds tarsasagiranyitasi gyakorlatok és modellek
(bevezetve olyan szervezeti strukturdkat és folyamatokat melyekhez a véallalatoknak
igazodniuk kell a miikddésiik folyaméan).>* Egyéb szerepldk (példaul bankok, kényveldi
¢és lgyvédi irodak) is hasonld perspektivak mentén kezdtek szervezdédni, és mint
kozvetitk kulcsszerepet jatszottak a harmadik felek és a vallalatok kozti iizleti
kapcsolatok 1étesitésében és fenntartasaban. A 18-19. szazad folyaman pedig az allamok
olyan tamogato infrastrukturat nyujtottak politikai €s jogi szempontbol egyarant, mely
lehetdvé tette a vallalatok biztonsagos és hatékony miikddését. A 20. szazadban az ezen
infrastruktarak altal tamogatott zart, hierarchikus felépitésii tizleti modell kiemelkedéen
fontos szerepet jatszott a gazdasagi fejlodés eldmozditdsdban. A példaul az
acélgyartashoz, telefonhoz ¢és személyautéhoz kapcsolodd korabbi technoldgiai
forradalmak tovabb novelték a vallalatok erejét, és a tarsadalom kdnnyebben adaptalodott
az 1j technoldgidk altal eldidézett valtozasokhoz és hatdsokhoz gy, hogy elsdsorban

kiilonb6zé vallalatokba szervezédve igyekezett azokat hasznositani és eldonyeiket

53 DAVID FoucAUD (2011): The Impact of the Companies Act of 1862 Extending Limited Liability to the
Banking and Financial Sector in the English Crisis of 1866. Revue Economique 62(5). (forras:
https://www.cairn-int.info/article-E_ RECO_625_0867--the-impact-of-the-companies-act-of-1862.htm
letoltve: 2020.03.31.).

5 FERENCZ BARNABAS (2016): Horpadasok a karosszérian — Felelds tarsasagirdanyitdsi kérdések az
elmult idészak autoipari botranyainak tiikrében. Debreceni Jogi Mithely 13(1-2). (forras:
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/1_2_2016/horpadasok_a_karosszerian_felelos_tarsasagira
nyitasi_kerdesek _az elmult_idoszak_autoipari_botranyainak_tukreben/ letoltve: 2020.03.31.).
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kihasznalni. Indokoltan allithat6 tehat, hogy a vallalat az elmult két évszazad egyik

legnagyobb relevanciaval rendelkezé szervezédési forméja.>®

3.1.1. A modernkori (tradicionalis) vallalat sikerének mozgatorugoéi

A modernkori vallalat kialakulastorténetét attekintve jogosan meriilnek fel a kovetkezd
kérdések: mitdl lett ilyen sikeres ez a forma, és mitdl ennyire eldnyds az iizletmenet
ekképp valo szervezése? Illetve megoldast tud-e nyujtani barmely idékben, vagy sikere
mindig az adott torténelmi és tarsadalmi koriilmények alakuldsanak fliggvénye?

A Nobel-dijas kozgazdasz Coase®® gondolatai mentén, melyeket a ‘A vdllalat

természete ™’

cimii nagy hatasu 1937-es cikkében fejtett ki, a vallalatok 1étezését az
indokolja, hogy az ilyen szervezeti forman kiviil folytatott {izleti tevékenység soran tobb
¢s magasabb tranzakcids koltség mertil fel, tehat iizletelni végsd soron vallalatokon
keresztiil olcsobb. Ha csupan eseti alapon, egyedi szerzédésekkel kapcsolnak ossze a
vallalkozok a sziikséges szereploket (példaul a munkavallalokat, vevoket és szallitokat),
a termelés, értékesités megszervezésének hatékonysaga nagymértékben csokkenne.
Coase ramutat a piaci tranzakciok pénz- és idobeli koltségére, melyeket az egyes
szereplok kozti egyedi és eseti alapon megkotott szerzodésekkel ellentétben az
allandosagot jelent6 vallalati formaval alacsonyabban lehet tartani. A modernkori vallalat
szervezeti strukturaja tehat a piaci tigyletek soran felmeriilé koltségek alacsonyabban
tartasara létesiilt, €s a stabilitdsa €s kiszamithatosaga altal valoban képes volt novelni a
termelés hatékonysagat. Tovabba ez a szervezeti struktiura egyéb elényoket is hozott,
melyeket egy eseti és egyedi alapon Osszeszervezett termelési, értékesitési konstrukcid
nem lett volna képes el6idézni: az id6 mulasaval a vallalatban kifejlédnek bizonyos
specifikus ismeretek, gyakorlatok, szervezeti kultara és ’know-how’-k, melyek
hasznosithatok a mikodés kiilonb6z6 teriiletein, tovabb fokozva a haszonszerzési

potencidlt. A modernkori vallalat struktardjanak szembetlind karakterjegyei (zart,

% MARGARET M. BLAIR (2004): Reforming Corporate Governance — What History Can Teach Us.
Berkeley Business Law Journal 1(1). 4-15.; tovabba BRIAN R. CHEFFINS (2011): The History of Corporate
Governance. University of Cambridge Faculty of Law Research Paper No. 54/2011, ECGI Law Working
Paper No. 184/2012. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1975404 letdltve
2020.03.31.).

56 Ronald Coase (1910-2013) brit Nobel-dijas kézgazdasz, palyaja soran a London School of Economics
és a University of Chicago Law School professzora volt. 1991-ben kozgazdasagi Nobel-dijat kapott.

5" RONALD H. CoAsE (1937): The Nature of the Firm. Economica 4(16). 386-405 (forras:
https://doi.org/10.1111/j.1468-0335.1937.tb00002.x, letdltve: 2020.03.31.).
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hierarchikus felépités) egy, az adott tarsadalmi kornyezet altal generalt jelenségre (magas
tranzakcios koltségek a piacon) adott reakcid eredményei. Lathatd, hogy a modern
vallalat szervezeti felépitése akkor valt relevanssa, amikor az iizletmenet folyaman a
tranzakcios koltségek minimalizalasa volt a cél, illetve egy statikus termék vagy

szolgaltatas nyujtasa egy stabil nemzeti piacon.

A digitalis transzformécio kezdetével és az infokommunikacios technoldgiak fejlodésével
azonban a kornyezet megvaltozott, és helyenként ugy tiinhet, hogy ez a szervezeti
felépitési modell nem mindig képes lekdvetni azokat a gyors és sokszor kiszamithatatlan

valtozasokat, amiket az 11j, diszruptiv hatast technologidk eléidézni képesek.

4. A digitalis transzformacié hatasai

Az elmult fél évszazad soran, de kivaltképp a 21. szazadtdl a digitalis technologiak
megvaltoztattak a vildgot. A szamitégép alapi eszkozok és az infokommunikdcios
technologidk fejloddése szamos tarsadalmi, gazdasagi €s kulturalis hatast vont maga utan.
Digitalis transzformacio alatt az analdg, mechanikus gépekrél az egymassal
Osszekottetésben allo digitalis eszkdzokre valo attérés folyamatat értjiik, illetve az ilyen
Uj technologidk elterjedése altal kivaltott tarsadalmi hatasokat. A platformcégek altal
alkalmazott megoldasok kiemelend6é példai az ezen Uj kornyezet altal teremtett

lehetdségek innovativ kihasznalasanak.

A digitalizaci6 folyamata az 1970-es évek elején indult be, amikor Kalifornidban piacra
dobtak az els6é Intel mikroprocesszort, €s a szamos technologiai Gjitas altal a folyamat

azota is toretlen.>® Ilyen technologiai tjitasnak tekinthetok tobbek kozott:

- egyre olcsobb és kisebb digitalis eszkdzok (eldszor a személyi szamitogépek, majd az
utobbi idében az okostelefonok),

- globalis szintli kommunikacios halozatok és az altaluk Iétrejové Osszekottetés
(Internet, infokommunikacios megoldasok),

- felh6alapu adattarolas, illetve az olyan feltérekvé technologiak, mint a robotika és
automatizacio, intelligens algoritmusok, Big Data analizis, a Dolgok Internete, 5G

haldzatok és a megosztott fokonyvi technologidk (példaul blokklanc).

%8 Lasd MuKUL DESHPANDE: History of Computer Processors. Techspirited. (forras:
https://techspirited.com/history-of-computer-processors letdlve: 2020.03.31.).
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E jelenségek nyujtjak a platformok technologiai hatterét is. A digitalis forma altal
lehetévé valik nagy mennyiségli adatbol allo, konnyen kezelhetd és analizalhato
adattomegek 1étrehozasa, amelyek a rendelkezésre all6 globalis haldézatokon keresztiil
szinte azonnal tovabbithatok. Felhdalapi technoldgiaval és testreszabott szoftveres
felhasznaloi feliilettel kombinalva példaul a platformok igy gyorsan sokféle, és legfoképp

olcsobb szolgaltatasok nyujtasara képesek.>®

4.1.  Coase elmélete a digitalis transzformacio aspektusabol

Ugyanakkor a digitalis technologidk egy kevésbé egyértelmii mddon is hozzajarulnak a
platform alapi modell hatékonysagahoz. Itt nyer tGjra értelmet Coase a vallalat
természetérél megosztott elméletének egy masik fontos eleme (vagyis az alapveto,
fentebb is ismertetett tézisének forditott verzidja), miszerint, ha a javakkal valo
kereskedés tranzakcios koltségei jelentdsen csokkennek a tarsadalmon beliil (ahogy ez
manapsag megfigyelhetd), ugy a vallalati forma szerepe is ennek megfeleléen csokken.
Ha gazdasagi szempontbol elénytelen a vallalat altal képviselt statikus, hosszutava
kapcsolatok fenntartasa — azaz, ha a vallalaton kiviil olcsobba valik {izletelni, mivel
alacsonyabba valtak a tranzakcios koltségek —, akkor a vallalat 1étezésének els6szamu
oka szlinik meg. Ehelyett dinamikusabb, horizontalis szervezeti formak Iétesiilnek,

amelyek kiterjedt piaci tranzakcios halozataikon keresztiil kapcsolodnak egymashoz.

A digitalis transzformacio aspektusabol vizsgalva Coase elmélete kivaltképp érdekessé
valik. A feltevés az, miszerint az 0 technologidk — kivaltképp a héalozati alaptiak —
megzavartdk a piacok miikodését, mivel altaluk a tranzakcios koltségek a gazdasag tobb
agazataban is nagymértékben csokkentek. A targyalasok lefolytatasa és a szerzOdések
megkdtése, informacid gytijtése a piaci szereplokrdl €s egyéb meghatarozo muveletek
mind kdnnyebbé és gyorsabba valtak az Internet megjelenésével és az informacio- €s
kommunikaciotechnolégia fejlédésével.®® A platformok haladd szellemiségii alapitéi
felismerték ezt a potencialt, és {izleti modelljeiket halozati alapu szoftverrendszerekbdl,
targyi eszkozok sulya altal alig terhelt, rugalmas, horizontalis és decentralizaltabb

struktaraként szervezték. Egy olyan dinamikusabb és rugalmasabb szervezeti forma

59 VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 18.; tovabba LOBEL: i.m. 94-96

% Erdemes ugyanakkor megemliteni, hogy bizonyos iparagakban, természetiiknél fogva, ez a tézis nem
képes teljes mértékben érvényesiilni. Ezek a nem platformizalodott iparagak elsésorban a természeti
eréforrasok kiaknazasaval és feldolgozasaval kapcsolatosak (kitermelés, gyartas).
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1étesiilt, amely szoftver alapt platformok és halozati technoldgiak kombinalasaval a piaci
tranzakciokat képes a tradicionalis vallalati forman kiviil is effektiven, minimalizalt
koltségek mellett bonyolitani. Ennek eredményeképp a mozgékonyabb, agilisabb, illetve
a tranzakcios koltségek minimalizalasat lehetévé tevd 1) technolodgidkat kihasznélo

versenytarsak megjelenése a tradicionalis vallalati format probatétel elé allitotta.®?

4.2. A platformcégek rugalmas strukturaja

A rugalmassagra vegyiik példaként az Amazon struktirdjat. Bar a platformcégek
megjelenése eldtt is gyakorlat volt egy-egy tevékenység egyedi kiszervezése, mégis,
esetiikben a miikodés alapjaul szolgald online platformok segitségével egyidejiileg és
egyszerre valik nélkiilozhetévé szamos korabbi miikodési elem. Ilyen mddon az

Amazonnak nincs sziiksége:

- fizikai értelemben vett boltokra és tUzletekre, mivel minden tranzakcio online
bonyolodik, ezért az ilyen helyiségekkel kapcsolatban felmeriild fenntartasi
koltségeket megsporolja;

- képzett értékesitokre €s eladokra, akik segitenek a vasarloknak eligazodni a termékek
kozott, mivel algoritmusok altal vezérelt keresdémotorok segitenek a felhasznaloknak
megtalalni, amit keresnek, és vasarloi vélemények ¢és beszamolok allnak
rendelkezésre ahhoz, hogy eltudjak donteni melyik termék szamukra a megfeleldbb;

- pénztarosokra a beérkezd kifizetések feldolgozasahoz, mivel a szoftver alap
platformon keresztiil a vasarlo onalloan képes a fizetés teljesitésére, amit utana a
rendszer automatikusan feldolgoz;

- szallitast végzo alkalmazottakra, mivel helyi szallitocégekkel szerzddik a megrendelt

és kifizetett aruk gyors és koltséghatékony kézbesitése érdekében.

Természetesen egy Amazon méretii szereplonél mar elkertilhetetlen, hogy rendelkezzen
bizonyos fizikai értelemben vett helyiségekkel is, azonban az alapkoncepcié mindenképp
kiragadhato a felépitésébol. Mas platformoknal is megfigyelhetdk hasonlo tendenciak. A

koltségminimalizalas szempontjabol jo példa az Uber is, mely a platformalapu

81 Tim O’REILLY (2015): Networks and the Nature of the Firm. Medium. (forras:
https://wtfeconomy.com/networks-and-the-nature-of-the-firm-28790b6afdcc letoltve: 2020.03.31.);
tovabba EsKO KILPI (2015): The Future of Firms — Is There an App for that? Medium. (forras:
https://medium.com/@EskoKilpi/movement-of-thought-that-led-to-airbnb-and-uber-9d4da5e3da3a
letoltve: 2020.03.31.)
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megoldasaval, aminek segitségével a versenytarsainal joval alacsonyabb arakat tudott
biztositani, a személyszallitds globdlis piacan rovid id6 leforgasa alatt meghatarozo
szereplévé valt. Tovabba, ha 6sszehasonlitjuk a nagynevii Marriott hotellanc és az Airbnb
alkalmazottainak szamat, lathatjuk a kozottiik 1évé méretbeli kiilonbséget (4. abra). A
rugalmas szervezeti format és koltségminimalizalast az Airbnb esetében az adja, hogy
csak kozvetetten foglalkozik a szallasok kiadasaval, csupan egy olyan online platformot
kinal, amely 0sszekoti azokat, akik hasznositani kivanjak a ki nem hasznalt
lakéingatlanukat —azokkal, akik megfizetheté szallashelyet keresnek. Ennek
eredményeképp egy jo hirnevii és stabil alapokon allo véllalattal szemben zavaro,

diszruptiv hatas kifejtésére képes:

4.abra
Marriott®? Airbnb®

Alapitas éve 1927 2008
Piaci érték 40 milliard dolléar 35 milliard dollar
Munkavallalok szama 176.000 3.100
vilagszerte
Kinalt helyiségek szama 1.3 milli6 6 millio
vilagszerte

A fentiekre is figyelemmel értelmet nyer az a megallapitas, miszerint a koltségek
alacsonyan tartasa a platformok terjeszkedésének f6 katalizatora, és annal nagyobb

szeletet hasitanak ki a piacbol minél olcsébbak a nem platformalapu (nem internetes, nem

62 3. Lock (2019): Marriott International — Statistics & Facts. Statista. (forras:
https://www.statista.com/topics/1872/marriott-international/ ,
https://www.marketwatch.com/investing/stock/mar letsltve: 2020.03.31.).

83 DANIELE ABRIL (2019): Airbnb’s Newest Neighbor in the Home Rental Space — Marriott Hotels.
Fortune. (forras: https://fortune.com/2019/04/29/airbnb-marriott-international-home-rentals/ letdltve:
2020.03.31.); tovabba CRAIG SMITH (2019): 105 Airbnb Statistics and Facts. DMR. (forras:
https://expandedramblings.com/index.php/airbnb-statistics/ letltve: 2020.03.31.).
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digitalis) szolgaltatoknal.®

Az e koncepcidé mentén kialakitott szervezeti felépitésiikkel
kapcsolatban pedig megallapithatjuk, hogy egyik legfébb jellegzetessége a

koltségminimalizalés.

4.2.1. Fenntarthaté platformok

Egy sikeres platformban azonban tobb is rejlik, mint az egymassal 6sszekottetésben allo
digitalis technologidk kihasznalasaval torténé interakcid megteremtése ¢és a
decentralizaltabb, horizontalis szervezeti felépités. Tovabbi tényezdk is felfedezhetdk,
melyek megkiilonboztetik a platform alapu tizleti modellt a tradicionalis (modernkori)
vallalat modelljétdl. A platform alapu iizleti modell természetébdl addéddan arra tobb
olyan, a zart, hierarchikus és merev ecljarasalapu szervezeti felépitéssel nehézkesen
Osszeegyeztethetd jelenség van hatassal, amikhez annak adaptalodnia kell a hatékony
miikodés érdekében. Az alabbiakban részletezem azt a harom jelenséget, de hivhatjuk
egyfajta sziikségletnek is, amely a platformokat a rugalmasabb, nyitottabb, decentralizalt
(és kozben tarsadalmilag is felelés) szervezeti-miikodési felépités felé tereli. Az ilyen
felépités mentén miikodo platformcégeket ’fenntarthatd platform’ kifejezéssel illeti a

szaknyelv.®®

4.2.1.1. Felhasznalok bevonzasa és megtartasa — nyitott és interaktiv kozosség

Michael Cusumano, a Massachusetts Institute of Technology professzoranak és neves
lizletstratégiai szakértonek a meglatasa szerint a platformstratégia lényege, hogy a benne
rejlé szolgaltatdsinnovaciok kibontakozasahoz egy kiilsé 6koszisztémara van sziiksége,
illetve az ett6l az Okoszisztématdl kapott épitd jellegli visszajelzésekre. Az
Okoszisztématol kapott visszacsatolas, visszajelzés a platform hatékony miikodésének

alapvetd Osszetevlje, és joval tobb érték eldallitasat teszi lehetdvé raadasul gyorsabban

4 GYULAVARI TAMAS (2019): Uber sof6rék és tarsaik — munkavallalok vagy énfoglalkoztatok?
Jogtudomany Kozlony 74(3). 106.

8 DAN JAMES (2018): The Importance of Building a Platform Company in the Modern Economy.
Medium. (forras: https://medium.com/swih/the-importance-of-building-a-platform-company-in-the-
modern-economy-43bf754f2e09 letdltve: 2020.03.31.); tovabba DEB LIU (2017): The Art of Building
Platforms. Forbes. (forras: https://www.forbes.com/sites/ciocentral/2017/03/17/the-art-of-building-
platforms/#68ef72de19d2 let6ltve: 2020.03.31.).
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(kivaltképp innovacid és novekedés szempontjabol), mint amirél példaul egy gyartod

fejlesztési osztalya valaha is almodhat.®

Cusumamo fontos megallapitast tesz e gondolatmenetében. A platformok kvazi
fligghsége az Oket koriilvevé Okoszisztématol és az onnan kapott visszajelzésektol
nagyban befolyasolja azt, ahogy a platform alapt {izleti modellnek sziikséges felépiilnie.
A hatékony miikddéshez a platformnak felhasznalokat kell magahoz vonzania majd
megtartania, és chhez nyitottnak kell lenniec a felhasznal6i visszajelzésekre, azokat
rendszeresen figyelemmel kell kovetnie és azokhoz igazodnia sziikséges. Ezaltal tudja a
leghatékonyabban novelni a felhasznaldi élményt és fejleszteni a szolgaltatasat, amivel

tovabbi felhasznalokat vonz be.

Egy sikeres platformnak tehat egy aktiv és egészségesen funkcionald felhasznaloi
kozosség kiépitésére kell torekednie, amely hossztdvon is fenntarthat6d interakcidt és
kapcsolatot biztosit a platform és a felhasznalok kozott. Ahhoz, hogy a platform altal
nyujtott szolgaltatds hasznos legyen ¢€s bele tudjon illeszkedni a rutinszerti mindennapi
hasznalatba, egy személykozpontl felhasznaloi élmény kialakitasara kell fokuszalnia, és
egy olyan kozosségi tér létrehozasat kell szem el6tt tartania, amiben a felhasznalok
egymas ¢és a platform irant is bizalommal tudnak lenni. Sziikséges egy olyan jellegii
felhasznaloi kozosség megteremtése, amin keresztil érvényesiilni tud a valddi
felhasznaloi részvétel, és amibdl kinyerhetd a felhasznaloi kreativitas (példaul kozosségi
médian, blogokon keresztiil), mindennek pedig tarsulnia kell egy megbizhato, flexibilis,
személyre szabott és érdemi tartalommal. A hatékonysaghoz a platformnak folyamatosan
visszajelzést kell gytijtenie a felhasznaloi kozosségtol €s azokat integralni a mitkodésébe.
Az igy kapott folyamatos felhasznaloi visszajelzésekbdl és azok integralasabol egy

ciklikus jellegii dnfejlesztési, ontanulasi folyamat indul be a platform életében.®’

A zart rendszeri mitkddéssel szemben tehdt a platformoknak egy nyitott, interaktiv
kozosség vagy Okoszisztéma Kiépitésére, vagy ahhoz vald csatlakozasra Kkell

Osszpontositaniuk, €s ennek az igénynek az eredményeképp sziikségszertien elmosddnak

% MICHAEL CUSUMANO (2012): Principles for Managing Strategy and Innovation. (forras:
https://blog.irvingwb.com/blog/2012/01/principles-for-managing-strategy-and-innovation.html let6ltve:
2020.03.31.).

57 ERIK P.M. VERMEULEN, MARK FENWICK (2018): Technology and Corporate Governance: Blockchain,
Crypto, and Artificial Intelligence. European Corporate Governance Institute (ECGI) — Law Working
Paper No. 424/2018. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfim?abstract_id=3263222 let6ltve:
2020.03.31.). 18,21.
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a hatarok akozott, hogy mi torténik a Coase-i értelemben vett vallalaton kiviil vagy azon
beliil. Ez jelentdsen 0sztonzi a platformokat a felhasznaldkkal és a tovabbi érintett
felekkel® torténé nyitott parbeszéd intézményesitésére. Erdemes megjegyezni, hogy a
legtobb probléma, ami egy platform és a felhasznaloi kozti viszonylatban felmeriilhet
abbol ered, hogy a platform nem tud létrehozni megfeleléen nyilt kommunikéciot a
felhasznaloi kozosségével. Tokéletes példa erre a Youtube, amely a kisebb csatornakat
érint6 demonetizacios 1épéseit a csatornak tulajdonosai, tehat a tartalom létrehozoéi felé
nem kelldképp €s nem elég nyitottan kommunikalta, igy az deriilt égbdl villamcsapasként
érte az érintetteket és konfliktusok melegdgyaként szolgalt.®® Természetesen egy olyan
méretli szerepld, mint a Youtube esetében egy hasonld 1€pés kozel sem volt végzetes, de
kisebb, feltorekvo véllalkozasok esetén meglehetdsen nagy tizletstratégiai kockéazatokkal

jérhat.

A fentiek értelmében megallapithatd, hogy a platform alapi modell esetében
kommunikacio alatt nem az informacié egyoldala (a vallalkozastol az érintettek felé
torténd) kozzétételének folyamatat kell érteni, hanem sokkal inkabb egy ko6z0s
részvételen alapuld, nyitott és interaktiv folyamatot, amely 0sztonzi a kolcsondsen
produktiv parbeszéd kialakulasat. Az ilyen jellegli mikodésbeli igényekkel és
sziikségletekkel a zart, hierarchikus szervezeti modellre jellemz6 szigort
informaciokontroll nem Osszeegyeztethetd. EQy tulzottan egyoldalt kommunikéciot
folytato platform életében konnyen el6fordulhat, hogy a felhasznalok egy masik
platformhoz vandorolnak at, és tekintettel a felhasznalok szamatodl, tehat a halozati
hatastol valo nagyfoku fiiggdségére, egy hasonld esemény jelentds karokat okozhat vagy

akar a platform miikodésének végét is jelentheti.”

68 *Erintettek’ vagy "érintett felek’. Az angol szakirodalomban ’stakeholder’ kifejezéssel illetik. A
stakeholder tedria szerint nem csupan a részvényesek az egyetlen csoport, melynek a menedzsment
felelosséggel tartozik, hanem az magaban foglalja a munkavallalokat, mas vezetd tisztségviseloket és
menedzsereket, a vallalkozas hitelezéit, fogyasztokat, illetve az allami érdek és a kozérdek is feltiinnek,
mint stakeholder érdekek. Lasd KECSKES ANDRAS, HALASZ VENDEL (2011): Tarsasagok a tézsdén. HVG-
ORAC, Budapest (ISBN: 9789632581392) 186-188.

89 ERIK KAIN (2018): Youtube is Demonetizing Small Channels, and That’s a Good Thing. Forbes. (forras:
https://www.forbes.com/sites/erikkain/2018/01/18/youtube-is-demonetizing-small-channels-and-why-
thats-a-good-thing/#2a20fd4553d8 letdltve: 2020.03.31.); tovabba JARED HOLMES (2017): Youtube'’s
Poor Communication With Their Content Creators. (forras:
http://blogs.ubc.ca/jaredholmes/2017/10/29/youtubes-poor-communication-with-their-content-creators/
letdltve: 2020.03.31.).

9 \VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 5-6.
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Ahogy az fentebb is emlitésre keriilt, a platformok szamara driasi elényoket rejt a halozati
hatas, ugyanakkor ez kiegészitendd azzal, hogy a haldzati hatas gyengiilésébdl vagy
hianyabol fakad6 kockazatok pedig csokkenthet6k egy minél nyitottabb, interaktivabb és

felel6sebb platformkozosség megteremtésével.

4.2.1.2. Tehetséges munkaeré bevonzasa és megtartaisa — decentralizalt,
horizontalis szervezeti kultira
A sziikségletek masodik csoportja a platformcégek szervezeti kultarajahoz kapcsoloddan
jelenik meg. Bar a szervezeti kultira 6nmagaban, mint jelenség nem 0] felfedezés, a
platformcégek megjelenésével ujszerti tartalmat nyert: a centralizalt, ala-folé rendeltséget
elétérbe helyezd szervezeti kultura helyett egyre vilagosabb igény fogalmazodik meg a
decentralizalt, horizontalis viszonyrendszerekre épiilé erételjes szervezeti kulttra irant.
Minél erdsebb a szervezeti kultira, annal kevesebb sziikség van merev belsd procedtirak
¢és eljarasmodok alkalmazasara, melyek idével a kreativitas karara mehetnek, illetve
negativ hatassal tudnak lenni magara a belsé kozegre is. EQy erds szervezeti kultira
kiépitésében ¢és fenntartasaban elengedhetetlen bizonyos vilagosan értelmezhetd
alapértékek melletti elkotelezddés. Ahhoz, hogy a platformcég képes legyen létrehozni
egy vallalkozo szellemii, magabiztos, szabad, ugyanakkor felelds jelleget egyarant
felvonultatni képes szervezeti kultarat, meg kell hataroznia egyes alapvetd értékeket,
majd azokat konzisztensen kovetnie az iizleti dontései és milkddése folyaméan.”r A
szervezeti kultiranak ezen alapértékek autentikus megtestesiilésévé kell valnia.
Megfelelden alkalmazva az ilyen szervezeti jelleg jelent6sen hozzajarulhat az iizleti
dontések hatékonysagéanak javitdsahoz és a termelékenység noveléséhez. Ezen alapvetd
értékek mentén érdemes tobbek kozott meghatarozni azt is, hogy mi alapjan alkalmaz
vagy bocsajt el dolgozokat a vallalkozas. Egy erds kultura a kozosséghez tartozas érzését
és a lojalitast fokozza, amely segit bevonzani és megtartani a tehetséges munkaer6t. Ez
biztositja a vallalkozas egységességét €s a kozos cél elérése érdekében torténd

kooperaciot.”

I DAVID EAVES (2018): The Future for Governance of Digital Platforms. Medium (forras:
https://medium.com/digitalhks/part-7-the-future-of-governance-for-digital-platforms-7a876c9ce5e3
letoltve: 2020.03.31.).

72 \/ERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 2, 4
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Sziikséges hozzatenni még, hogy a potencidlis tehetséges munkaerd manapsag mar nem
elégszik meg azzal a kilatassal, hogy biztos munkahellyel ugyan, de egész karrierjét egy
hierarchikus szervezet egy fogaskerekeként toltse. Ezzel ellentétben az egyének akként
torekszenek maximalizalni a benniik rejlé potencialt, hogy folyamatosan fejlesztik egyes
képességeiket és a szamukra fontosnak tartott értékekkel kapcsolatos munkan keresztiil
igyekeznek épiteni a személyes identitasuk. Az Y ¢és Z generaciok potencialis
munkaerejének egy nagy hanyada a személyes kiteljesedést és fejlodést helyezi elétérbe
a relative biztos munkahellyel szemben, és ezt a jelenséget a szervezeti kulturdjuk
kialakitisakor a véllalkozasoknak is figyelembe kell venniiik. ‘The Alliance’’® cimii
konyviikben példaul a Linkedin tarsalapito Hoffman, illetve Casnocha és Yeh
megallapitjak, hogy az ‘élethosszig tarto6 munkaviszony’ (lifetime employment)
narrativaja mar nem kivanatos a digitalis korban, ezért a munkaviszonyok 1j modelljére
van sziikség. Egy ilyen modell a vallalkozas és dolgozoi viszonylataban képes a bizalom

és lojalitas fenntartasara, és a dolgozok vallalkozoi szellemére is 6sztonzdleg hat.

Ahogy azt a miiviik cime is sugallja, valaszképp a ’szovetségalapu kapcsolat’ modelljét
javasoljak, mely a vallalkozas és a munkavallaldo szempontjabdl egyarant kolcsonds
eldnyokkel jarhat. A vallalkozas €s a dolgozoi kozti szovetségnek tobb alapvetd aspektusa

is felfedezheto:

- mechanizmusok, melyek segitik a vallalkozast, hogy személyre szabott és folyamatos
célokra iranyultan tudjak a dolgozokat alkalmazni,

- vallalkozason kiviili munkavallaloi kapcsolathaldok kialakitasanak dsztonzése,

- ’alumni-halézat’ 1étrehozasa, mely lehetdvé teszi, hogy a vallalkozas és a

munkavallalok hossztavon is kapcsolatot tudjanak tartani.

Ez a véllalkozas-munkavallald viszony mar tobb startup kozosségnél is megfigyelhetd,
ahol az ilyen jellegi kapcsolati halok kiépitése elengedhetetlennek bizonyult a
vallalkozas ¢és a dolgozok sikeréhez. Kiemelendd, hogy ez a gondolkodasmod
kiterjeszthetd a vallalkozassal kapcsolatban allo tobbi érintett félre is. Befektetoként, a
menedzsment tagjaként, alkalmazottként vagy akér fogyasztoként egy dinamikus és

innovativ vallalkozasban érdekeltnek lenni leginkabb azért vonzd, mert az egyén igy

8 REID HOFFMANN, BEN CASNOCHA, CHRIS YEH (2014): The Alliance — Managing Talent in a Networked
Age. Harvard Business Review Press, Brighton. (ISBN: 9781625275776).
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részese lehet valami ujnak, érdekesnek, és akar tartalommal teli és relevans dolognak a
létrehozasdban. A leleményesebb vallalkozasok felismerik és kihasznaljak ezt az
értékforrast az Osszes érintett hasznara, koztiik természetesen a magukéra is. Felismerik
tovabba, hogy a szervezeti kultura a platform termékeinek vagy szolgaltatasainak fontos
alkotoelemévé valt. A digitalis korban a vallalkozas a kultarajat nem tudja elrejteni, az
elébb utdbb lathatova valik és meghatarozza azt, amiként a fogyasztok a termékét vagy
szolgaltatasat megitélik. Ebben az értelemben véve a kultira mar nem kiilonbdztethetd
meg a terméktél vagy a szolgaltatastol, mivel annak a részévé valt. Es ha a kultara
valamiért nem megfeleld, akkor a felhasznalok nagyvaloszintiséggel elutasitok lesznek és

atvandorolnak a rivalisokhoz.”

A kiilonb6z0 szervezddési formak, koztiik kivaltképp az lizleti vallalkozdsok az egyének
fontos eszkozei a tapasztalatgyiijtésre és a képességeik fejlesztésére az identitasuk
felépitésének folyamataban. Igy az iizleti vallalkozasok a modern tarsadalmakban az
egyén oOnkifejezésének egy fontos eszkozévé valtak. Karrierje atfogo koncepcidjan beliil
egy adott {izleti vallalkozas az egyén személyes fejlodésének egyik katalizatorava valt.
Ebbdl a kontextusbol vizsgalva az arculattervezés meglehetésen fontos a platformcégek
szamara, hisz egy rossz presztizsii markanévvel senki sem akar kollaboralni.” Ez tovabbi
nyomast eredményez, hogy miikodésiiket tarsadalmilag felelés iranyba tereljék, vagy
legalabbis igyekezzenek elkeriilni az olyan nagyobb jellegii botranyokat, mint amikben
parjuknak része volt (példaul Facebook).”® Ha egy adott véllalkozas rosszul teljesit ebben
a tekintetben, akkor az érintett felek hajlamosak masutt kielégitést keresni a

sziikségleteiknek ahelyett, hogy passziv modon elfogadnék a fennallo allapotot. Ha egy

" ERIK P.M. VERMEULEN (2015): Corporate Governance in a Networked Age. Wake Forest Law Review
50(3). 717.

> VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 18.

6 A 2018-ban kirobbant fiaské alapjaul az szolgalt, hogy a londoni székhelyti Cambridge Analytica
tobbtiz milli6 Facebook profil adatainak feldolgozasaval igyekezett képet alkotni a célba vett amerikai
valasztok politikai beallitottsagarol, melyek alapjan azok személyre szabott reklamokkal, politikai
izenetekkel keriiltek befolyasolasra. Az liggyel kapcsolatban a brit parlament inditvanyozta Mark
Zuckerberg személyes meghallgatasat, aki viszont nem tett eleget a meghivasnak. Tovabba 2019
oktdberében zold utat kapott az a nagyjabol 35 milliard dollarra ragd kartéritési kereset, melyet a
Facebook ellen nyujtottak be azzal az allitassal, hogy Illionis allamban az arcfelismer6 (facial
recognition) programjuk egyes technikaival visszaéltek a felhasznalok adataival, és miutan a
megallapodasi targyaldsok nem jartak sikerrel, az {igy a birdsag elé keriil. Jelen allas szerint mar csak az
Egyesiilt Allamok Legfelsébb Birosaganak van lehetésége beavatkozni és megakadalyozni a pert. Lasd
JONATHAN STEMPEL (2019): Facebook loses facial recognition appeal, must face privacy class action.
Reuters. (forras: https://www.reuters.com/article/us-facebook-privacy-lawsuit/facebook-loses-facial-
recognition-technology-appeal-must-face-class-action-idUSKCN1UY2BZ let6ltve: 2020.03.31.).
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vallalkozas érdemi tartalmat képes kinalni, akkor az érintett felek (menedzsment,
alkalmazottak, befektetdk, fogyasztok stb.) motivaltak és elkotelezettek maradnak. A
hierarchikus, fiiggéleges felépités és merev milkodésrendszer helyébe igy egy
rugalmasabb, decentralizaltabb, horizontalis struktura sziikséges, hogy Iépjen. A
tartalmas karrierérzetet és kiteljesedést keresé dolgozok nem a menedzsment passziv
eszkozei kivannak lenni, hanem aktivan részt venni a kreativ folyamatban, és amennyiben
a vallalkozas nem biztositja szamukra az ilyen iranyt személyes fejlodés lehetdségét, ugy
mashova vandorolnak at. Ezéltal a centralizalt, fiiggdleges szervezeti felépitési modell
helyett a decentralizalt, horizontalis modell segit elsdsorban abban, hogy a dolgozdk,
illetve a tovabbi érintettek szamara a vallalkozas fontos tudjon maradni, és ezaltal az

4tvandorlds esélye csokkenjen.”’

E tétel természetesen minden vallalkozés altal figyelembeveendd, de kiilondsképp fontos
a platformcégeknek. A folyamatos innovacios kényszer altal teremtett nyomds és a
felhasznaloi migracié kockazata miatt ugy tiinik, hogy a platformcégek kiilondsen
fiiggenek a tehetséges munkaerd bevonzasatol és megtartasatol. Ezért fontos az érintett
felek részére nyujtott érdemi tartalom. Tisztan lathatdo az Osszefiiggés a platform
szervezeti kultardjanak felépitése, az érintett felek részére nyujtott tartalom mindsége €s
a platform teljesitményének hatékonysaga kozott. Az a platformkultara, amely érdemi
tartalmat tud nyUjtani az érintett feleknek — kiilondsképp a munkavallaloknak —, iddvel
be fogja tudni vonzani a tehetségesebb munkaer6t, melynek eredményeképp innovativabb
termékeket és szolgaltatasokat tud kinalni. Ezt a tézist megforditva megallapithatd, hogy
azok a vallalkozasok, amelyek nem képesek érdemi tartalmat felkindlni az érintett
feleknek, kozép- és hosszatavon innovacids nehézségekbe iitkozhetnek és a tehetséges

munkaer6 elkerilheti 6ket.

4.2.1.3. Folyamatos novekedés — dinamikus 6koszisztéma és innovaciot 6sztonzo
partneri kapcsolatok

A platformcégek globalis és erételjesen kompetitiv piacokon miitkddnek, melyeken beliil

az exponencialis technoldgiai fejléddés, a gyorsan valtozo iizleti koriilmények és

fogyasztoi igények egyarant relevans hatassal birnak. Ez a kornyezet folyamatos nyomast

gyakorol a platformokra, hogy tizleti modelljeiket tovabbfejlesszék. A meglévo

7 \/JERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 5, 16.
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platformszolgaltatasokon eszk6zdlt puszta rancfelvarras nem tiinik elegenddnek a kozép-
¢s hosszutdvon vald fenntarthaté milkddéshez, ¢és ha megnézzik a vezetd
platformcégeket, akkor lathatjuk, hogy folyamatosan bovitik a platform alapa
szolgaltatasaik korét. Ugyanakkor a hosszatavon is innovativ miikodés fenntartasa nem
konnyt feladat, és magas foku egyiittmiikodést igényel a belso és kiilsd szereplok kozott
egyarant.’® A platform fejlédéséhez kiilonalld elemek osszegytijtése és egy olyan
Osszehangolt termékbe, szolgaltatasba torténd integralasa sziikséges, amely a
felhasznaloknak jelentéségteljes, érdemi tartalmat tud nyujtani. A kiilonféle elemek
azonositasanak, Osszegyljtésének, Osszehangoldsanak majd egyesitésének feladata
magas szinti egylittmikodést igényel mind a platformon belil, mind a kiilsé
partnerekkel. A harmadik igény tehat, hogy a platform rendelkezzen azon képességgel,
hogy olyan nyitott és interaktiv kapcsolatokat tudjon kiépiteni és fenntartani, amelyekben
a kiilonb6z6 kiilsé partnerek a platformmal és egymassal is egyiittmikodve tudnak
funkcionalni.”® Ebbdl a szempontbol tekintve a hierarchidk és merev eljarasi szintek és
modszerek jelenléte ismét meglehetdsen kontraproduktiv, és azok a platformcégek,
melyek a partneri kapcsolatok Iétesitése terén nem képesek nyitott és interaktiv
megkozelitésmod alkalmazasara, konnyen innovacios nehézségekbe iitkozhetnek kozép-

és hosszu tavon.®

Az innovacio-kozponti partneri  kapcsolatok 1étesitése a vallalkozas  kiilsd
hatarvonalainak Gjragondolasat igényli annak érdekében, hogy azok kiterjedjenek azokra
a szerepldkre is, akiket altalanos értelemben véve nem szokds kozvetlen résztvevoként
szamon tartani, de mindezek ellenére a véleményiik meghatarozo jelentdségiivé valt az
tizleti és mikodésbeli dontések szempontjabol. Kivaltképp a belsd szereplok listajat kell
kiterjeszteni a menedzsmenten és alkalmazottakon talra. A kulcsfontossagti szereppel

bir6 érintett felek kozott egy platformkozosségén beliil manapsag a korai felhasznalok és

8 MAXWELL WESSELL, AARON LEVIE, ROBERT SIEGEL (2016): The Problem With Legacy Ecosystems.
Harvard Business Review. (forras: https://hbr.org/2016/11/the-problem-with-legacy-ecosystems letdltve:
2020.03.31.).

" MARK BONCHEK, SANGEET PAUL CHOUDARY (2013): Three Elements of a Successful Platform
Strategy. Harvard Business Review. (forras: https://hbr.org/2013/01/three-elements-of-a-successful-
platform letdltve: 2020.03.31.).

8 ERIK P.M. VERMEULEN, MARK FENWICK, WULF KAAL (2019): Why Blockchain Will Disrupt Corporate
Organizations. European Corporate Governance Institute (ECGI) — Law Working Paper No. 419/2018.
(forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3227933 letoltve: 2020.03.31.) 5.
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véleményvezérek (influenszerek)®!, valamint egyetemek, kutatokdzpontok és kooperald
startup vallalkozasok is vannak. Tradicionalisan az ilyen szereplék egy nagyvallalat
miikédésének a kiilsd periféridjara szorulnak, de az innovacio-kézpontu nyitott és
interaktiv partneri kapcsolatok 1étesitésének igénye és e szereplok kdzponti jelentdségilivé

valasa miatt ez a felépités mar idejétmult.®2

A partneri kapcsolatok épitésének tobb stratégiaja is 1étezik, mellyel az innovacio kvazi
intézményesitése lehet a cél. Ezek a stratégiak magukba foglalnak direkt és indirekt
befektetési formakat (tradiciondlis kockdzati tOke stratégidk), startup-gyorsitd
(akcelerator) programokat és inkubacids kdzpontokat, kozos munkaterek kialakitasat,
akvizicio esetén a felvasarolt startup alapitoi korének €s identitdsanak integralasat, illetve
a vallalkozas olyan 6koszisztémava valo transzformalasat, ahol a belso és kiils6 szereplék
kozotti hatarok elmosdodnak. Tobb startupot magaba foglalo akvizicio esetén kivaltképp
lathatova valhat, ahogy az addig hierarchikus és merev belsé procedirak mentén
szervezett modell atalakul egy nyiltabb, horizontalis és tobb szempontbol allo
célrendszerrel rendelkez6 rugalmas struktirava. A legfontosabb gondolat itt az, hogy ezt
az 1) tipust format nem a statikus szervezeti modell jellemzi, amelyben a menedzsment
hierarchidban elfoglalt szerepébdl adddo kizardlagos hataskorébe tartozik a
tevékenységek koordinaldsa €s irdnyitdsa, és a hangsily a rovidtdva pénziigyi

megtériilésre van helyezve.

Ezzel szemben az 1) stilusti cég egy folyamatosan fejlodé (és megtjuld) autonéom
okoszisztéma, amelyben tobb, sajat identitassal rendelkezd és egymassal interakcioban
allo érintett fél szerepel — alkalmazottak, felvasarolt startupok és kozosségeik stb. —,
amelyek mindegyike nyitott és vallalkozo szellemii. Az ilyen tarsasag altal alkalmazott
stratégidk hozzajarulnak a belsd miikodés és a kiilvilag kozotti tradiciondlis hatarok
elmosodasahoz. Példaul ahogy ujonnan felvasarolt és az Okoszisztémaba integralt
startupok megérizhetik sajat identitasukat, mikozben a felvasarloi oldalon allo
platformcég is nyitott marad az ilyen startupoktol vald tanulasi lehetéségekre. A
partnerség leghatékonyabb formai akkor tudnak kialakulni, ha a kiilonbdzé partnerek

kozotti hatarok ilyen forman elmosodnak, 6sszeérnek.

81 GELLEN KLARA (2019): Fogyasztok és vallalkozdsok az vij iizleti modellek és a digitdlis technoldgiai
kornyezet promécios tendencidi tiikrében. Gazdasag és Jog 27(7-8). 8.
82 \VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 23-24.
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Megallapithato tehat, hogy a fenntarthatéan miikddni kivano platformok {6 céljava igy a
folyamatos fejlodés és az alaptevékenységeiket koriilvevé dinamikus Okoszisztéma
létrehozasa kell, hogy valjon. A dinamikusabb és befogadobb partnerépitési stilus
hatasara a vallalkozas belsé szervezeti egységei €s kiilsO hatarai kozti valasztovonal

elhomalyosul.

4.2.2. Haladas a zart, hierarchikus felépitésii vallalatoktél a nyitott és
decentralizalt platformcégek felé
A platformmodell diszruptiv hatdsa a tradicionalis (piacok, szervezetek és vallalatok
koncepcidi koré épiild) vallalatiranyitasi elméletekre nyilvanvalonak tinik, és a zart,
hierarchikus szervezeti modellek vilaga kihivas elé allittatott. Az Internet, intelligens
algoritmusok és online értékelések azonnali és minimalis er6feszitést igénylé hozzaférést
biztositanak nagymennyiségii informacidhoz, ezaltal uj lehet6ségeket kinalva a
vallalkozasok szamara, hogy a felhasznalokat bevonzzak és megtartsak, partnerségi
kapcsolatokat épitsenek, és folyamatosan innovativak tudjanak maradni akar a gazdasag
tobb vertikumaban is. A platformok sikere tokéletesen példazza ennek az 0j mitkodési

formanak a diszruptiv erejét.

A platformok megjelenése egybeesett az informacidszerzéshez sziikséges i1d6- és
pénzraforditasok drasztikus csokkenésével, és atformalta a vallalat bels6é és kiilsd
miikodési folyamatai kozt fennallo tradicionalis egyenstlyt. Ebben az értelemben az
informacio- és kommunikacidtechnologia hozzajarul a véllalat és piac kdzt huzodo éles
hatar elhalvanyulasahoz. A legsikeresebb cégeknél a kontroll mar nem a hierarchiar6l
sz0l, az ellendrzésrdl vagy az egyértelmi hatarvonalak fenntartasardl a vallalkozas és a
kiilvilag kozott. Ezzel ellentétben a hangsuly egy olyan nyitott, befogadé és decentralizalt
szervezeti kornyezet kialakitasara van helyezve, amely lehetdséget ad a kapcsolati
haloban fellelhetd Gsszes érintett fél tehetségének, potencialis inputjanak kihasznélasara.
Optimalis esetben egy platformcég a kooperacid €s kozos értékteremtés folyamatai
mentén létrejovo allando innovacio alapjaira €piil. Tobbek kozott ez is az oka annak, hogy
egyre tobb iizleti vallalkozas illetve egyéb szervezet torekszik arra, hogy platformként
definidlja Ujra magat. A platformmodelltd]l remélik, hogy innovacids képességiik

megnovekszik ¢és hosszatavon is relevansak tudnak maradni. Egyes nagynevi
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tradicionalis vallalatoknal is megfigyelhetd ez az atalakulas. A fészabaly gy tiinik, kezd

kikristalyosodni: ,,valj platformma vagy 4ltala vessz el”.%

Erdemes tovabba kihangstlyozni, hogy nincs egy minden platform szamara egységesen
megfelel6 modell. A platformok tobbféle format is 6lthetnek, kezdve a hagyomanyos zart,
decentralizalt kvazi autoném formakig.®* Az elébbire példa lehet az Ebay vagy a Netflix,
mig utobbira az Openbazaar, egy decentralizalt, kriptovalutat hasznalé peer-to-peer (P2P)
elektronikus kereskedelmi feliiletet biztositdo platform, vagy a hasonl6 jellegii Haven-
Private Shopping. Megallapithat6, hogy a platformcég szervezetének kialakitasakor a
legoptimalisabb megkdzelités mindig az egyedi koriilmények és célok fliggvényében
hatarozhaté meg. Minden tizleti vallalkozasnak elemeznie sziikséges a sajat igényeit és
céljait ahhoz, hogy megtalalja a szamara megfeleld utvonalat a fenntarthaté miikodés felé

¢s maximalizalni tudja az azokbdl kinyerhetd elonyoket.

Azonban fenntarthatd platformként miikodni hosszi tavon nem konnyt feladat. Ehhez
kapcsolodik a platformszervezés egyik potencialis kockazata, nevezetesen a tradicionalis
vallalattd valé (vissza)alakulds éallandd veszélye. Egy platform, ahogy ndvekszik, és
kivaltképp, amikor globélissa valik, elkeriilhetetleniil tamaszkodnia kell bizonyos
hierarchikus szervezeti struktiraclemekre. Az ilyen struktiraclemek a méretbeli
novekedés okozta miikodési komplexitas kezelésére szolgalo stratégia részei. A probléma
az, hogy egy hierarchikus szervezet konnyedén eredményezheti a platform
biirokratizalodasat, azaz zarttd, centralizaltta és merev eljarasi szintekkel és modszerekkel
terheltté teheti. Ez a fajta szervezeti forma kevésbé felel meg a digitalis, dinamikus iizleti
kornyezetnek, kivaltképp a platformoknak. Ellentmondas meriilhet fel a platform
szervezeti felépitése és akozott, amitl elsdsorban sikeressé valt. Ennek az
ellentmondasnak a kdvetkezménye az is, hogy egyes mar stabilan miikodé platformok
nem képesek elég hatékonyan vagy gyorsan reagalni a kihivasokra, amelyeket a piacok,
a fogyasztok ¢€s a technoldgidk gyors ilitemii valtozasa okoz. A Facebook kozelmultbeli
ujabb kellemetlenségei, valamint tovabbi nagy, jol ismert platformok (Uber, Amazon,

Google) altal elszenvedett presztizsveszteség egyarant jol szemléltetik a kockazatat

83 VVERMEULEN, FENWICK, KAAL: i.m. 4-5.
84 \VVERMEULEN, FENWICK: i.m. 19.
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annak, ha egy platform elkezd visszaalakulni a tradicionalis vallalat szervezeti
forméjaba.®®

Annak ellenére, hogy el kell ismerni a hasonl6 jellegi kritikak megalapozottsagat,
sziikséges elismerni a pozitiv hatast innovaciokat is, amelyeket a platformok adtak mind
az egyes érintett felek (stakeholderek) — elsésorban a fogyasztok és munkavallalok —,
mind pedig a globalis gazdasag szamara. Tovabba a platformok alapvetéen jarulnak
hozza a gyorsan valtozo, innovaciora és szamitogépes kodokra €piild uj digitalis vilagunk
létrehozasahoz ¢és formalasdhoz. Horizontalis, decentralizaltabb szervezeti felépitések,
nyilt kommunikacid, multidiszciplinaris csapatok és a dinamikus Okoszisztémak ereje
szamitanak azon alapértékeknek, melyek a gazdasagot, a kulturat és a tarsadalmat
jelenleg eldrefele hajtjak. Ezek a valtozasok nagyban kdszonheték a platformoknak, igy
érdemes a figyelmiinket olyan iizleti modellek és szabalyozasi kornyezet kidolgozasara
Osszpontositani, amelyek eldsegithetik fenntarthatd miikodésiiket és felszinre hozhatjak
az iizleti véllalkozasok ezen Uj mddon vald szervezésének és miikodtetésének valddi

potencialjat.

4.2.3. Felelos tarsasagiranyitasi kolcsonhatasok

Miutan a modern (tradicionalis) vallalattal Gsszehasonlitva behatarolasra keriiltek a
platformalapu iizleti modell megkiilonbozteté jegyei, valamint bevezetésre keriilt a
fenntarthato platform koncepcidja, a kovetkezokben az ilyen jellegii szervezeti formakkal
kapcsolatban 4ll6 jogalkotdk, jogalkalmazdk szerepére forditjuk a hangsulyt. Az
alabbiakban megfogalmazasra keriil a javaslat, miszerint jogalkotoi szinten Gjra kell
gondolni a megkozelitést ahhoz, hogy a szabalyozasi kornyezet hozzajaruljon az
innovativ €s tarsadalmilag felelds platformok fenntarthatdé miikodéséhez. Itt a felelds
tarsasagiranyitas témakorére Osszpontositunk annak érdekében, hogy a hagyomanyos
szabalyozasi modellek ¢és a platformok mitkodési igényei kozott a mar fentebb is emlitett

eltavolodast, rt illusztraljuk.

8 DAN JAMES (2018): The Importance of Building a Platform Company in the Modern Economy.
Medium. (forras: https://medium.com/swih/the-importance-of-building-a-platform-company-in-the-
modern-economy-43bf754f2e09 letdltve: 2020.03.31.); tovabba DEB LIU (2017): The Art of Building
Platforms. Forbes. (forras: https://www.forbes.com/sites/ciocentral/2017/03/17/the-art-of-building-
platforms/#68ef72de19d2 let6ltve: 2020.03.31.).
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4.2.3.1. Strukturalis elemek

Tradicionalisan, a felel6s tarsasagiranyitis olyan belsé szervezeti strukturakra és
eljarasokra utal, amelyek célja annak biztositasa, hogy (i) a kontroll és az ellenérzés lefelé
folyjon a befektetoktél (a vallalat gazdasagi, jogi és erkolesi tulajdonosaitol) az
igazgatotanacson keresztiil a menedzsment és végiil az alkalmazottak felé, és (ii) a
beszamolasi kotelezettség pedig felfelé aramoljon. Itt tehat arrdl van szo6, hogy az
ellendrzés kovetkeztében a kontroll irdnya lefelé realizalddik a csucsrol nézve. A kontroll
tetején a befektetdk, tulajdonosok vannak, akiknek az érdekeit meg kell 6vni, majd jon az
igazgatotanacs, a menedzsment ¢és alatta a dolgozok. A beszdmolés iranya pedig egy
tagolt, hierarchikus rendszerben, ahol a feladatok és a feleldsség is le van osztva a
vezérigazgatotol a dolgozoig, a hierarchia legaljan 1€évo dolgozotol indul el felfelé. A
kontroll a vezetés része, tehat a hierarchidban a felettes gyakorolja lefelé a beosztottak
felé, a beszamolasi, elszamolasi kotelezettség pedig ellentétes irdnyu, tehat az alarendelt
kotelezettsége ¢€s természeténél fogva a felettes felé felfelé iranyuld. A felelds
tarsasagiranyitasi szabalyok elsddleges célja tehat a befektetdk, tulajdonosok és

részvényesek érdekeinek védelme, valamint a szervezeten beliili hierarchia fenntartasa. %

Ebbdl a meghatarozasbol kikristalyosodhat, hogy a felelds tarsasagiranyitas egy zart
szervezeti forma 6tletén alapul, meghatarozott hierarchikus felépitéssel és jol elhatarolt
szerepkorokkel. A felelds tarsasagiranyitasi szabalyokat ugy alakitottak ki, hogy
megvédjék a hierarchia csucspontjan levé személyek, nevezetesen a befektetOk-
részvényesek érdekeit, és a témakorhoz kapcsolodo diskurzust és gyakorlatot is a zart,

hierarchikus szervezetekre, kiilondsen a nagyvallalatokra modellezték.

A gyakorlatban a részvényesek érdekeit elétérbe helyez6 (shareholder primacy) modell
olyan intézkedések bevezetését jelenti, amelyek célja annak biztositdsa, hogy a vallalat
tobbi szerepldje is olyan kdriiltekintéssel jarjon el tevékenységei soran, mintha befektetd
vagy részvényes lenne. A kiilonbdzd szereplék motivacidinak ilyen médon torténd
Osszehangolasaval javul a — részvényarfolyam alapjan mért — teljesitmény, amely a

vallalattal kapcsolatban allo6 valamennyi érintett fél részére hasznos, valamint a k6zjo

8 BRETT H. MCDONELL (2009): Professor Bainbridge and the Arrowian Moment — A Review of the New
Corporate Governance in Theory and Practice. Delaware Journal of Corporate Law 34(1). 140, 155-156;
tovabba ROBERT C. BIRD (2018): Organic Corporate Governance. Boston College Law Review 59(1).
21-70.
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szempontjabol is eldnyds tekintettel a jo mindségli arukra és szolgaltatasokra, amiket egy
sikeres vallalat nytjtani képes. A részvényesek érdekeit elsdbbségbe helyezd modell
megjelenésének legfébb kivaltd okai a vallalati botranyok voltak.®” Az elmult
évtizedekben a vallalatiranyitast érinté reformokat nagyrészt a vezetd tisztségviseldi
jogsértések kockazatanak minimalizalasa vezette. A mogottes Gtlet az, hogy a felelds
tarsasagiranyitasi gyakorlatnak a rossz vezetdi magatartas kockazatat kell csokkentenie,
¢s ezaltal a részvényesi értéket maximalizalnia. Az e célok elérésére szolgalo strukturak,
eljarasok és mechanizmusok definidldsa huzddott meg elsésorban az ezen a téren hozott
szabalyozasi reformok mogott.® Eszerint a nézet szerint a vezetd tisztségviselSket és
alkalmazottakat esetlegesen motivald oOnérdek feltiinésének esélyét csokkenteni
sziikséges, hiszen hasonl6 esetben a tevékenységiik befektetdkre, részvényesekre és a
tarsadalomra gyakorolt potencialis hatranyos kovetkezményeit figyelmen kiviil hagyjak.
A részvényesi ellendrzés fokozasa a vallalat tobbi belsé szerepldje felett a felelds
tarsasagiranyitasi szabalyok els6dleges céljava valt, és szamos kovetelményt a fentebbi,

gyakran iigyndki kockdazatként emlegetett jelenség csokkentésére alkottak.®

Jelenleg sz¢leskorli egyetértés van abban, hogy a befektetdi bizalom nagyrészt a pontosan
definidlt és hatékony felelds tarsasagiranyitdsi keretek meglététdl fligg. Egy hasonld

szabalyozasi keret a kovetkezOk létrehozasara €s fenntartasara 6sszpontosit:

- felelésen miik6do igazgatotanacs a vezeto tisztségviselok feliigyeletére,

- belsd ellendrzési és feliigyeleti folyamatok, amelyek biztositjak, hogy a vezetd
tisztségviseldk a vallalat (és nem a sajat maguk) érdekében jarnak el,

- transzparens informacidszolgaltatas a piac felé a vallalat pénziigyi teljesitményérol,

- akisebbségi részvényesek érdekeinek védelmét szolgald intézkedések.

Ezen megkdzelités altalanos célja a részvényesi érték maximalizalasa és ezaltal a tovabbi

befektetések Osztonzése. Ha a felelds tarsasagiranyitasi gyakorlat jo, a részvényesi

értéknovekedés magatol kovetkezik, ez pedig altalanossagba véve gazdasagi novekedést

87 BUITAR ZSOLT, KECSKES ANDRAS (2015): Merre tart a gazdasdgi jogi szabdlyozds a Quaestor botrany
utan? I1. Gazdasag és Jog 23(12). 11-12.

8 GORDON D. SMITH (1998): The Shareholder Primacy Norm. Journal of Corporation Law 23(2). 277-
324.; tovabba LYNN A. STOUT (2002): Bad and Not-so-Bad Arguments for Shareholder Primacy.
Southern California Law Review 75(5). 1189-1210.

8 STEPHEN M. BAINBRIDGE (2006): Director Primacy and Shareholder Disempowerment. Harvard Law
Review 119(6). 1739-1740, 1746.
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idéz el6. Eszerint a nézet szerint tehat a felelds tarsasagiranyitas szorosan kapcsolodik a

gazdasagi novekedéshez és joléthez.

4.2.3.2.  Szabalyozasi ir

A hierarchia és ellenérzés megerdsitésére épiil6 felelOs tarsasagiranyitasi attitiid azonban
nem tiinik megfeleld megoldasnak a platformok vilagaban. A részvényesek érdekeit
els6bbségbe helyezd modell a zart vallalati hierarchidk vildgdban értelmet nyerhet,
azonban a platformokra valoé alkalmazasa megkérddjelezhet6. Az ilyen jellegii
szabalyozasi keretek altal €letre hivott zart és statikus tizleti struktirdk, valamint merev
¢és hierarchia-vezérelt dontéshozatali mechanizmusok elidegenithetik az érintett feleket
(stakeholdereket), és végsd soron alaashatjak a platform sikerének esélyeit. Ebben az
értelemben véve a jelenlegi felelds tarsasagiranyitasi attitiid és a platformcégek {iizleti
modellbéli igényei kozott egy szabalyozasi lir keletkezett. Egyes nézetek szerint raadasul
a platformcégek nehézségei, melyekkel azok egy bizonyos cégméret utdn
elkeriilhetetleniil szembe kell, hogy nézzenek, részben az olyan szabalyozasi
struktirdknak koszonhetOk, melyek arra kényszeritik Oket, hogy elhagyjak azt a

szervezeti format és értékeket, amelyeknek a sikeriiket elsésorban kdszonhetik.®

Ebbdl a szemszogbdl nézve a felelds tarsasagiranyitasi szabalyrendszer akadalyként
jelenhet meg egy fenntarthatdban miikddni kivano platform ¢letében. A felelds
tarsasagiranyitds hatasaival kapcsolatban egy még szkeptikusabb szemléletmod is
felmertilt egyes iizleti vezetdk, elsdsorban kockazati tékebefektetok korében. Ennek
értelmében a részvényesi érték maximalizélasdnak elsObbrendiisége konnyen olyan
vallalati kornyezetet teremthet, amelyben a konzervativ dontéshozatal, a rovid tava
nyereség és a formalis eljarasok élveznek prioritast. Ez barmilyen vallalkozas szamara
kéros lehet és hatraltathatja a hosszitavon is fenntarthato miikodést.”! Eszerint a nézet
szerint a vallalati vezetok feleldésségének novelése a részvényesek iranyaba, illetve a
részvényesek ellendrzésének novelése a vezetdk felett nem szolgdlja a legtdbb

vallalkozas iizleti igényeit, €s kiilonosen hatraltatd az olyan fiatal €s innovativ cégek

9 \VERMEULEN, MCCAHERY, FENWICK: i.m. 9.

%1 STEVE DENNING (2019): Why Maximizing Shareholder Value is Finally Dying. Forbes. (forras:
https://www.forbes.com/sites/stevedenning/2019/08/19/why-maximizing-shareholder-value-is-finally-
dying/?utm_source=FACEBOOK&utm medium=social&utm_term=Paulie%2F&fbclid=IwAR1R7K9exI
SJnaUZ97uFEGv8wWS8BYTI ImEcCBucZSYd 3SOMQeql71fRGI8#31c555f26746 letdltve:
2020.03.31.).
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esetén, mint a platformok. A részvényesi ¢érték maximalizalasara Osszpontosito
megkozelités egészségteleniil egy rovid tavu, a figyelmet a cég részvényarfolyamara és
piaci értékelésére forditdo modellt eredményez, ami kontraproduktivan hat a valodi
innovaciora ¢és nyitottsagra. A részvényesi érték maximalizalasa gyakran egy mar létezo
¢s sikeres termék vagy szolgaltatas koré épiild, meghatarozott {izleti terv végrehajtasara
Osszpontosit. Az ilyen modellben az innovacidval és fogyasztoi viselkedéssel kapcsolatos
ismeretekkel rendelkez6 vezet6k — tehat azok a személyek, akik sokszor a vallalkozas
kezdeti sikeréért feleldsek — gyakran kiszorulnak az érdemi dontéshozatali folyamatokbol

ahogy a vallalkozas ndvekszik.”

Az érintett felek koziil a munkavallalok a masik csoport, amely a részvényesek érdekeit
elsébbségbe helyez6 modell esetén marginalizalodhat. Az lizletstratégianak a részvényesi
érték emelését, valamint a hierarchiat és ellenérzést erdsité modellje olyan gyakorlatokat
eredményezhet, amelyek ellentétesek a munkavallalok érdekeivel. Példa lehet erre egy
tomeges elbocsatas a vallalat pénziigyi teljesitményének kiegyensulyozasara egy olyan
modellben, ahol a vezet6i teljesitményt kizardlag a részvényarfolyam alapjan értékelik.
Ha kiegyensulyozott a pénziigyi teljesitmény, a részvény ara biztositva van, igy a busas
vezetdi bonusz is. Egyes esetekben az elbocsatasok vagy a munkabérek csokkentése az
erds negyedéves pénziigyi teljesitmény elérésének egy magatdl értetédd eszkoze.
Ugyanakkor egy olyan vallalati kornyezet, amelyben a részvényarfolyamok emelése vagy
szinten tartasa érdekében tomeges elbocsatasokat hajtanak végre, konnyen karos hatassal
lehet a szervezeti kultirara. Altalanosabban véve ugy tiinik, hogy ez a modell nem hoz
1étre olyan szervezeti értékeket és kultarat, amely motivalja a munkavallalokat vagy emeli
amunkavallaléi elégedettséget. Epp ellenkezleg, esélyes, hogy bizalmatlansagot general
az alkalmazottak és a menedzsment kozott. fgy amennyiben a munkavallaloi elégedettség
fenntartasa az innovacid, a fogyasztoi elégedettség és a vallalkozas hosszu tava tizleti
sikerének kulcsa, akkor egy olyan modell, amiben a részvényesi érték maximalizalasara
van helyezve a hangsuly valosziniileg kudarcot fog vallani, de legalabbis nehézségei

lesznek a potencialis tehetséges munkaerd bevonzasaban.%

%2 DAVID J. BERGER (2019): Reconsidering Stockholder Primacy in an Era of Corporate Purpose.
Harvard Law School Forum on Corporate Governance and Financial Regulation. (forras:
https://corpgov.law.harvard.edu/2019/03/04/reconsidering-stockholder-primacy-in-an-era-of-corporate-
purpose/ letéltve: 2020.03.31.).

% BERGER: i.m
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A Szilicium-volgy elismert vallalkozdja, Steve Blank példaul azt allitja, hogy az tizleti
hatékonysdg mérésére szolgald pénziigyi mutatokra ¢épiild, részvényesi érték
maximalizalasara toreked6 modell rendkiviil megneheziti a vallalat szamara, hogy
fenntartsa azt a fogyaszto-orientalt hozzaallast, amely kritikus jelentdségili a hosszu tava
fenntarthaté mitkodéshez.%* A részvényesi értékre és az ahhoz kapcsolodé mutatokra vald
Osszpontositds végeredményeképp a vallalatok irdnyitdsa végiil az értékesitésben
érdekeltek feliigyelete ala keriil, igy a marketing keriil a fokuszpontba. E szereplék
dontéseinek meghozatalaban a pénziigyi teljesitmény és a befektetok hozamai szolgalnak
elsédleges iranymutatoként. Erdekes modon azok a vezetdk, akik ismerik a termékeket
¢s szolgaltatasokat, illetve szakértelmiikon keresztiil ezek 1étrehozasara és fejlesztésére,
illetve a fogyasztdi visszajelzésekre Osszpontositanak, Kkiszorulnak az alapvetd
dontéshozatali mechanizmusokbol. Steve Jobs is kitért erre a kockézatra, amikor az
Apple-ben vald korai részvételérdl, illetve az onnan vald eltavolitasarol beszélt.
Meghatarozasa szerint az értékesitési-és marketingemberek azok, akik a vallalatot még
sikeresebbé tudjak tenni, am végiil at is veszik a vallalat vezetését. A magaval a termékkel
foglalkozo, azt létrehozo és fejlesztd embereket pedig kiszoritjak a dontéshozatali
forumokbol. A vallalat igy elfelejti, hogy mit is jelent eredeti terméket létrehozni. A
termék iranti érzékenység és annak eredetisége, melyek a korai sikert hoztak, igy

jelentdségiikben elhalvanyulnak az ilyen jellegii vezetdi tevékenységek altal.

A fentiek értelmében ugy tlinhet, hogy a részvényesek érdekeit els6bbségbe helyezd
modell a platformcégek kiemelkedden kompetitiv vilagaban hatranyos hatasokkal birhat.
A merev ellendrzési mechanizmusok megerdsitésének kontraproduktiv hatdsa olyan
szervezeti kultiraban oOlthet testet, amely legjobb esetben nem képes a hatékony
miikddésre, legrosszabb esetben intézményesiti a formalizalt eljarasi szinteket és
modszereket és lehetoségét ad a kotelezettségek aldl valo kibuvasokra, amelyek
tarsadalmilag karos magatartasformakat ¢és konnyen vallalati  botranyokat

eredményezhetnek.

% STEVE BLANK (2016): Intel Disrupted: Why Large Companies Find it Difficult to Innovate and What
They Can Do About It. (forras: https://steveblank.com/2016/06/23/intel-disrupted-why-large-companies-
find-it-difficult-to-innovate-and-what-they-can-do-about-it/ letltve: 2020.03.31.).

% STEVEN TWEEDIE (2014): Here’s Why Innovation Dies at Big Tech Companies, according to Steve
Jobs. Businessinsider. (forras: https://www.businessinsider.com/steve-jobs-on-why-innovation-dies-at-
tech-monopolies-2014-11, letoltve: 2020.03.31.).
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A felelds tarsasagiranyitasi struktarak els6sorban a formalis megfelelés (zart,
hierarchikus és konzervativ) ideajat erésitik, mely a fentiek alapjan is tisztan
ellenmondasban van a platformok iizleti modellbéli igényeivel (nyitott, interaktiv és
innovativ jelleg a felhasznalok és a potencialis tehetséges munkaeré bevonzasa és
megtartasa érdekében). E jelenséget nevezziik szabalyozasi tirnek, illetve a fentebb is
emlitett eltdvolodasnak. A jovoben a gyakorlati tapasztalatokon alapuld megfigyelések
megfeleld integralasaval a felelds tarsasagiranyitas klasszikusnak tekinthetd elemei is

elmozdulhatnak kedvezdbb iranyba a platformcégek modellje szempontjabol.

4.3. Platformcégek és jogalkotoi dilemmak

Felmertil hat a kérdés, hogy mi a teenddjik a jogalkotoknak és egyéb politikai
dontéshozoknak? Mit tehet az dllam a szabalyozasi ir okozta hatranyos kovetkezmények
enyhitésére? Hogyan lehetne 1étrehozni olyan szabalyozasi kornyezetet, amely a jovOben
elosegiti a platformok fenntarthatd miikodését és maximalizalja az ezen 0 tlizleti
formaban rejlé potencial kihasznalasat? Osszefoglaldsként aldbb ismertetésre keriil par

ezzel kapcsolatos gondolat.

Eloszor is sziikséges felismerni, hogy a szoban forgd 0j technologiak és iizleti trendek
altal létrehozott dinamikus kornyezet szabalyozoi szinten tobb oldalrol is kihivast tud
jelenteni. Az olyan feltorekvé technologiak, mint a geomérnoki kutatasok, a
nanotechnoldgia, a biotechnoldgia, a szadmitogépes ¢és kognitiv idegtudomany, a
személyre szabott orvoslas, a regenerativ orvoslas, a szintetikus biologia, a Kiber-
feliigyeleti technologiadk és a robotika és intelligens algoritmusok mind &sszetett
iranyitasi-feliigyeleti kihivasokat jelentenek.®® Ezeket a technolégiakat a gyors fejlodési
item, az alkalmazasi- és megjelenési lehetOségeik sokasaga, a mikodésiikkel
kapcsolatban allo szereplok széles skalaja, a kockazataikkal, elonyeikkel €s jovobeni
iranyaikkal kapcsolatos atfogd bizonytalansag, valamint a potencialis egészségiigyi és
kornyezeti kockéazataik €s szélesebb tarsadalmi és etikai kérdéseik vizsgélatanak igénye

jellemzik. E komplexitasuk miatt jelenleg egyetlen szabalyozoé szerv vagy szervek

% Lasd példaul SARAH Y. KwoN (2016): Regulating Personalized Medicine. Berkeley Technology Law
Journal 31(Annual Review) 931-960.; tovabba BRICE LAURENT (2013): Responsible Agencements —
Constructing Markets for Nanotechnology through the European Regulation. Nanotechnology Law &
Business 9(3) 267-282.; tovabba KAREN N. SCOTT (2013): International Law in the Anthropocene —
Responding to the Geoengineering Challenge. Michigan Journal of International Law 34(2). 309-358.
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csoportja sem képes hatékonyan ¢és atfogdan szabalyozni 6ket. Nyilvanvalonak tiinik,
hogy a folyamatos, komplex és diszruptiv technoldgiai innovaciok koraban joval
nehezebbé valt megallapitani, hogy a szabalyozoi beavatkozasokat milyen szereplékkel

egylittmiikodésben, milyen szempontok szerint és milyen formaban strukturaljak.®’

Mindenesetre a meglévé modellek mellett valo ellentmondast nem tiird kitartas rovidlatd
megkozelitésnek bizonyulhat. Ehelyett a jogalkotasnak és a szabalyozasi modelleknek
dinamikusabb4, interaktivabba és Kkisérleti jelleglivé érdemes valnia. Ahogy a
platformcégek megzavartdk az iizleti ¢élet szokdsos menetét a nyitottabb és
decentralizaltabb miikodési modszereikkel, a jogalkotds és a feliigyelet hasonloképp
atalakulhat. Miller javaslatabol is kitlinik ez a gondolat, mikor felhivja a figyelmet a
jogalkoto altal adott valaszok diverzitasanak, sokféleségének sziikségességére. Kiemeli
tovabba, hogy a hatékony szabalyozas kialakitasahoz a jogalkotonak sziikséges raszannia
a kelld iddt az adott technologiak, megoldasok altal atformalt egyes piaci koriilmények,
illetve az altaluk létrehozott Uj piacok komplexitdsdnak alapos vizsgalatira ¢és

megértésére is.%

De hogyan érheti el a jogalkoto ezt a célt? Mit tehet az innovacio eldmozditasa érdekében,
és hogy jobb Ilehetdségeket tudjon teremteni azok szamara, akik fenntarthatod
platformcéget akarnak épiteni? Ahogy az fentebb is ismertetésre kertilt, optimalis esetben
egy platform Iényegi elemét a kapcsolatok ¢s az Gsszekottetés képezik. A jogalkotasnak
hasonld nyitottsagot, interaktivitast és tobbszinliséget sziikséges a megkdzelitésmaodjaba
integralnia az 0j szabalyozéasi kornyezet megtervezése soran. Az alabbiakban harom
javaslat keriil megfogalmazasra annak megvalaszolasara, hogy a szabalyozoi
beavatkozasokat milyen szereplokkel egyiittmitkdésben, milyen szempontok szerint és

milyen forméban érdemes strukturalni.

4.3.1. A jogalkotasi folyamatban kézremiikodo szereplok

Ami a platform-iranyitas szabalyozasanak megtervezésében részt vevd szereplok

kérdését illeti, a jogalkotonak sziikséges felismernie, hogy a vilag mar elhaladt amellett a

% MARK FENWICK, WULF KAAL, ERIK P.M. VERMEULEN (2017): Regulation Tomorrow — What Happens
When Technology is Faster than the Law. American University Business Law Review 6(3). 571-573.

% STEPHEN R. MILLER (2016): First Principles for Regulating the Sharing Economy. Harvard Journal of
Legislation 53(1). 151, 153.
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modell mellett, amelyben az 0j technologiakkal kapcsolatos szabalyozasi dontéshozatal
szilard tényalapu lehet, és a szabalyozas megtervezésének feladatat kizarélag a szakértok
ilyen jellegii tudasara és politikusok altal szabott iranyvonalakra lehet bizni. Ez a Callon

altal kettés delegalasnak nevezett modell®®

ugy tlinhet, hogy idejétmult. A komplex
technologiai valtozasok kontextusabol a kettdés delegalds modellje sokkal kevésbé
hasznos, mivel gyakran nem egyértelmii, hogy egy adott témaban kik is kimondottan a
szakérték, vagy, hogy megalapozott-e a szaktudasuk. Emellett pedig a politikusok és

egyes szakértdi kordk iranti bizalom a digitalis korban dramaian lecsokkent.%

Ennek a helyzetnek a megoldasa egyaltalan nem kézenfekvd, de Ggy tlinhet, hogy
mindenképpen rugalmasabb, dinamikusabb és interaktivabb jogalkotasi folyamatokra
van szlikség, ahol tobb szerepld is képviseltetheti magat, ideértve példaul induld
startupokat és mar biztos alapokon futd cégeket, valamint a nyilvanossag bevonasat. Az
ilyen tipusu szabalyozasi megoldas kozosségvezéreltnek tekinthetd abban az értelemben,
hogy jobban igazodik az adott teriileten miikodd kiilonboz6 kozosségek igényeihez és
elvarasaihoz. Ily modon a szabalyozas alanyai ugy érezhetik, hogy 6k is invesztalnak a
jogalkotasi folyamatba és az ezaltal megalkotott normakba. A jogalkotasi folyamat ilyen
tesztjellegli, policentrikus és nyitott megkozelitését jelenleg a pénziigyi Szektorban
tesztelik is, példaul a Fintech cégek vonatkozasaban.!®! Kénnyen eléfordulhat, hogy ez a
tendencia kiterjed a feltérekvé technoldgiakkal kapcsolatos tizleti szabalyozas egyéb

terileteire is.

4.3.2. A jogalkotasi folyamat szempontrendszere

A szempontrendszert illetden a tradicionalis, a hierarchia és a kontroll erdsitését
elsébbségbe helyezd felelds tarsasagiranyitasi modell nem feltétleniil célravezetd. A
fentiek értelmében is lathatjuk, hogy az ilyen megkdzelités kiillondsen hatranyos hatassal
lehet az olyan vallalkozasokra, amelyek horizontalis, decentralizalt szervezeti formara €s

egy nyitott, interaktiv k6zosségre épiilnek. Ehelyett ajanlatos lenne tovabb mélyiteni a

9 L AURENS LANDEWEERD, DAVID TOWNEND, JESSICA MESMAN, INE VAN HOYVEGHEN (2015): Reflecting
on Different Governance Styles in Regulating Science. BMC Springer Nature. (forras:
https://Isspjournal.biomedcentral.com/articles/10.1186/s40504-015-0026-y let6ltve: 2020.03.31.).

100 FENwICK, KAAL, VERMEULEN: i.m. 576-578.

101 DIRK A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, JANOS N. BARBERIS, DOUGLAS W. ARNER (2017): Regulating a
Revolution — From Regulatory Sandboxes to Smart Regulation. Fordham Journal of Corporate &
Financial Law 23(1). 64-69.
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fenntarthato6 platformok koncepcidjahoz kapcsolddo tudésanyagot, igy azonosithatdva és
megérthetévé valhatnanak olyan szabalyozasi intézkedések — Osszefoglald jelleggel
felelos platformiranyitasi szabalyok —, amelyek segitik e vallalkozasok fenntarthatéd
miikodését azaltal, hogy szorosabban igazodnak az iizleti igényeikhez. A szabalyozasi {ir

¢s a szétkapcsolodas mértéke igy csokkenthetd lenne.

4.3.3. A jogalkotéi beavatkozas formaja

Végiil a jogalkotoi beavatkozds formdjara keriil a hangstly, mely kétséget kizardan a
legnagyobb kihivast jelenté kérdés. Feltétleniil magaba kell foglalnia azonban olyan
szabalyozasi sémak létrehozasat, melyekhez a szabalyozas alanyai is kooperativan
hozzajarulnak, és abbol Kiveszik a résziiket, igy inkabb a magukénak fogjak tudni azt
érezni és nem felesleges kellemetlenségeknek vagy rendszereknek, melyeket
megprobalnak kikeriilni.1%? Ez azt jelenti, hogy nagyobb hajlandésagot kell véllalni a
kisérleti jellegli szabalyozasokra és reszponziv, reakcidos szabalyozéasi megoldasokban
érdemes gondolkodni, melyeket folyamatosan az adott helyzetekhez lehet igazitani. A
kapcsolodo szabalyozoi dontéseket érdemesebb nyilt végi, egy hosszabb folyamat egyes
szakaszait reprezentald 1épcs6fokoknak tekinteni, mintsem mar végleges és

megvaltoztathatatlan kinyilatkoztatasoknak.

A jogalkotonak tanacsos elmozdulnia a véglegesség és a biztonsag iranyabol, és a
bizonytalan jovObeni helyzetekhez valo adaptalodas, rugalmassag és interaktivitas felé
javasolt vennie az irdnyt. A policentrikus, decentralizalt szabalyozasi kornyezet 01j vilagat
a szabalyozasi formak- és stratégidk sokfélesége és kombinacidi, valamint olyan

innovativ szabalyozasi tesztkornyezetek jellemzik, mint a ,.szabalyozoi sandbox-ok”.1%3

102 Erdemes lehet megvizsgalni ebbdl a szempontbol a tdrsszabdlyozds megoldasat, melynek keretében a
szabalyozdi szerep megoszlik az érdekelt felek és a kormany, illetve a nemzeti szabalyozd hatésagok
vagy szervek kozott. Lasd példaul az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2018/1808 iranyelvét a
tagallamok audiovizualis médiaszolgaltatasok nyujtasara vonatkozé egyes tdrvényi, rendeleti vagy
kozigazgatasi rendelkezéseinek dsszehangolasarol szo16 2010/13/EU iranyelvnek (Audiovizualis
médiaszolgaltatasokrol sz616 iranyelv) a valtozo piaci koriilményekre tekintettel valdo modositasarol. 14.
cikk. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX:320181.1808, letoltve:
2020.03.31.).

103 A szabdlyozéi sandbox (regulatory sandbox) a vonatkozd szabalyozas kialakitasanak innovaciot
tamogato eszkoze. Lényegi eleme, hogy az egyes 11j technologidkat és az ezekhez kapcsolodd tizleti
modelleket és szolgaltatasokat a szabalyozo feliigyelete mellett €s kdzremiikodésével fejlesztik, illetve
valos fogyasztoi kdrnyezetben tesztelik, igy a még ismeretlen kockazatok jol kezelhetok és az esetlegesen
felmeriil negativ hatdsok minimalizalhatok. A szabalyozo szerv a tesztelés idejére felmentést ad egyes
egyedileg meghatarozott jogszabalyi kotelezettségek aldl. A partnerek a teszt folyaman az 11j technologia
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Az ¢rintett szereplok tobbrétli koalicidi, melyek a szabdlyozasi attitlidot a megfeleld

iranyba képesek terelni, a parbeszéd és az egylittmiikddés alapjaira kell, hogy épiiljenek.

Természetesen a fenti megallapitasok gyakorlatba valo atiiltetése joval nehezebb, mint
elméleti kidolgozasuk. A jogalkotas szinte minden szintje kiizd azzal, hogy
alkalmazkodni tudjon a digitalis kor gyorsan valtozo valosagahoz. A gyors technoldgiai
valtozasok megnehezitik egy statikus szabalyozasi keret meghatarozasat és
implementalasat, ugyanakkor a tradicionalis felel0s tarsasagiranyitasi modell is a
probléma részévé valt. A tradicionalis felelOs tarsasagiranyitasi modell a hierarchikus és
centralizalt szervezetekhez vald adaptacié terméke, és ugy tiinhet, hogy nem alkalmas a
decentralizaltabb ¢és interaktivabb platformcégek szervezeti és iizleti igényeinek
kiszolgalasara. A felel6s tarsasagiranyitas egy rovidebb tava, megfelelés-orientalt és
tulzottan Ovatos tizleti attitlidot erésithet, ami kontraproduktiv hatast gyakorolhat olyan
teriileten, ahol dinamikusnak kell lenni és alkalmazkodni kell a folyamatosan valtozo
technologiakhoz, piacokhoz és fogyasztoi igényekhez. Meglatasom szerint a jelenlegi
helyzetben a szabalyozasi kornyezet kialakitasanak alapelvi szinten torténd
megkozelitése vezethetne leghamarabb eredményre, mig a tulzottan részleteibe mend
szabalyozasi attitid kiforratlan megoldasokat idézhet el6é, ami az ilyen jellegli
interdiszciplinaris jelenségek megfeleld megitélése szempontjabol elhamarkodott
1épésnek, az innovacidi adta lehetdségek kibontakozasanak aspektusabol pedig hatraltato
tényezonek bizonyulhat. A felelés platformiranyitis fejlesztése valtozatosabb
egyuttmiikodéseket és partneri viszonyokat igényel az érintett szereploktdl, hogy
dinamikus és alkalmazkod6 megoldasok jojjenek 1étre, ily modon mindenki részesiilni

tudjon ezen 1j és izgalmas tizleti forma nyujtotta potencialis elényokbal.

5. Pénziigyi technologia, Fintech cégek

A kozelmult éveiben a pénziigyi intézmények és kozvetitok piacara 0 versenytarsakként

belépd, innovativ technologiakat alkalmazo FinTech (financial technology) cégek

karakterjegyein és kockazatain til a szolgaltatas értékajanlatat, folyamatait és a sziikséges szabalyozast is
kialakitjak. Az egyiittmitkodésnek kdszonhetden a szabalyozoi sandbox tovabba a szolgaltatasok
engedélyezési idejét is lerdviditheti, igy a szolgaltatas piacra jutdsa hamarabb bekovetkezhet. Az
innovaci6 hasznosulasa felgyorsul, elkeriilhetévé valik a tilszabalyozas és a fogyasztok hamarabb
¢élvezhetik az 0j technologiak eldnyeit, valamint a fejlesztd vallalkozasok is hamarabb profitalhatnak.
Lasd példaul a Magyar Nemzeti Bank altal 1étrehozott szabalyozéi sandbox-ot:
https://www.mnb.hu/en/innovation-hub/regulatory-sandbox
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megzavartdk a pénziigyi szolgaltatasi szektor megszokott miikddését.'® Kerényi és
Molnar megfogalmazasa alapjan a FinTech megoldasok pénziigyi termékek,
szolgaltatasok ¢és a technologia 6tvozése, tehat a pénziigyi piacon megjelend kiilonbozo
digitalis szolgaltatasokat, illetve a technologiai fejlesztéseken alapulo iizleti modelleket
foglaljdk magukban.'® A jelenség zavaré, diszruptiv hatdsa alapvetéen harom modon

ragadhaté meg.

Elsoként megemlitendd, hogy a feltdrekvd technologidk szdmos pénziigyi szolgaltatd
szamara lehetdvé tették, hogy 1) szolgaltatasok széles skalajat tudjak kindlni, amelyekben
nincs sziikség ujabb kozvetitdkre és kisebb az adminisztracids teher, a tranzakcidok
lebonyolitdsa igy hatékonyabba valik és kevesebb a hibalehetdség. Ilyen mddon a
pénziigyi szolgaltatasok egyfajta decentralizalasa figyelheté meg. Az internet alapti mobil
banki szolgaltatasok széleskorii elterjedésével lehetdvé valt az tigyfelek szamara, hogy
tranzakcioik széles skalajat online bonyolitsak. A pénziigyi szolgaltatasokhoz valo
internet alapu hozzaférés a tranzakciok szamos formdjat konnyebbé és gyorsabban
intézhetdvé tette, az ligyfél pénziigyi helyzetének ellendrzésétdl a kifizetések teljesitésén

4t egészen a pénzeszkodzok szamlak kozotti mozgatasaig. 1%

A pénziigyi intézmények egyes hattértevékenységei is hasonlo atalakuldson mentek at.
Ez részben a Big Data elemzési modszereknek koszonhetfen kinalt hatékonyabb

szolgaltatasokat foglaljak magukban, de ugyanakkor lehetdséget nyljtanak a pénziigyi

intézményeknek tobbek kozott a jogi kockdzat'®” hatékonyabb csdkkentésére is.1%

Tovabba a 2008-as pénziigyi valsag eredményeképp szabalyozasi hullamok indultak a

09

bankszektort érintden,'® és ennek egyik kdvetkezményeként a bankok egyre stiriibben

104 ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS, ROSS P. BUCKLEY (2016): The Evolution of Fintech: A New
Post-Crisis Paradigm. Georgetown Journal of International Law 47(4). 1291-1294.; tovabba WILLIAM
MAGNUSON (2018): Regulating Fintech. Vanderbilt Law Review 71(4). 1173-1174.

105 K ERENYT ADAM, MOLNAR JULIA (2017): A FinTech-jelenség hatisa — Radikdlis valtozds zajlik a
pénziigyi szektorban? Hitelintézeti Szemle 16(3). (forras:
https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/kerenyi-adam-molnar-julia.pdf letdltve: 2020.03.31.). 33.

106 DOUGLAS, BARBERIS, BUCKLEY: i.m. 1291-1294.; tovabba MAGNUSON: i.m. 1173-1174.

107 A Bizeli Bankfeliigyeleti Bizottsag a 2003. aprilisaban elfogadott Uj Bdzeli Tékeegyezményében a jogi
kockazatot (legal risk) a miikodési kockazat egy részegységeként jeleniti meg. Ez alapjan a jogi kockazat
annak a kockazata, hogy valamilyen jogi hiba kdvetkeztében a pénziigyi intézményt hatrany, veszteség
éri. (forras: https://www.bis.org/bcbs/bcbscp3.pdf, letdltve: 2020.03.31.). 120.

108 [_asd a McKinsey ‘Smarter Analytics for Banks’ cimii 2018-as jelentését a bankszektor és egyes 1j
analitikai médszerek kapcsolatardl (forras: https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-
insights/smarter-analytics-for-banks, let6ltve: 2020.03.31.).

109 1 4sd a Nemzetkozi Ugyvédi Kamarai Egyesiilet (International Bar Association) 'A Survey of Current
Regulatory Trends’ cimii 2010-es felmérését a pénziigyi valsag altal kivaltott szabalyozasi hullam
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kezdték igénybe venni a technoldgiai 1jitdsokat az Uj jogszabalyi, megfelelési

kornyezethez vald hatékonyabb adaptacié érdekében.°

Masodik hatasként kiemelendd, hogy a FinTech jelenség eredményeként szdmos
alternativ pénziigyi szolgaltatast kindlo startup és egyéb, alapvetden nem pénziigyi
szolgaltatd cég jelent meg a szektorban. Kiilondsen az app-alapt, tehat alkalmazas-alapt
startupok kezdtek megjelenni nagy szamban.!'! Ezek a cégek a miikddési modelljeikkel
¢s innovativ termékeikkel zavard hatast fejtenek ki a vertikumon belill és kihivast
jelentenek sok, mar a piacon 1évé szolgaltatonak, példaul a hagyomanyos bankoknak
azaltal, hogy a pénziigyi szolgaltatasok széles spektrumat képesek nytjtani. Ezek kozé
tartoznak példaul a kozosségi finanszirozasi platformok (equity crowdfunding platforms),
az online piactér-alapu hitelezés (online marketplace lending platform), biztositasi
szolgéaltatasok, a blokklanc alapt kriptovalutak és fizetési rendszerek, illetve személyre
szabott pénziigyi tanacsadds nyujtasara képes, algoritmusok altal vezérelt robot-

tanacsadok.!?

Megfigyelhetd tovabba egyes nagy technoldgiai vallalatok pénziigyi szektorba vald
atterjeszkedése. Ezek a vallalatok jol szemléltetik, hogy az ilyen jellegli iizleti szerepldk
milyen gyorsan képesek 1j teriiletekre betorni.!*® Gondoljunk csak az Uber-re, amely
kozosségi alapt személyszallitast lehetdvé tevd platformként indult, manapsag pedig mar
a pénziigyi szektorba is megjelend FinTech cégként operal, illetve egészségiigyi
szolgéaltatasokat és biztositast kinal6 platformokat is iizemeltet. A Facebook, a Microsoft,
a Google és az Apple is hasonldo modon jelent meg a pénziigyi szektorban, csak hogy a

kiemelkedSbb példék koziil emlitsiink parat.!t

témakorében (forras: https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=2C72F588-7222-47C9-
83E4-7TDBOAOASBBFIC, letoltve: 2020.03.31.).

110 ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS, DIRK. A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY (2017): Fintech and
Regtech — Enabling Innovation While Preserving Financial Stability. Georgetown Journal of International
Affairs 18(3). 47-58.

11 Lasd példaul a Liftoff Financial Apps Report’ cimii, pénziigyi applikaciokrol készitett 2019-es
jelentését. (forras: https://liftoff.io/blog/finance-apps-2019/ letoltve: 2020.03.31.).

112 paoLO SIRONI (2016). FinTech Innovation — From Robo-Advisors to Goal Based Investing and
Gamification. Wiley, New Jersey (ISBN: 978-1119226987). 33-36.

113 Tbbek kozott az Alibaba pénziigyi szolgéltatasi szektorba valé benyomulasarol lasd ZHOU WEIHUAN,
DoUGLAS W. ARNER, R0ss P. BUCKLEY (2015). Regulation of Digital Financial Services in China — Last
Mover Advantage? Tsinghua China Law Review 8(1). 36-37.

114 RORY VAN L00 (2018). Making Innovation More Competitive — The Case of Fintech. UCLA Law
Review 65(1). 239.
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A vallalatok életciklusa egyre rovidebbé valik, igy az 10 dgazatokba torténd
terjeszkedésiik sziikségessége egyenes aranyban novekszik. EbbOl a szempontbdl a
tradicionalis bankok szamara a digitalis atalakulés jelentette kihivasok kiilondsen égetd
kérdéskorként meriilnek fel. Mig a 20. szdzadban a kiilonbozo iparagak tobbnyire
nagyvallalati szervezetek altal uralt zart rendszerek voltak, addig a digitélis technologidk
sokkal konnyebbé tették a piacra 1épést és az 0] agazatokba valo terjeszkedést. A TechFin
(mas iparagban indulo, de késobb a pénziigyi szektorba terjeszkedd) cégek csak egy

példai a gyorsan valtozo versenykornyezetnek. !

Harmadrészt, a FinTech megoldasok a technoldgiai innovacioik segitségével javitani
képesek a pénziigyi szolgaltatdsok mindségét €s elérhetdbbé tenni azokat olyan egyének
vagy tarsadalmi rétegek szamadra is, akik hagyoméanyosan nehezebben férnek hozza az
ilyen lehetdségekhez, kiilondsen a feltorekvé gazdasagokban.’'® E valtozas motorja az
okostelefonok globalis elterjedése. Az okostelefonok szdma gyorsan ndvekszik:
vilagszerte hozzavetdlegesen 3,8 milliard hasznalatban 1évé okostelefon varhatd 2021-
rel!” Toébb startup mar felismerte az ebben rejld lehetdséget és kiilonbozd
hitelkonstrukciokat kinal példaul Afrika, Dél-Amerika és Délkelet-Azsia piacain. Sikeres
és nagynevl, tobb szolgaltatast, tobbek kozott pénziigyi szolgaltatisokat is kinalo
platformok felemelkedése példaul Indonéziaban (Golek) tokéletesen mutatja ezeket a
lehetéségeket. Az ilyen cégek megjelenése (és sikere) jol illusztralja, hogy egyes
gazdasagok miként tudjak alkalmazni a digitalis technologiakat a gazdasagi fejlodés egy
korabbi (ipari alapt) szakaszanak atugrasara, igy kozvetleniil a digitalis korban talalva

magukat.!®

Lényeges kiemelni, hogy a nyilvanvald bizonytalansagok és kockazatok ellenére sok
szerepld gyorsan felismerte a FinTech jelenségben rejld potencialt. Ezt az allitast
tdmasztjak ala azok az adatok is, melyek szerint 2010 6ta egyre novekszik a FinTech

szektorba érkezo befektetések szama és volumene. Annak ellenére, hogy egyes jelentések

115 DIRK. A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS (2018): From
Fintech to Techfin — The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance. New York University Journal
of Law and Business 14(2). 393-446.

116 ZETZSCHE, BUCKLEY, DOUGLAS, BARBERIS: i.m. 421-422.

17 Lasd https://www.statista.com/statistics/330695/number-of-smartphone-users-worldwide/

118 L4sd a Vilagbank altal a témaban 2018. oktober 12-én szervezett konferenciat: Disruptive
Development — Digital Platforms and Innovation. (forras: live.worldbank.org/disrupting-development,
letoltve: 2020.03.31.).
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alapjan a befektetési aktivitas a kozelmultban némileg lelassult, nincs ok azt feltételezni,

hogy a FinTech novekedése sziinetelne vagy ledllna.'t®

Mindazonaltal a kdzelmult tapasztalatai azt sugalljak, hogy a szolgaltatoknak sokszor
nehézséget jelenthet az Uj pénziigyi technoldgidk nyujtotta lehetdségek megfeleld
felismerése ¢s kihasznalasa, és a bankszektornak érdemes atgondolni a FinTech fel¢ valo
viszonyulasa egyes aspektusait. Az emlitett nehézségnek tobb oka is lehet, amelyek az

értekezés soran részletezésre kertiilnek.

A FinTech-hez val6é viszonyulasuk aspektusainak ujragondolasakor a tradicionalis
bankok hasznos tanulsagokat vonhatnak le egyes innovativ iizleti szereplok
tevékenységeibdl és az arra iranyuld erdfeszitéseikbdl, hogy megfeleléen ki tudjak
hasznélni az {izleti élet uj, feltérekvd technologidk nyujtotta lehetdségeit. Az innovacio
terén tartdos és jelentds eredményekkel rendelkezd vallalatok egyik szembetiind
tulajdonsaga, hogy képesek olyan hatékony vallalatkozi-fejlesztétékebefektetési
stratégiakat (corporate venturing strategies) megalkotni és végrehajtani, amelyek
folyamatosan taplaljak a képességiiket a technoldgiai alapti, innovativ és dinamikus
megoldasok felismerésére és integraldsara. Az értekezés bemutatja a leginnovativabb
izleti szereplok altal alkalmazott vallalatkozi-fejlesztotOkebefektetési stratégidkat €s arra
keresi a valaszt, hogy a tradicionalis pénziigyi intézmények miként tudnanak hasonld
stratégidkat alkalmazni a FinTech-re adott valaszuk részeként, tovabba targyalasra keriil

a szabalyozo és felligyeleti szervek szerepe is a témaval kapcsolatban.

51. Az 1j kornyezet Kkihivasai a tradicionalis pénziigyi intézmények
szempontjabol

A tradicionalis bankok és pénziigyi intézmények jelenleg szamos, a miikodésiik soran

eddig nem tapasztalt 0j kihivassal néznek szembe. E jelenség azonban nem pusztan a

pénziigyi szolgaltatasi szektorra korlatozodik, de minden, a technoldgiai alapu és globalis

szinten Osszekapcsolt gazdasdgban miikodd vallalkozéast érint. A hosszu tavon is

fenntarthatd novekedés megvalositasa a vallalkozasok szdmara nehezebbé valt, és a

feltorekvd technologidk jelentette 0j kihivasok uj sziikségleteknek vald megfelelési

119 A Fintech szektorba érkez6 befektetések 2019 elsé és masodik negyedévi csdkkenésérdl lasd az
Accenture 2019. augusztus 14-én kozzétett elemzését. (forras:
https://newsroom.accenture.com/news/global-fintech-fundraising-fell-in-first-half-of-2019-with-decline-
in-china-offsetting-gains-in-the-us-and-europe-accenture-analysis-finds.htm letdltve: 2020.03.31.).
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kényszert is teremtettek. Az alabbiakban e sziikségletek keriilnek altalanos jelleggel
bemutatdsra, tovabba a specifikus hatdsaik melyeket a bankok szempontjabol
gyakorolhatnak. A vizsgalt sziikségletek kielégitése a halozati tdrsadalomban azonban

ugy tiinhet, hogy mindenképp igényli a feltdrekvo technoldgiai megoldasok alkalmazasat.

5.1.1. A technologiai valtozasok gyors iiteme és stirtisége

A digitalis technologidk, globalis haldzatok ¢és kozosségi médiak megjelenése és
felemelkedése a meglévd tizleti modellek ujragondolasanak sziikségességét, illetve az
tizleti szereplok kozti verseny fokozddasat eredményezte. Ennek eredményeként a
vallalkozasoknak folyamatosan feliil kell vizsgalniuk termékeiket és szolgaltatdsaikat,
hogy azok naprakészek tudjanak maradni, tovabba szervezeti felépitésiiket is annak
érdelében, hogy hosszu tavl versenyképességiik fennmaradjon. Az j lizleti kdrnyezet és
a termékek felgyorsult életciklusai egy allandé innovacids kényszert is létrehoztak az
izleti szereplk oldalan. E sziikségletnek valé megfelelés nehéz feladatot jelenthet a
nagy, az agilisabb és fiatalabb startupokhoz képest gyakran nehézkes miikodési
mechanizmusok mentén operald szerepléknek. Es a véltozas nem all meg: a digitalis
technologidk és kommunikacids halézatok fejlédésének eredményeként a termékek
tovabb diverzifikalodnak, a fogyasztoi igények tovabb szinesednek, és mivel az iizleti
szereplok- és kapcsolatok az online térben striisédnek, a piacok egyre fiiggetlenebbé
valnak a foldrajzi hataroktol. Azok a cégek, amelyek sikeresek tudnak lenni ebben az 1
kornyezetben, mind kreativabbak és 0j iizleti modelleket és innovacids készségeket
fejlesztettek ki. A haldzati tarsadalom globalisan dsszekapcsolt vilagaban az {izleti élet
szerepldinek agilisnak, inkluzivnak €és rugalmasnak kell lenniiik annak érdekében, hogy

meghatarozova tudjanak vélni és azok tudjanak maradni.?

A fenti tényezOk a bankokra is érvényesek. A 2008 utani idészakban a bankok mindaddig

nem tapasztalt kihivasok kombindcidjaval szembesiiltek:

- lugyfélbarat szolgaltatasok kifejlesztésének igénye minél tobb ligyfél bevonzasa és a
meglévo tigyfelekkel valo kapcsolat mélyitése érdekében,
- disztribiciés modellek és belsd szervezeti felépités ujragondolésanak igénye,

- Ujonnan megjelend szabalyozasi, téke és biztonsagi kockazatok kezelésének igénye,

120 MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2015). The New Firm: Staying Relevant, Unique &
Competitive. European Business Organization Law Review 16(4). 595-623.
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- igény az érdekelt felek bizalmanak visszanyerésére, kiilonos tekintettel az tigyfelekre,
- megfeleld reakciok addsa a piacra Gjonnan belépd FinTech cégek altal generalt uj

versenyhelyzetre. 2

Lényeges kiemelni, hogy direkt vagy indirekt modon, de a fenti igényeknek val6 elégtétel
érdekében minden esetben sziikséges a feltdorekvo technoldgidk valamilyen médon valod
hasznositasa. E technologidk eldsegitik a jobb teljesitmény elérését és a koltségek és

kockazatok kezeléséhez is kulcsfontossadgu infrastrukturat képesek nytjtani.

Erdemes tovabba belegondolni abba is, ahogy a banki iigyletek intézése egyre jobban
megvaltozik a technoldgia altal. Ahogy a banki szolgéltatisok egyre inkabb online
platform-alaptiva valnak, és a készpénz kvazi eltlinik, a hagyomanyos fioktelep-alapt
banki tevékenységeket fokozatosan kiszoritjak az internetes direkt banking
szolgéltatasok. Ha pedig a banki miiveletek tilnyomo részét online végzik, a technologia
terén elért eredmények 1étfontossaguva valnak. Kovetkezésképpen szdmos, a bankok
elott allo kihivas egyben informatikai jellegli is. Ilyenek példaul a csalas-ellendrzé és
tgyfél-hitelesitd rendszerek. Kiemelend6 tovabba, hogy az online banking koraban az
arculat és a markanév épités fontosabba valtak a szolgaltatok megkiilonboztetésében,
mint a foldrajzi elhelyezkedés.’?® A bankoknak igy ugy tiinhet, hogy nem csak pénziigyi

szolgaltatoként, de részben technologiai cégként is meg kell tudniuk jelenni.

5.1.2. A nagyvallalatok felé iranyulo ellenérzés

Az 4llando innovacios igény hatterében az is meghuizodhat, hogy csokkent a kozbizalom
¢s fokozodott a szkepticizmus a nagy szervezetek, kiilonésen a nagyvallalatok
tevékenysége ¢€s alapvetd értékei irant. Tekintettel arra, hogy a nagynevii vallalatokkal
kapcsolatos botranyok szinte mindennapossa valtak (kivaltképp a 2000-es évek elején,

mint példaul az Enron, Worldcom vagy Parmalat botranyok), a kozbizalom a vallalati

121 A témakor Osszefoglalod elemzéséért 1asd a PwC ‘Retail Banking 2020° cimii 2014-es jelentését.
(forras: https://www.pwc.com/gx/en/banking-capital-markets/banking-2020/assets/pwc-retail-banking-
2020-evolution-or-revolution.pdf let6ltve: 2020.03.31.), tovabba a McKinsey ’Retail Banking Insights.
The Future of U.S. Retail Banking Distribution’ cimt 2014-es jelentését (forras:
https://www.mckinsey.com/~/media/McKinsey/dotcom/client_service/Financial%20Services/Latest%20t
hinking/Consumer%20and%20small%20business%20banking/Future _of US retail_banking_distribution
.ashx let6ltve: 2020.03.31.).

122 MARK FENWICK, JOSEPH A. MCCAHERY, ERIK P.M. VERMEULEN (2017). Fintech and the Financing of
Entrepreneurs: Crowdfunding to Marketplace Lending. European Corporate Governance Institute — Law
Working Paper No. 369/2017. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2967891
letoltve: 2020.03.31.).
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vilag irdnyaba lecsokkent. A vallalati vezetOkre sokszor igy tekintenek, mint akik a
cselekedeteiknek tarsadalomra és kornyezetre gyakorolt esetleges karos kovetkezményeit

hajlamosak figyelmen kiviil hagyni a profit maximalizalasa érdekében.?3

A novekvo kornyezettudatossag és a globalis éghajlatvaltozas hatasai az iizleti élet
szamos szerepldjét késztette arra, hogy valtoztasson a miikddésének egyes aspektusain és
tarsadalmilag felelésebb hozzaallast mutasson.'?* Egyes vallalatok péld4ul alternativ
ellatasilanc-menedzsment megoldasokat tesztelnek annak biztositasa érdekében, hogy a
termelés hatékonyabba és kornyezettudatosabba valjon. Novekszik azon fogyasztok
szama — kiilonosen az Y generacid korében —, akik inkabb olyan markékat valasztanak,
amelyek atlathatobba teszik a termelési gyakorlataikat, szemben a hagyomanyosabb
szemléletmodot alkalmaz6 vallalatokkal, amelyek az ilyen jellegli informdciokat

hajlamosabbak visszatartani.'?®

Tovabba a 2008 utani iddszakban a hagyoményos bankok kiemelkedéen rosszul
teljesitettek az tigyfél-elégedettség felméréseken. Erdekesnek tinik a technoldgiai
vallalatokba és a bankokba vetett bizalom 0sszehasonlitdsa. A Bain & Company 2018.
évi felmérése'?® alapjan a valaszadok 54 szizaléka bizna inkdbb a pénzét egy technologiai
vallalatra — példaul Apple, Amazon, PayPal vagy Google — mint egy bankra. Ez azt jelzi,
hogy meglenne a hajlandosag az ilyen jellegli vallalatokhoz val6 atvandorlasra abban az
esetben, ha azok a szoban forgd piacra belépnének. Nem meglepd modon a felmérés
eredménye a fiatalabb valaszadok esetében még inkdbb szembetling. Az Egyesiilt
Allamokban a felmérésben részt vevd 18 és 34 év kozotti valaszadok kozel 80 szazaléka
hajlandé lenne bankiigyeit egy olyan nagyobb nevili technologiai vallalatnal intézni,

amelyet mar hasznal mas jellegli szolgaltatasokra is. Ahogy tobb és tobb technologiai

123 | AN B. LEE (2005). Corporate Law, Profit Maximization, and the Responsible Shareholder. Stanford
Journal of Law, Business & Finance 10(2). 33 (114. labjegyzet).

124 Hope M. BABCOCK (2010). Corporate Environmental Social Responsibility: Corporate Greenwashing
or a Corporate Cultural Game Changer. Fordham Environmental Law Review (21)1. 1-78.

125 Az Y generaci6 tarsadalmilag felelds vallalati milkodéshez vald viszonyuldsarol lasd RYAN
RUDOMINER (2017). Corporate Social Responsibility Matters: Ignore Millennials at Your Peril.
Georgetown University Center for Social Impact Communication. (forras:
http://csic.georgetown.edu/magazine/corporate-social-responsibility-matters-ignore-millennials-peril/
letoltve: 2020.03.31.).

126 [ 4sd a Bain & Company ‘In Search of Customers Who Love their Bank’ cimii 2018-as felmérését.
(forras: https://www.bain.com/contentassets/7c3b1535¢4444f7b8a078c577078a705/bain_report-
in_search_of _customers_who_love their_bank-2018.pdf let6ltve: 2020.03.31.).
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vallalat 1ép be a pénziigyi szolgaltatasi agazatba, a tradicionalis bankoknak egyre

stirgetobbé valik az ligyfélélmény javitasa és a bizalom visszanyerése.

5.1.3. Tehetséges munkaeré bevonzasa és megtartasa

A fentebb emlitett szkepticizmus nehezebbé teszi a hagyvallalatok szamara a folyamatos
innovacioé megvaldsitasahoz sziikséges tehetséges munkaerd bevonzasat és megtartasat.
Ebben az Osszefiiggésben kiilondsen fontos figyelembe venni a vallalat miikodéséhez
kapcsolodo kiilonbozo érdekelt felek szerepeiben bekovetkezett valtozasokat, illetve
keresni a szervezeti kultira azon tipusat, amely a legjobban hozzasegit az innovativ és
kreativ munkaerd bevonzasdhoz ¢és megtartasahoz. Itt érdemes kiemelni, hogy mar a
legtobb vallalati vezetd is latja, hogy az Y generaci6 képvisel6i elsdsorban arra
torekszenek, hogy maximalizaljak lehetdségeiket azaltal, hogy képességeket ¢és
személyes identitast épitenek egy szamukra jelentségteljes aktivitds koré. A személyes
fejlodés lehetdsége, és nem feltétleniil a munkahelyi biztonsag keriilt a kdzéppontba.
Mivel a 21. szdzad gyorsan valtozo kdrnyezetében a munkahely biztonsagat kevésbé lehet
garantdlni, a gondolkoddsmod megvaltozasanak oka nem meglepd. Ennek
eredményeként az egyénnek vallalkozobb szellemiivé sziikséges valnia. Ez nem azt
jelenti, hogy az emberek feltétleniil jobban jarnak, ha sajat céget alapitanak, és azt épitik.
Sokkal inkdbb azt, hogy a kiteljesedés érzése mar nem vezethetd automatikusan vissza
egy munkaltatéval apolt hosszll tava kapcsolatra, amint az tilnyomorészt a multban
jellemzd volt. A tradicionalis nagyvallalat falain beliil is sziikségessé valt, hogy az
emberek aktivan épitsék egyedi identitasukat és a hozza kapcsolodo képességeket sajat

maguk és a munkaltatojuk érdekében egyarant.'?’

Mint ilyen, a nagyvallalati forma (amelynek célja sokszor a részvényesi
profitmaximalizalas) iranti bizalmatlansag megnehezitheti a legfiatalabb generacionak a
potencidlis tehetséges munkaerdként torténd bevonzasat, vagy annak elérését, hogy az

ilyen cégek termékeit fogyasszak, vagy szolgaltatasaikat igénybe vegyék.

127 STEVE WEST (2018). Meeting Millennial Expectations In These Four Areas of Technology. Forbes.
(forras: https://www.forbes.com/sites/forbestechcouncil/2018/06/28/meeting-millennial-expectations-in-
these-four-areas-of-technology/#6841fb8f4ffc letdltve: 2020.03.31.).
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A pénziigyi szolgaltatasi szektoron beliil az alternativ szolgéltatok kiilondsen vonzok az
Y generacid szamdra. A tradiciondlis bankok tobb generécios jellemzdre sem tudtak

megfeleld valaszt adni. Elsdsorban az Y generacio azon felfogasara, miszerint

e abankok nem feltétleniil megbizhatoak,

e a bankok nyereségorientalt vallalati gépezet 1évén mar eltavolodtak a tarsadalom
jelentds részének igényeitdl és értékeitdl, tovabba

e a bankok a kapitalizmus egy régebbi, kapzsibb valtozatanak értékrendje mentén

mukodo6 burokratikus szervezetek.

A valtozatosabb, kreativabb és atlathatobb munkahely iranti igény azt jelenti, hogy ha a
hagyomanyos pénziigyi intézmények nem felelnek meg ezeknek az igényeknek, akkor az

Y generacids tehetséges munkaerd alternativ megoldas utan néz.*?®

A huménerdforrashoz vald viszonyuldsi pontjaik egyes perspektivdinak ujragondolasa
ma szintén a bankok egyik f6 kihivasanak tekinthetd. Egyes szakértok ugy vélik, ideje
ugy kezelni a tehetséges munkaer6t, mint a tokét. Ez az inkabb stratégiai jellegli
megkdzelitésmdéd nagyobb hangsulyt helyez példaul a teljesitménymenedzsment
rendszerekre, tovabba megndveli az inkluzivabb munkaerd-kivalasztasi gyakorlatok,
atképzési modszerek, rugalmas csapatok és agilis iranyitasi struktarak jelentGségét is. Az

eredmény elviekben egy jobb teljesitményii és nagyobb motivacioji munkaerd.?°

A rohamtempoban fejlodé automatizalas altal generalt paradigmavaltds a munka
vilagaban tovabba komoly valtozasokat eredményezhet, becslések szerint a nem is olyan
tavoli jovoben a munkahelyek kozel 50%-a automatizalhatd lesz. Ez elkeriilhetetleniil
befolyasolni fogja a bankok kapcsolatat mind a munkavallaloikkal, mind az tigyfeleikkel,
¢s a kiiszobon allo ) gazdasagi és tarsadalmi rend kihivasainak kezelése hosszutavon

donté jelent6séglinek bizonyulhat. Ahogy az intelligens algoritmusok egyre

128 MICHAEL BLANDIG (2016). Why Millennials Flock to Fintech for Personal Investing. Harvard
Business School Working Knowledge. (forras: https://hbswk.hbs.edu/item/why-millennials-flock-to-
fintech-firms-for-personal-investing letoltve: 2020.03.31.).

129 L4sd a McKinsey ‘4 Strategic Blueprint for Making the Most of Banking Talent’ cimti 2019-es
elemzését (forras: https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/banking-
matters/a-strategic-blueprint-for-making-the-most-of-banking-talent let6ltve: 2020.03.31.).
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kifinomultabbd valnak és a felhasznaldsi lehetéségek bdviilnek, ez a nyomas tovabb

er6sodik. 20

5.1.4. Uj jogi kockazatok

A rohamtempoban valtozd kornyezet altal generalt masik kihivas az 0j jogi kockazatok
megfeleld kezelése. A szabalyozasi kornyezet, amelyben a vallalatok miikodnek szintén
gyorsan valtozik, tovabba a szabalyozas gyakran azzal kiizd, hogy 1épést tudjon tartani a
technologiai fejlodéssel, valtozasokkal.’®! Tovabba a transznacionalis jogi kockazatok
terjedése szintén kiemelendd. A transznaciondlis jogi kockazat terjedésére példaként
szolgdlhat szamos szabdlyozds extraterritoridlis alkalmazisa tobbek kozott az
egészségiigy, a kornyezetvédelem és a munkajog teriiletén. A novekvod jogi kockazat
hatasaként az iizleti élet szerepldinek, kivaltképp a tobb orszagban tevékenykeddknek a

koltségei jelentds mértékben megnovekedtek.

A szabalyozasoknak valo megfelelés a bankok szdmara is f6 motivumként jelenik meg.!

Noha meglehetdsen hatékonyan csokkentették a koltségeiket a 2008 utani idészakban, a
hatékonysagnovekedés altal felszabadulé Osszegek nagy részét a megndvekedett
megfeleldségi koltségek (compliance costs) fedezésére kellett forditsak. Becslések szerint
a megfeleldségi, kockazati és iranyitasi koltségek a bankok teljes miikodési kdltségének
kb. 15-20% -4t teszik ki a 2008 utani idészakban.’** A Financial Times megfelel6ségi

koltségekkel kapcsolatos vizsgalata érdekes adatokat tart fel a témaban. 13

2013-ban a JPMorgan 4000 alkalmazottal bévitette a megfelelségi osztalyat, illetve
egymilliard dollart koltott ellendrzésekre. A Citigroup arrdl szamolt be, hogy a

130 Lasd a PwC ’Organize your future with robotic process automation’ cimii 2016-os elemzését. (forras:
https://www.pwc.com/us/en/services/consulting/library/robotics-process-automation.html letdltve:
2020.03.31.).

181 ANNA BUTENKO, PIERRE LAROUCHE (2015). Regulation for Innovativeness or Regulation of
Innovation. Law, Innovation and Technology 7(1). 52-82.

182 MARK FENWICK (2016). The New Corporate Criminal Law and Transnational Legal Risk. in MARK
FENWICK, STEFAN WRBKA szerk. (2016). Flexibility in Modern Business Law. Springer (ISBN: 978-
4431557869). 149-171.

133 A témakorben 14sd a Bain & Company 2015-6s 'Cutting Through the Complexity of Compliance’ cimii
elemzését. (forras: https://www.bain.com/insights/cutting-through-the-complexity-of-compliance/
let6ltve: 2020.03.31.).

134 Lasd a Bain & Company ‘Banking RegTechs to the Rescue’ cimii 2016-o0s tanulmanyat. (forras:
https://www.bain.com/insights/banking-regtechs-to-the-rescue/ letéltve: 2020.03.31.).

135 Lasd a Financial Times 'Banks Face Pushback Over Surging Compliance and Regulatory Costs’ cimf,
2015. majus 28-adikai cikkét. (forras: https://www.ft.com/content/e1323e18-0478-11e5-95ad-
00144feabdcO#axzz3]N2kPKMc letoltve: 2020.03.31.).
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hatékonyabb miikddés révén elért 3,4 milliard dollaros koltségmegtakaritas 59%-at az
ujonnan jelentkez6 megfeleloségi koltségekre kellett forditsa. A HSBC csak 2013-ban
2000-r61 5000 alkalmazottra bovitette a megfeleldségi osztalyat, amely szam jelenleg

7000.

Ugyanakkor a megfeleldség egyre inkabb technologiai kérdés is, mivel magaban foglalja
nagymennyiségli adat feldolgozasat ¢és elemzését, valamint a munkavallaloi és
tigyféloldali viselkedésmintak figyelemmel kisérését. Ugy tiinhet, hogy a bankok nem
tudtak hatékony stratégidkat kidolgozni a megfeleldség teriiletén a régi szisztémaik
felhasznalasaval, tovabba az adatok altalaban tobb kiilonbdzo banki rendszerben kertiltek
elhelyezésre, ezaltal nehezen kinyerhetové valtak. El6fordulhat, hogy a régi megoldasok
nem illenek megfelelden az automatizalt, algoritmusalapu adatelemzéshez, és igy a
megfeleldségi torekvések bizonyos esetekben til kdltségesek és hatastalanok lehetnek. A
RegTech (regulatory technologies)®*® megoldasok ugyanakkor jovébemutatd példai a
szabalyozasi kovetelmények koltséghatékony ¢és innovativ teljesitésének. A
megfeleldségi és jelentéstételi kotelezettségek teljesitésének teriiletén a technoldgia
alkalmazdsa szdmos elOnnyel jarhat, példaul a kockazati adatok Osszevonasa,
megfeleldségi modell kidolgozasa és a tranzakciok valds idejii monitorozasa esetén®®’. A
mesterséges intelligencia, gépi tanulds €s a biometria szintén kiilondsen igéretesnek

bizonyulnak a megfeleldségi kockazat (compliance risk) kezelésében.

5.1.5. Szervezeti komplexitas

A fentebb emlitetteket tovabb bonyolitja a nagyobb infrastrukturdval rendelkezd
szereplokre jellemzé nagy méret és szervezeti komplexitas. A szervezeti komplexitas
megfeleld kezelése ujabban kulcsfontossaguva valt. E helyzetre reagalva sok vallalat,
ugyan nem szandékosan, de végiil potencidlisan karos vallalati magatartadsformat

tanusithat, amely visszatart6 erével hathat a hosszl tavl kiegyensulyozott miikddésre.

136 A RegTech — a legnjabb digitalis technoldgidkat szabalyozoi tuddssal és Fintech megkozelitéssel
6tvozve — hatékonyabba teszi a szabalyozoi kovetelményeknek valo megfelelést és egyben segiti a
szabalyozas betartasanak ellenérzését.

137 Ezen teriileteken aktiv egyes cégek bemutatasdhoz lasd a Deloitte 'RegTech Universe’ cimii 2017-€s
elemzését. (forras: https://wwwz2.deloitte.com/lu/en/pages/technology/articles/regtech-companies-
compliance.html letoltve: 2020.03.31.), tovabba a McKinsey 'A best-practice model for bank compliance’
cimii 2016-os tanulmanyat. (forras: https://www.mckinsey.com/business-functions/risk/our-insights/a-
best-practice-model-for-bank-compliance letdltve: 2020.03.31.).
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A nagyvallalatok a szervezeti méretiikkel és komplexitasukkal kapcsolatban felmeriild
kérdésekre altalaban két valaszt adnak. Eldszor is, annak érdekében, hogy agilisabba és
innovativabba valjanak, a mar biztos alapokon allo vallalatok gyakran hataroznak ugy,
hogy két vagy tobb kiilonallo tarsasadgra valnak szét. Masodszor, bizonyos vallalatok
megkisérlik az egyes dinamikusabb startupokra jellemzé bevalt és jo gyakorlatok
atvételét. Ez a megkozelités tobbek kozott kozos munkaterek (co-working spaces)
kialakitasaban vagy a vonatkozo6 szakteriilet ismert €s elismert individuumai altal tartott
képzések vagy eldadasok szervezésében nyilvanul meg. A kérdés azonban az, hogy ezek
a kezdeményezések valoban hozzdjarulnak-e a vallalati kultara atformalasahoz és a
biirokratikus felépités helyett képesek-e az innovaciora és a vallalkozoi szellem
kibontakoztatasara helyezni a hangstlyt. Az ilyen jellegi atstrukturalasok és képzések
nem feltétleniil elegend6k a vallalati kultura megfeleld atalakitidsahoz. Az egyes
szakteriiletek kiemelkedd személyiségei altal tartott képzésekre példdul nem minden
ember vevo, és el6fordulhat, hogy az ilyen motivacios eréfeszitések kozombosségbe vagy

szkepticizmusba iitkoznek. 38

A nagybankok hasonlé szervezeti kihivasokkal szembesiilnek. Visszacsatolva a
megfeleloség €s a jogi kockdzat kérdéséhez, sokszor inkabb a szervezeti komplexitas,
nem pedig egy rosszhiszemii alkalmazott all a megfeleléségi hibak hatterében.®® A
szabalyozasok megsértése a szervezeti struktirarendszerben fellelhetdé meghibasodas
kovetkezménye is lehet, gy, mint példaul a nem megfeleld koordinécio, az elavult vagy
merev belsé eljarasok, valamint az olyan dontéshozatali mechanizmusok, amelyek altal a
feleldsség egyes teriileteken nem megfeleloképp kertil allokalasra. Tovabba a gyakran az
Osszefonddasok vagy felvasarlasok utdni nem megfeleld integracid eredményeképp
sziiletd, parhuzamosan miikodo szervezeti strukturarendszerek kozott 1étrejovo versengés
is megnehezitheti a koherens kockazatkezelést. Az 0 jogi kockézatokkal kombinalva a

szervezeti komplexitas kérdésének kezelése egyre siirgdsebbé valik.

Az informatikai rendszereik fenntartdsa tovabba a bankok forrdsainak egyre jelentésebb

kiadasava valik. A koltségek nagy része azonban a régi rendszerek fenntartasara, nem

138 JAY W. LORSCH, EMILY MCTAGUE (2016). Culture is Not the Culprit. Harvard Business Review.
(forras: https://hbr.org/2016/04/culture-is-not-the-culprit letoltve: 2020.03.31.).
139 JAY W. LORSCH, EMILY MCTAGUE (2016). Culture is Not the Culprit. Harvard Business Review.
(forras: https://hbr.org/2016/04/culture-is-not-the-culprit letoltve: 2020.03.31.).
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pedig innovaciéra megy. Becslések szerint a bankok az IT-célu forrasaik kb. 60%-at a

régebbi rendszereik fenntartasara koltik, mig innovéciora csak a 15% -at forditjak.*°

5.2. Vallalatkozi fejlesztotoke-befektetések — mit lehet eltanulni a
leginnovativabb iizleti szereplokt6l?

A tradicionalis vallalatokra és pénziigyi intézményekre nehezed6 nyomas hasonld jellegii,

¢s direkt vagy indirekt mdédon, de a felmeriild problémak megfeleld kezeléséhez

mindenképp sziikség van feltorekvd/digitalis technologidkra. Hogyan tudnanak a

nagyvallalatok és pénziigyi szolgaltatok megfeleld valaszokat adni a fentebb targyalt

kihivasokra, és miként lehetne a FinTech segitségével megoldani a méretiikbol és

komplexitasukbol adodo, orokosen felmeriild kérdéseket?

A vélaszok keresése kdzben a nagyvallalatoknak, koztiik a bankoknak is érdemes lehet
megfigyelni az innovacidban élenjaro lizleti szereplok egyes gyakorlatait. A fenntarthato,
technologia-vezérelt innovacioban kiemelkedd eredményekkel rendelkezé cégek egyik
f6 megkiilonboztetd jegye a hatékony vallalatkozi fejlesztotoke-befektetési stratégidk
megvalositasa. A corporate venturing, tehat a vallalatkozi fejlesztotoke-befektetések
soran elsdsorban nagyobb vallalatok nydjtanak direkt vagy indirekt mddon kockazati téke
jellegli finanszirozast kisebb, feltorekvé cégeknek.!*t Az ilyen jellegi stratégiak
hatékonyan novelik a szervezet innovacios képességét. A kiindulasi pont tehat az a
feltevés, miszerint a leginnovativabb cégek a leghatékonyabbak a vallalatkozi

fejlesztotoke-befektetések megvaldsitasa terén is.

o

A kutatas sordn igy bemutatéasra keriilnek a vallalatkozi fejlesztotoke-befektetések egyes
bevalt gyakorlatai, és az attekintés alapjan beazonositasra keriilnek bizonyos stratégidk e
gyakorlatokkal kapcsolatban. Az aldbbiakban e stratégidk részletes elemzésére keriil sor

azzal a céllal, hogy kikristalyosodjon, miként lehetne a bankok innovacios torekvéseit

140 asd a Bain & Company ‘New Bank Strategies Require New Operating Models’ cimii 2017-es
tanulmanyat (forras: https://www.bain.com/insights/new-bank-strategies-require-new-operating-models/
let6ltve: 2020.03.31.).

141 MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2016). Seven Corporate Venturing Strategies to Foster
Innovation (and Create and Environment for Long-Term Growth). TILEC Discussion Paper No. 2016-
023. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2823008 letsltve: 2020.03.31.); tovabba
JAMES MAWSON (2005). Samsung’s Corporate Venturing Strategy. Harvard Business Review. (forras:
https://hbr.org/2011/10/corporate-venturing-rhymes-wit letdltve: 2020.03.31.); tovabba KOSZTOPULOSZ
ANDREASZ, MAKRA ZSOLT (2005). 4 kockdzati téke részvételének formdi a technoldgiaorientalt
vallalkozadsok fejlédésének korai szakaszaban. in. BUZAS N. szerk. (2005). Tudasmenedzsment és
tudasalapu gazdasagfejlesztés. JATEPress, Szeged. 328-351., 330.
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felgyorsitani azon jellemzok kolcsonvételével, amelyek a startupokra jellemzok, mint

példaul a dinamizmus, hatékonysag, vagy az alapitok szenvedélye.

5.2.1. Startupokba torténoé direktbefektetés

Az elsO és meglehetdsen nyilvanvalo stratégia, hogy a vallalat 1étrehoz egy belsd, de
fiiggetlen vallalati tokeegységet, amely kozvetleniil a vallalat sajat t6kéjébdl fektet be
(4ltaldban az anyavallalat kozvetlen lednyvallalataként jelenik meg). Ezeket az
egységeket a legtobb esetben stratégiai okokbdl hozzdk I1étre. Tisztan operativ
szempontbol a stratégiai megtériilés megfeleld meghatarozasa ugyanakkor nemkonnyt
feladat. Hogyan tudja a véllalat mérni vagy szdmszeriisiteni az ilyen jellegli megtériilést?
Egyre tobb specialis mutatd keriil alkalmazasra a stratégidik sikerességének mérésére és
(dashboards), amely eszk6zok egységesen és Osszevontan prezentaljak a vallalat
pénziigyi mutatoit, illetve az eredménytablakat (scoreboards), amelyek a vallalat
stratégiai céljait €s az ezzel 0sszefliggésben elért eredményeket hasonlitjak 6ssze, tovabba
a vallalat és a startupok kozotti termékeny interakcidk szdmdnak megfigyelését €s
vallalati kockazatitOke-egységek a pénziigyi megtérilést is figyelembe veszik.
Elgondolasuk szerint a pénziigyi €s stratégiai megtériilés nem feltétleniil zarjak ki
egymast. A pénziigyi megtériilés klasszikus kockazatitOke-befekteté modjara torténd
értelmezése erdteljes modszer lehet a nagyobb iizletfolyam bevonzasara és 1) befektetési

lehetdségek azonositasara.

A véllalat kozvetlen kockazatitOke-befektetéseinek potencidlja a versenyszempontbdl is
eldny0s innovacidk beazonositasaban (tovabba a partnerségi viszonyokbol, értékesitési-
¢és termékfejlesztési lehetdségekbdl szarmazo egyéb stratégiai eldnydk széles skalajanak
biztositdsdban) megmagyardzza a kockazatitOke-egységek és az altaluk eszkozolt
befektetések szamanak folyamatos ndvekedését az elmult években. A vallalatok
kockazatitoke-tevékenységeinek alaposabb vizsgalata azt is megmutatja, hogy ezek a

befektetések mar nem csak az Egyesiilt Allamokra jellemzék talnyomorészt.

Erdekes azonban, hogy a legaktivabb vallalati kockazatitdke-egységek gyakran

viszonylag fiatal tézsdei cégekhez kapcsolddnak, amelyeket a legtobb esetben még
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mindig olyan vezetdk iranyitanak, akiknek a hozzaélldsdba és elgondolasaba a startup-
mentalitas van beagyazddva. Ez nem azt jelenti, hogy az iddsebb vallalatok nem vesznek
részt vagy nem kellene részt vennilik kockazatitoke-befektetéssel kapcsolatos
kezdeményezésekben, azonban megallapithatd, hogy azok a vallalatok, amelyek tal nagy
tapasztalattal nem rendelkeznek a startup-okoszisztéma teriiletén, indirekt mdodon
talalnak lehetdséget a kezdeti fazist vallalkozasokba torténo befektetésre, azaz harmadik

fél ltal fiiggetleniil és kiilon kezelt kockazatitéke-alapokon keresztiil. 142

5.2.2. Startupokba torténd indirektbefektetés

A fiiggetlen ¢és kiilon kezelt kockazatit6ke-alapokba torténd befektetés lehetdségét tobb
nagyobb ¢és biztos alapokon all6 vallalat is sikeresen hasznalta ki. Azonosithaté néhany
vilagos és fontos elény e kozvetett befektetési stratégia vonatkozasaban. Eldszor is, a
kockazatit6ke-alapok meghatdrozott feladattal és célzott piaci szegmenssel rendelkeznek,
amelyek az eredmények objektiv értékelését nagyban megkonnyitik. Tovabba a startupok
vilagaban jaratlan véllalatok szamara jo tanulési lehetdség, ha befektetnek egy fiiggetlen
¢és kiilon kezelt alapba, vagy alapok alapjaba (a kockazatvallaladsi hajlandosagtol
fliggden), ezaltal pedig hozzaférést nyernek a kockazati tokealap 4altal generalt

izletfolyam adataihoz és az abbdl kinyerhetd informaciokhoz.

Erdemes tovabba kiemelni, hogy az indirektbefektetési megkozelités gyakran a
startupokkal és alapitoikkal valo kdzvetlen kapcsolatteremtés lehetdségét is megnyitja. A
kockazati t6kealapkezel6k kérésére a vallalati befektetk részt vehetnek, és iddnként részt
is vesznek a befektetési szempontbdl potencidlis céltarsasdgok atvilagitdsdban, miiszaki
¢s marketing tanacsokkal latjak el a startupokat, illetve segitik dket az 0j technologiaik

fejlesztésében. 143

Az els6 két stratégia kozott fellelhetd néhany kirivo kiilonbség, kiillondsen a véllalat és a

startupok kozotti kapcsolat és interakcid szempontjabol.}** Az értekezés arra torekszik,

142 MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2016). Seven Corporate Venturing Strategies to Foster
Innovation (and Create and Environment for Long-Term Growth). TILEC Discussion Paper No. 2016-
023. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2823008 letoltve: 2020.03.31.).

143 MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2016). Seven Corporate Venturing Strategies to Foster
Innovation (and Create and Environment for Long-Term Growth). TILEC Discussion Paper No. 2016-
023. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2823008 letoltve: 2020.03.31.).

144 JoACHIM VON HEIMBURG (2013). Driving Innovation by Corporate Venturing: How to Master
Governance and Culture Challenges. Innovation Management. (forras:

68


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2823008
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2823008

hogy bemutassa a leginnovativabb iizleti szereplok altal alkalmazott olyan stratégiakat,
amelyek joval talmutatnak a téke puszta rendelkezésre bocsatasan. A 1ényegi
mondanivalé atadasa érdekében eclengedhetetlen annak vizsgalata, hogy mennyiben
tobbek ezek a kiegészitd stratégidk és mik az alkalmazasuk alapjaul szolgdlé indokok

vagy célok.

5.2.3. Partneri kapcsolatok épitése inkubatorokkal és gyorsitékkal

A leginnovativabb {izleti szerepldk fegyvertaraban talalhat6 elsd kiegészitd stratégia az
inkubédtor- és  gyorsitoprogramok  mobilizdldsa  egyes  startupok  iizleti
kapacitasfejlesztésének elémozditasdra. Ehhez partnerkapcsolati viszony kialakitasa
sziikséges vallalat, inkubator-gyorsitdé szolgaltatdé és startup kozott. A vallalat altal
szponzoralt ilyen jellegli programok elterjedése jol mutatja azt az értéket, amelyet a
nagyvallalati szféra tulajdonit az ehhez hasonl6 startup-kapacitasépité programoknak. A
Techstars-nak példaul tobb mint 50 vallalati partnere van, koztiik az Amazon, és

rendszeresen indit a partnerei 4ltal megszponzoralt gyorsitokat. !4

Erdemes vizsgalni, hogy ezek a kiilonféle tipust programok hogyan képesek hozzaadott
értéket generalni egy kezdeti fazisban 1évd cég szdmara. Az inkubatorok altaldban egy
kezdeti fazisban 1év6 vallalkozds részére biztositanak a taléléshez sziikséges alapvetd
készségeket, példaul ideiglenes irodahelyiséget, lizleti készségek tovabbfejlesztését célzod
képzéseket, finanszirozasi €s szakmai halozatokhoz val6 hozzaférést. Tehat az inkubator
a startupot a vallalati életciklus korai szakaszdban segiti. Egy gyorsitd ugyanakkor a
startupot a serdiildkor késdbbi szakaszaban segiti, és elokésziti a felndttkorba vald
belépésre, példaul intézményi kapacitasfejlesztéssel, szilard és vilagos iizletstratégiak
kidolgozasaval. A magvet6-gyorsitdo (seed accelerator) programok viszont el6zetes,
ugynevezett magvetd finanszirozast biztositanak (tulajdonrészért cserébe), és a hangsuly

crer

programok (second-stage business accelerators) pedig kissé kiilonboznek abban a

https://innovationmanagement.se/2013/01/07/driving-innovation-by-corporate-venturing-how-to-master-
governance-and-culture-challenges/ letéltve: 2020.03.31.).

145 SERGE SALAGER (2018). The Rise of the Corporate Accelerator. Medium. (forras:
https://medium.com/techstars/the-rise-of-the-corporate-accelerator-466ac91f8a57 let6ltve: 2020.03.31.);
tovabba JOSH LERNER (2013). Corporate Venturing. Harvard Business Review. (forras:
https://hbr.org/2013/10/corporate-venturing?referral=03759&cm_vc=rr_item_page.bottom letbltve:
2020.03.31.).
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tekintetben, hogy a fokuszpontban a gyors ndvekedés, valamint azon szervezeti,
mikodési és stratégiai kérdések kezelése all, amelyekkel egy mar érettebb fazisban 1évo
iizleti vallalkozds szembesiilhet. Ertelmezhetd egyfajta univerzalis tanacsadasi
szolgaltatasként, hasonl6an a hagyomanyos menedzsment-tanacsadoi gyakorlatokhoz, de

jobban hozzaigazitva a kezdd, illetve kis-és kdzepes méretii vallalkozasok igényeihez.14°

Mig a vallalatkozi-fejlesztétéke hagyomanyos koncepciojanak kulcseleme az volt, hogy
direkt vagy indirekt médon fektetnek be egy startupba, addig az ilyen jellegli partneri
kapcsolatok vallalat, startup és inkubator/gyorsitd kozott hatékonyabban tehetik lehetévé
a vallalatok szamara, hogy a startupokkal és alapitoikkal szorosabb egyiittmiikodésbe

1épjenek.

A kiilonbozd érdekeltségli felek kozotti hatarok atértelmezésében rejld stratégiai
lehetdségek felismerése fontos, mivel tovabbi lehetdségeket nyithat meg. Tobbek kozott
lehetévé teszi a partnerek képviseldi (vezetd tisztségviseldi, alkalmazottai) kozotti
személyesebb, kozvetlenebb €s kevésbé formalis egyiittmiikodési kornyezet kialakitasat
(amire joval kevesebb esély lenne, ha a véllalat direkt- vagy indirektbefektetdként jelenne
meg a viszonyban). Az ilyen egyiittmi{ikddési kornyezetek eldsegithetik az innovacios

folyamatok felfrissitését a vallalaton beliil, annak 0j lendiiletet adhatnak.

5.2.4. A partneri kapcsolatok minél hatékonyabb kihasznalasanak 6sztonzése

A vallalatkozi-fejlesztotoke stratégidikon beliill a leginnovativabb iizleti szereplok
felismerték a felek kozotti érdekhatarok rugalmas értelmezésének lehetdségét, mint az
egymastol valo kolcsonds tanulds lehetdségének maximalizalasara szolgald eszkozt. Az
inkubatorokkal és gyorsitokkal torténd kapcsolatépités egy modszer e cél elérésére,
azonban kiegészithetd mas, némiképp talan egyszerlibb intézkedésekkel is, amelyek
szintén hozz4 tudnak jarulni az innovacids képesség noveléséhez. Ennek a stratégianak
egy fontos példaja a kdzos munkaterek létrehozasa, amelyek lehetdséget biztositanak a
startup-alapitok/alkalmazottak szdmara, hogy kvéazi vegyiiljenek a vallalati
alkalmazottakkal/menedzsmenttel. Az ilyen kornyezet hozzaadott értéket képes generalni

mind a vallalat, mind a startup oldalan, és a szereplok ekképpen torténd

146 |AN HATHAWAY (2016). What Startup Accelerators Really Do. Harvard Business Review. (forras:
https://hbr.org/2016/03/what-startup-accelerators-really-do letsltve: 2020.03.31.).
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Osszevegyitésének eredményeként elmosddnak a hatarok vallalat és startup kozott, amely

jO hatast gyakorol az innovacids képesség fenntartasara és ndvelésére.

Ez illeszkedik azon elképzeléshez, miszerint az innovacid-vezérelt gazdasagban az
emberek vallalkozobb szellemiivé sziikséges, hogy valjanak. A munkavallalok tovabba
kényelmesebben érzik magukat egy olyan koérnyezetben, amely nemcsak nagyobb
kontrollt biztosit szamukra a feladataik felett, hanem az identitasukat és képességeiket is
fejleszti, mikézben egy nagyobb kozosségben vald részvétel érzését nyujtja. Azaltal,
hogy startup-alapitokkal dolgoznak vallvetve, ugy tiinhet, hogy a vallalat munkavallaloi
is hatékonyabban képesek az egyes iizleti problémakra adandé megfeleld valaszok

azonositasara.'*’

Az innovativ problémamegoldason alapuld stratégidk ¢és tevékenységek képesek
hozz4jarulni a megfeleld vallalati magatartasmintdk kialakitdsdhoz. Nem meglepd, hogy
a kozos munkaterek egyre nagyobb médiafigyelmet vonzanak.*® Felismerve a munkatér
jellegének fontos szerepét a vallalati kultura alakitasaban, ugy tlinik, hogy egyre tobb
vallalat alkalmazza ezt a megoldast a szereplok kozti potencidlis interakciok és
egylittmiikodések minél hatékonyabb 0Osztonzésére, amely végsé soron az innovacio

szamara szolgal felhajtoerdként.

5.2.5. A startupok alapit6i korének integralasa

Erdekes modon a leginnovativabb szereplék olyan startup felvasarlasakor, amelyet mar
elézdleg vallalatkozi-fejleszt6toke révén finansziroztak, igyekeznek megdrizni a startup
egyedi identitasat és nem feltétleniil torekednek arra, hogy azt minden szempontbodl az

anyavallalatba asszimilaljak. Ez a megkozelités éles ellentétben all a hagyomanyos

147 GRETCHEN SPREITZER, PETER BACEVICE, LYNDON GARRETT (2015). Why People Thrive in Co-
working Spaces. Harvard Business Review. (forras: https://hbr.org/2015/05/why-people-thrive-in-
coworking-spaces letoltve: 2020.03.31.).

148 A Wall Street Journal 2016-os felmérése szerint a kozds munkaterek (co-working spaces) szama az
Egyesiilt Allamokban 2010-ben 250 volt, mig 2015-re mar 3.000 mitkdott aktivan. Lasd ELIOT BROWN
(2016). WeWork’s Biggest Competitor: Anyone and Everywhere. The Wall Street Journal. (forras:
https://www.wsj.com/articles/weworks-biggest-competitor-anyone-and-everyone-1468333187 letdltve:
2020.03.31.).
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vallalatfelvasarlasok gyakorlataval, amelyekben a céltarsasag teljes mértékii integralasa

a vevd tarsasag mechanizmusaiba lényeges stratégiai elemként jelenik meg.4°

A startupok egyedi identitdsanak megoOrzése szempontjabol donto jelentdségli az alapitdi
kor megtartasa ¢s megfeleld integralasa. Mivel az alapitok birtokaban vannak a startup
sikeréhez vezetd elképzelések és inspiracid, egyfajta know-how, ezek helyben tartasa
nagyban segitheti az identitds megdrzését, valamint emelheti az esélyeket a tovabbi
novekedésre. Ez ugyanakkor nem konnyli feladat, mivel az alapitok gyakran nem
feltétleniil akarnak a felvasarld vallalatnak dolgozni, és a tevékenységeik feletti kontroll
fokozodésa a gyors tavozasuk 6sztonzojeként hathat. A nagyvallalatokrol alkotott sokszor
negativ kép szdmos startup-alapitdé szamara nem teremt vonzoé alternativat, kiillondsképp
igaz ez azokra, akik egy vagy tobb sikert mar atéltek a cégépitésben, igy egy 0j sajat
vallalkozas 1étrehozasa, esetleg kockazatit6ke-befektetové valds és mas vallalkozok

mentoralasa gyakran vonzobb lehetdség lehetnek szamukra.

Hogyan biztositjdk a leginnovativabb vallalatok a startup-alapitok megtartasat ¢€s
megfeleld integralasat? Melyek azok a stratégiak, amelyekkel arra tudjak 6sztondzni dket,
hogy a vallalatnal maradjanak? Valosziniileg felismerték azt, hogy amellett, hogy a
startupok részére lehetové teszik identitasuk megdrzését, sziikséges tovabba beemelniiik
Oket egy olyan nagyobb Okoszisztémaba, ahol a novekedési potencidl és a stratégiai
lehetdségek nagyobbak, mintha a startup egymagéaban miitkodne. Egy inkluziv jellegii
Okoszisztémarol van szo, amely lehetdvé teszi a startup szdmara, hogy (1) megdrizze sajat
identitasat, (i1) élvezze a nagyobb vallalathoz valé kapcsolodas eldnyeit (gyorsabb
novekedés az Okoszisztéma mas szervezeti egységeivel vagy vallalkozasaival
kapcsolatosan fennalld potencialis szinergiak kihasznalasaval), és (iii) nem zarja ki annak
lehetdségét, s6t 0sztonzi, hogy a startup jo gyakorlatai hatassal legyenek az anyavallalat
kultiréjara és gyakorlataira. Ez a fajta modell vonzo lehet az alapitdknak, mivel biztositja

szamukra, hogy az altaluk kitalalt és épitett cég, illetve markanév relevans maradjon.

A leghatékonyabb vallalatok képesek voltak maguknal tartani a megszerzett startup-ok
alapitoit. Vegylik példaul az Amazon és a Zappos példajat. Az Amazon 2009-ben kozel

850 milli6 dollarért megszerezte a Zappos online cipd-kiskereskedd céget, amely

149 ANDREW J. SHERMAN (2011). Mergers and Acquisitions from A to Z (3. kiadas). American
Management Association (ISBN: 0-8144-1383-8). 272.
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150 Mindkét szerepld hires volt az innovativ,

akkoriban a legnagyobb akvizicidja volt.
helyenként ellentmondasos, az alkalmazottak erdteljes Osztonzése érdekében hasznalt
szervezeti megoldasairdl. A Zappos korabban 1étrehozott egy ugynevezett holokratikus,
tehat decentralizalt menedzsment-és szervezetiranyitasi rendszert, amely kiiktatta a
vezetdi poziciokat és az alkalmazottakra bizta, hogy a munka elvégzésérdl onalldan
dontsenek.’®  Ugyanakkor ez a menedzsmentbéli és szervezetiranyitdsi elv nem
mindenki szamara volt megfeleld, és maga a cég is elismerte, hogy a munkavallalok 15-

20%-a tavozott, mivel nem volt teljesen elégedett a horizontélis strukturaja muiikodési

kornyezettel.

Ezenkivill a Zappos bevezetett egy tovabbi érdekes stratégiat, melyben az
alkalmazottaknak felkinaltak ezer dollart, amennyiben kilépnek a cégtél. Az ajanlat
logikaja vildgosnak tlinik, hiszen, ha egy alkalmazott nincs teljes mértékben elkotelezve
a cég és annak horizontalis strukturaja mellett, abban az esetben a cég inkabb fizet most,
mint késébb (példaul azzal, hogy kevésbé motivalt munkaerdt kell alkalmaznia). A
Zappos-példa érdekessége tovabba, hogy a felvasarlas utan az Amazon nem akart
valtoztatni a belsé szervezeti kultirajan. Eppen ellenkezéleg, a Zappos egyes megoldasai
az Amazon sokkal nagyobb Okoszisztémajanak részévé valtak tobbek kozott abban az
értelemben is, hogy a kilépésért cserébe torténd pénzosszegfelajanlas fentebb emlitett
technikajat az Amazon cégcsoport mas egységeiben is elkezdték alkalmazni. Ahelyett,
hogy az Amazon a Zappos-t teljes mértékben asszimilalta volna, megtartotta a jo
gyakorlatait, majd miutdn azt kiértékelte végiil beépitette sajat kultarajaba és
gyakorlataba. Ez a horizontalis, nyitottabb partnerkapcsolati stilus képes emelni az
alapitok megtartdsdnak ¢€s a tehetséges munkaerd bevonzasinak esélyein, tovabba a

startup hosszutavi novekedésének potencialjan.

Masodik példaként érdemes megvizsgélni a Facebook-ot. A k6zdsségi médiadrids tobb

mint 30 milliard dollart koltott felvasarlasokra, koztiik 19 milliard dollart a WhatsApp-

150 ASHLYN MYERS (2019). Amazon Doesn’t Have an Antitrust Problem: An Antitrust Analysis of
Amazon’s Business Practices. Houston Journal of International Law 41(2). 389; tovabba BEN PARR
(2009). Here’s Why Amazon Bought Zappos. Mashable (forras:
https://mashable.com/2009/07/22/amazon-bought-zappos/?europe=true letoltve: 2020.03.31.).

151 ETHAN BERNSTEIN, JOHN BUNCH, NIKO CANNER, MICHAEL LEE (2016). Beyond the Holocracy Hype.
Harvard Business Review. (forras: https://hbr.org/2016/07/beyond-the-holacracy-hype let6ltve:
2020.03.31.).
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ra.1® A WhatsApp sikerének nagy részét — melyet a mitkodésének elsé &t évében gytijtott
tobb mint 600 millié felhasznalo is bizonyit (ami még a Facebook ndvekedésénél is
gyorsabb) — a titoktartasra vonatkozo iranyelveinek tulajdonitottak. Jan Koum, a
WhatsApp tarsalapitoja kovetkezetesen hangoztatta, hogy minél kevesebbet szeretnének
tudni a felhasznalokrol. Egy ilyen keményvonalas hozzaallas tizleti kovetkezményekkel
jér, nem utolsosorban azért, mert megneheziti az adatok célzott hirdetések felhasznalasan

keresztiil torténd monetizalasat, igy a bevételszerzés egy fo forrasat gyengiti.

Tobben aggodalmuknak adtak hangot, hogy a Facebook altali felvasarlas miatt valtozhat
ez az adatvédelmi megkdzelitésmod. Eredetileg azonban nem valtoztattak meg, és Koum
tovabbra is vezérigazgatoként folytatta tevékenységét, majd késobb felkérték, hogy
csatlakozzon a Facebook igazgatdtanacsahoz. Hasonld helyzet alakult ki az Instagram
Facebook altali felvasarlasanal is. Erdekes viszont, hogy amint a Facebook bejelentette a
WhatsApp és az Instagram teljes asszimilacidjat, az alapitéik bejelentették a Facebooktol

vald tavozasukat, 12

5.2.6. Vallalkoz6 szellemii dolgozék

Az innovativ vallalatkozi-fejlesztotoke stratégiak kovetkezo fajtaja, amikor a vallalat egy
sajat, hdzon beliili inkubatort hoz létre, melynek célja a munkavallalok vallalkozoi
szellemének inspiralasa. Vegyiik példaként a Google Area 120 elnevezésli projektjét,
amely lehetdséget ad a Google alkalmazottainak a kvazi vallalkozova valasra. A projekt
keretében az alkalmazottak a munkaidejiik 20% -at egy iizleti otlet megvalositasara
fordithatjak, amelyért pénzt és egyéb, az inkubatorokra jellemzd tdmogatéast kaphatnak.
A Google ezzel a projekttel demonstralja, hogy megérti, nem csupan alkalmazottai
vannak, hanem potencidlis vallalkozoi is, akiket 0sztonozni lehet és kell is a

cselekvésre. >4

Ez a megoldas 1 dimenziot nyit a vallalati okoszisztéma szamara, amelyben az

alkalmazottaknak lehet6ségiik nyilik a vallalkozoi készségeik fejlesztésére. A rendszer

152 MARK E. HASKINS (2017). Facebook's Acquisition of WhatsApp: The Rise of Intangibles. Darden Case
No. UVA-C-2382 (University of Virginia— Darden Business School). (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2974098 letoltve: 2020.03.31.).

153 FRED VOGELSTEIN (2019). Facebook Puts Its Stamp — And Name — On Instagram and WhatsApp.
Wired. (forras: https://www.wired.com/story/facebook-puts-stamp-name-instagram-whatsapp/ letéltve:
2020.03.31.).

154 Lasd https://areal20.google.com/

74


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2974098
https://www.wired.com/story/facebook-puts-stamp-name-instagram-whatsapp/
https://area120.google.com/

nyilvanvalo elénye, hogy a Google-6n beliil tartja azokat az alkalmazottakat, akik tizleti
otletekkel rendelkeznek és azt fontolgatjak, hogy céget alapitandnak koré. Ez a hazon
beliili inkubatorprogram vonzo lehet az Y generacié azon képviseldi szdmara is, akiknek
az a céljuk, hogy a Google-nél vagy anyavallalatanal, az Alphabet-nél dolgozzanak, tehat
a potencialis tehetséges munkaerd bevonzasara is jO hatdssal birhat. Az igy kialakuld
vallalati Okoszisztéman belil minden alkalmazottnak lehetdsége van vallalkozoi
készségei fejlesztésére €s idealis esetben a vallalkozova valasra is. Amennyiben sikeres,
ez a modell hozzaadott értéket generalhat az anyavallalat szdmara, de a kiilvilag felé is

meglehetdsen pozitiv képet fest a vallalat kultarajardl és értékeirdl.

5.2.7. Vallalkozé szellemi kultura

Egyes vallalatok a vallalatkozi-fejlesztétoke — stratégidikat a  kultarajuk 6
mozgatorugdjava tették. Ennek egy érdekes példdja a Netflix.'> Reed Hastings alapit6
2009-ben mutatott ra, hogy sok vallalat rendelkezik szépen hangzé alapértékekkel, mint
példaul integritas, kommunikacio, tisztelet vagy kivalosag. Kiemelte azonban, hogy ezek
az értékek gyakran nem azok, amelyek a vallalaton beliil a gyakorlatban is érvényesiilnek,
¢és tal gyakran csak iires diszként funkcionalnak. Példaul mindenki eldtt nyilvanvalo,
hogy ha visszaesés van az lzletben, a vallalatot Ujrastrukturdlhatjdk és egyes
munkahelyeket felaldozhatnak. Egy ilyen esemény hatranyos lehet, amennyiben a vallalat
elotte hangzatos értékek mentén valo elkotelezodését igérte. Ha a vallalat nem vigyaz
ram, akkor én miért torédjek vele? Az ilyen szituaciokkal kapcsolatban Hastings
felvazolta, hogy a munkaado-munkavallalé kapcsolat dinamikdjat sziikséges
megvaltoztatni. A vallalati botranyok rontottak a nagyvallalatok hirnevén, és sokszor mar

nem tekintik ket jobb lehetdségnek, mint egy kezdetibb fazisban 1€vé céget.

Tovabbd a munkavallaléi élmény és a munkakdrnyezet mindsége rendkiviil
felértékelddott. Kiilondsen fontossé valtak a tanulasi lehetdségek és a kapacitasépités.
Ahogy azt Hastings kiemelte, szemben a szépen hangzo értékekkel, a tényleges vallalati
értékeket az mutatja, hogy példaul kit, hogyan és milyen feltételek mellett jutalmaznak,

1éptetnek eld, vagy adott esetben engednek el a vallalattol.

155 PATTY McCORD (2014). How Netflix Reinvented HR. Harvard Business Review. (forras:
https://store.hbr.org/product/how-netflix-reinvented-hr/R1401E letltve: 2020.03.31.).
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Ezzel kapcsolatban Hastings megallapitotta, hogy a megfelelé vallalati
magatartdsformahoz elengedhetetlenné valt olyan dolgozok alkalmazasa, akik a
kovetkezd kilenc viselkedésbeli tulajdonsagot megfelelden képesek demonstralni: (i)
dontéshozatal (megfontolt dontéseket hoz, stratégiai gondolkodast); (i1) kommunikécio
(j6 hallgatdsag, j6 kifejezoképességgel rendelkezik beszédben és irasban, embertarsai felé
tisztelettel viszonyul); (iii) hatékonysag (az eredmények elérésére Osszpontosit); (iv)
kivancsisag (gyorsan és lelkesen tanul); (v) innovacié (nehéz problémakra gyakorlati
megoldasokat talal); (vi) batorsag (képes nehéz dontéseket nyugodtan meghozni); (vii)
szenvedély (inspiral masokat a moraljaval); (viii) Oszinteség (elismeri a hibait); és (ix)

Onzetlenség (a munkaado6 szamara kedvezo megoldasokat keresi).

A vallalati kultara ilyen elére tekinté megkdzelitése elésegitheti a tehetséges munkaerd
bevonzasat, mivel nagyobb szabadsagot biztosit és nagyobb felelosségvallalasi
lehetdséget kinal. A szabadabb és feleldsebb kornyezet altal nytjtott lehetdségek a
nagyvallalatoknal torténé munkavégzest ujra vonzova tehetik. A Netflix a dolgozoit igy

inkabb vallalkozoként, és nem kimondott alkalmazottként kezeli.

Valoszinlileg Reed Hastings eldszor a megfeleld belsd kultura épitésére dsszpontositott.
A véllalkozobb szellemii kultura bevezetésének fontos része azonban az is, hogy a vallalat
a helyi kozosséget tamogassa, nekik visszaszolgaltasson. A vallalatkozi fejlesztoke
kontextusaban ez azt jelenti, hogy a vallalat példaul helyi startupokat timogat, amelyek a
gazdasag kiilonféle adgazataiban miikodnek, akar a vallalat {6 iizleti tevékenységétol
fiiggetlentil is. A kozosségépitésben valo aktiv részvétel divatos a leginnovativabb iizleti
szereplok korében. A Salesforce példaul azt a gyakorlatot integralta az tizleti modelljébe,
miszerint kiilonféle timogatéasi programokat nytjt azoknak a kozosségeknek, amelyekbdl

a dolgozoi érkeznek. 1%

5.3.  Vallalatkozi fejlesztétoke-okoszisztémak

A vallalatkozi fejlesztétokével kapesolatos vitak kozéppontjaban tul sokszor a vallalat

kockézati tokéje all, azaz azon befektetései melyeken keresztiil kisebbségi részesedést

1% MARK FENWICK, ERIK P.M. VERMEULEN (2019). Banking and Regulatory Responses to Fintech
Revisited: Building the Sustainable Financial Service Ecosystems of Tomorrow. Lex Research Topics in
Corporate Law & Economics Working Paper No. 2019-4. (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3446273 letoltve: 2020.03.31.)
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szerez kiilonb6zo indulo vallalkozasokban. Ha azonban megvizsgaljuk a leginnovativabb
lizleti szereploket, lathatjuk, hogy ez a stratégia Onmagaban nem elegendd a
nagyvallalatok e téren elérendd sikereihez egy olyan kornyezetben, ahol az innovacio

liteme egyre csak gyorsul.

A leginnovativabb iizleti szereplok meghaladjdk az ilyen tipust tradiciondlis modelleket
mivel felismerték, hogy a jovojiiket nem csupan a technologiai fejlddésiik, hanem a
szervezeti struktirajuk és jellemzoik is befolyasoljak, tovabba azon képességiik, hogy a
jovo termékeinek és szolgaltatdsainak azonositasahoz, kifejlesztéséhez €s nyujtasahoz
megfeleld iizleti és stratégiai kapacitdsokkal rendelkezzenek. A fentebb bemutatott
stratégidk olyan gyakorlatokat tartalmaznak, amelyekkel egy innovéciora iranyuld

partnerépitést magaban hordozo6 6koszisztéma hozhat6 1étre.

Mit értiink 6koszisztéma alatt ebben a kontextusban? A dontd itt az, hogy olyan stratégidk
kertiljenek alkalmazésra, amelyek hozzajarulnak a hatarok elmosodasahoz a véllalat és a
kiilvilag kozott. Példaul, amint lattuk, az 6todik stratégia lehetdvé teszi az akvizicioban
érintett céltarsasag startup szdmara, hogy megdrizze identitasat a vallalaton beliil, de ami
a legfontosabb, hogy a vevd tarsasdg szamara pedig megnyilik a startuptdl vald tanulés
lehetdsége. A partnerség €s a kozos alkotas hatékonyabb formait akkor lehet felszinre

hozni, amikor a kiilonb6z6 partnerek kozotti hatarok ily modon elmosddnak.

Tobb startupot érintd akvizicid soran kiilondsképp feltlinhet, ahogy a hierarchikus és
merev szervezeti modell atalakul egy nyiltabb, horizontalis struktirava. Ezt az uj tipust
format nem a statikus szervezeti modell jellemzi, amelyben a menedzsment hierarchiaban
elfoglalt szerepébdl adodo kizardlagos hataskorébe tartozik a tevékenységek koordinalasa
¢€s iranyitasa, és a fokusz a rovidtava pénziigyi megtériilésre iranyul. Ezzel szemben az 1
stilusu forma egy folyamatosan fejlodd (és megtijuld) autonom 6koszisztéma, amelyben
tobb, sajat identitassal rendelkezd és egymassal interakcioban 4llo érintett fél szerepel —
alkalmazottak, felvasarolt startupok és kozosségeik stb. —, amelyek mindegyike nyitott és

vallalkoz6 szellemu.

E nyitottabb és befogadobb szervezeti stilusnak szdmos elénye van. Fontos, hogy a
vallalkoz6 szellemii alkalmazott, a ndvekvd startup, valamint a ndvekedést tamogatod
nagyvallalat egyarant profital az ilyen nyilt és befogadd kapcsolatokbdl. Kiemelendd

tovabba ebben az Gsszefliggésben az, hogy a vallalatkozi fejlesztétoke lehetoséget nyujt
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a startup kapacitasainak novelésére, de egyben a vallalat nagyobb 6koszisztéméajaba valo
integralasara is, lehetdvé téve ezaltal, hogy az integralt startupok jo gyakorlatait a véallalat

atvegye.

Az ilyen véllalatk6zi fejlesztotOke-0koszisztéma célja nem a sz6 szoros értelemben vett
asszimilacio elérése, ami altal a startup joeséllyel elvesziti a sajat identitasat, és passziv
modon asszimilalodik a nagyobb, formalisabb vallalati identitasba. Eppen ellenkezdleg,
ennek a nyitott és befogadd stilusu partneri viszonynak a célja egy flexibilisebb és
dinamikusabb kapcsolat 1étrehozésa, amelyben a kdlcsonds tanulas lehetdségeinek minél
hatékonyabb kihasznalasa a hangstlyos. Ez ellentétben all a tradicionalisabb vallalatkozi
fejlesztotdke-stratégidkkal, amelyekben a sz6 szoros értelemben vett asszimilacio volt a
cél, illetve a tanulési folyamatok nagyrészt egyiranyuak voltak (a vallalattol a startup
iranyaba).

A vallalati fejlesztotoke alkalmazasanak effajta megkozelitése - azaz a nyitott, befogadd
¢s flexibilis Okoszisztéma létrehozasara iranyuld miikodési alapelvek és gyakorlatok
bevezetése - segithet elérni a megfeleld vallalati hozzaallas elterjedését, és a nagyobb,
mar megalapozott cégeknek a leghatékonyabb megoldasokat kinalhatja jelenkorunk

komplex tizleti kihivasaira.

A fenti stratégidk ugyanolyan hatékonyak lehetnek bankok €s mas pénziigyi intézmények
esetében, melyeket a FinTech kihivasaira adott valaszaik kialakitasa soran figyelembe
vehetnek. Néhany banknal mar most megfigyelhetd ez a jelenség, tobbiik példaul
partnerségi viszonyt épitett ki FinTech cégekkel.'® Emlithetjiik itt tobbek kozott a
JPMorgan Chase ¢s az OnDeck partnerkapcsolatat, amely a kisvallalkozasoknak nyujtott
kolcsonokhoz kapesolddoan a jovahagyas €s finanszirozéas folyamataiba hoz innovéaciot.
Egy masik FinTech cég, a Prime Revenue, pedig egy felhdalapti platformon keresztiil
kinal ellatasi lancfinanszirozassal kapcsolatos megoldasokat bankok szdmara, koztiik a
Barclays-nek is. A tradicionalis bankok egyre tobbet fektetnek be FinTech startupokba,
és sok bank a FinTech partneri egyiittmtikodésekre fontos elemként tekint, amelyet

folyamatosan fejleszteni kivan.'®® Tovabbi példak lehetnek a bankok, amelyek kiilsé,

157 Lasd példaul TANAYA MACHEEL (2018). Banks are Turning Branches into Coworking Spaces.
Tearsheet. (forras: https://tearsheet.co/modern-banking-experience/banks-are-turning-branches-into-
coworking-spaces/ letoltve: 2020.03.31.).

18 Lasd a CBInsights ‘Where Top US Banks Are Betting on FinTech’ cim{i 2018-as elemzését. (forras:
https://www.cbinsights.com/research/fintech-investments-top-us-banks/ let6ltve: 2020.03.31.).
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alternativ szolgaltatokra tdmaszkodnak példaul az iizleti folyamatok kiszervezésében
vagy az adatelemzésben. ™™

Ez a tendencia egyes kommentatorokat arra késztetett, hogy a tradicionalis szereplok és
a startupok kozotti Fintech partnerségek nagyszerti 0j korszakarol kezdjenek értekezni.*®
E gondolkoddsmdd szerint a bankoknak tulajdonképpen a FinTech fogyasztoiva kell
valniuk, mivel nincsenek elegendd erdforrasaik vagy képességeik ahhoz, hogy a
felmeriil6 problémakat 6nmaguk koncentraltan kezeljék. A masik oldalrél ugyanakkor a
FinTech startupok gyakran egy nagyon specifikus problémara ¢és megoldasra
Osszpontositanak. Ez olyan potencidlisan hatékony helyzetet hoz 1étre, amelyben a

nagyobb bankok részestilnek a startupok altal kifejlesztett j termékek és szolgaltatasok

elényeibdl.

Mindazonaltal ahhoz, hogy ez az innovativ partnerépités hatékony legyen, a tradicionalis
bankoknak 1ujra kell értékelniik a meglévd gyakorlataikat. Példaul arra kell
Osszpontositaniuk, hogy megerdsitsék a belsé képesség-értékelési mechanizmusaikat,
szisztémakat fejlesszenek ki a potencidlis partnerek értékelésére, kolcsondsen
elfogadhatd pénziigyi megallapodasokat dolgozzanak ki és az 1 technologidk

integralasdhoz megfeleld tesztelési folyamatokat épitsenek.

Ez azonban nem mindig konnyii, és hallhatok szkeptikus hangok a témakorben.’®! A
nagy kultarabéli kiilonbségek egyeseket arra a kovetkeztetésre vezettek, hogy a jelenlegi
helyzetben a tradicionalis bankoknak tGl nehézkes lenne kovetni a fent targyalt
vallalatkozi fejlesztétOke modellt. A bankok nem allnak készen arra, hogy olyan nyitott
Okoszisztémava valjanak, amely a leginnovativabb véllalatokat jellemzi. Beaumonts
véleménye alapjan példdul a bankok szdmara oriasi vallalkozéds az egyre hozzaértobb

fogyasztok érdeklddésének megtartasa, akiknek az elvérasait a vildg legnagyobb tech-

1591 4sd példaul a Finextra Research Ltd. "A Roadmap for Fintech Standards: Executive Report’ cim{i

2016-os kutatasat. (forras: https://www.bsigroup.com/LocalFiles/en-
GB/PAS/Homepage/FIN_BSI_short_final.pdf let6ltve: 2020.03.31.).

160 KevIN TWEDDLE (2018). Doomed? Fintech Partnerships are Vital. American Banker. (forrés:
https://www.americanbanker.com/opinion/doomed-fintech-partnerships-are-vital letdltve: 2020.03.31.).
161 RON SHEVLIN (2018). Bank/FinTech Partnerships Will Be A Huge Disappointment in 2019. Forbes.
(forras: https://www.forbes.com/sites/ronshevlin/2019/01/07/bankfintech-partnerships-will-be-a-huge-
disappointment-in-2019/#205c9df137ba letoltve: 2020.03.31.); tovabba LOUISE BEAUMONT (2018).
Banks Can’t Partner Themselves into Digital Relevancy. American Banker. (forras:
https://www.americanbanker.com/opinion/banks-cant-partner-themselves-into-digital-relevancy letltve:
2020.03.31.).
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cégei formaltak. A Google, az Apple, a Facebook és az Amazon térnyerése nyoman az
emberek arra szamitanak, hogy a szolgaltatasok gyorsan és szinte tokéletesen miikddnek,
azonnal elérhetéek és egyre személyre szabottabbak. A pusztdn a FinTech cégekkel
kialakitott partneri kapcsolatok nem valdszinli, hogy elegendének bizonyulnak az
iparagban tapasztalhato paradigmavaltas altal eléidézett nehézségek lekiizdésére. Ugy
tlinhet, hogy az iparagi kornyezet kihivasai til nagyok, a fogyasztok elvarasai tul
magasak, €s a bankoknak a jelenlegi helyzetben nincs elegendé kapacitdsuk az

innovéaciora épiild partnerépités 10j stilusainak megfeleld alkalmazasara.

5.4.  Fintech cégek és jogalkotoi dilemmak

A pénziigyi szolgaltatok €s az iizleti élet egyéb szerepldi kozott az egyik legfontosabb
kiilonbség a szabalyozdsi kornyezet, amelyben miikodnek. A bankok szamdra a
szabalyozasi kornyezet sokkal merevebb, az elvardsok magasabbak, kivaltképp a 2008

utani iddszak ota. Ez a tényez0 neheziti a FinTech megoldéasok eltanulasat, integralasat.

2008 utan a pénziigyi szolgaltatok szabalyozasi kdrnyezetét elsdsorban két megfontolas
alakitotta.’®> Egyrészt a magasabb szintii fogyasztovédelem biztositasa, kiilondsen a
lakossagi tligyfelek, befekteték szempontjabol (a szabalyozas mikroprudencialis
aspektusa), masrészt a pénziigyi stabilitds biztositdsa a rendszerszintli kockazat
minimalizalasaval (a szabalyozas makroprudencialis aspektusa). A 2008-as pénziigyi
valsag mindkét aspektus szempontjabol hidnyossadgokat tart fel, és elinditott egy
nagyvolumenii szabalyozasi reformot, melynek keretein beliil szigorubb szabalyozasi

kovetelmények keriiltek megfogalmazasra.

A 2008-as év egyik kiemelend6 hatdsa az innovacid iranyaba tanusitott szabalyozasi
attitid megvaltoztatdsa volt. 2008 eldtt a pénziigyi innovaciot altaldban pozitivan
fogadtak, és ez a szabalyozéds enyhiilését eredményezte. Mivel azonban a valsag

kirobbanasaért nagyrészt az ilyen jellegli kisérleteket okoltak, a szabalyozasi tendencia

162 T 4sd a Nemzetkozi Ugyvédi Kamarai Egyesiilet (International Bar Association) 'A Survey of Current
Regulatory Trends’ cimii 2010-es felmérését a pénziigyi valsag altal kivaltott szabalyozasi hulldm
témakorében (forras: https://www.ibanet.org/Article/NewDetail.aspx?ArticleUid=2C72F588-7222-47C9-
83E4-7DBOAOABBFIC, letdltve: 2020.03.31.); tovabba ANDREA SIRONI (2018). The Evolution of
Banking Regulation Since the Financial Crisis: A Critical Assessment. BAFFI CAREFIN Centre
Research Paper No. 2018-103. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract _id=3304672
letoltve: 2020.03.31.).
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ellentétes iranyba tolddott el, és az innovaciot elutasitobban kezdték fogadni a

szabalyozoi szervek.

A FinTech megjelenésének id6zitése ezért rendkiviili kihivast jelent a szabalyozoi
oldalon.'®® Egy nehéz helyzet, amiben egyenstlyba kell hozni a 2008 utani
fogyasztovédelmi szabalyozasi célkitiizéseket és a rendszerszintli kockéazat kezelését az
innovaci6 elémozditasaval. Szabalyozdi szemszdgbdl tehat értelemszertien nem nehéz
arra a kovetkeztetésre jutni, hogy a FinTech mind mikro-, mind makroprudencialis

kockazatokat vagy legalabbis bizonytalansagokat rejthet.

Ugyanakkor ahogy a pénziigyi valsag emlékei egyre halvanyulnak, a bankok és a
szabalyozok kozotti kapcsolat egy 0j szakaszba 1épett. Amint azt fentebb targyaltuk, a
legtobb pénziigyi intézmény mar kiterjedt megfeleldségi osztalyok segitségével kezeli
proaktivan a szabdlyozéasi kockézatokat. A bankok jol integraltdk a szabalyozési
kornyezet valsag utani célkitlizéseit a napi mitkodésiikbe, és ennek eredményeképp a
szabalyozasi attitiid megvaltozott. Immaron 1j szabalyozasi megoldasok is lehetségessé

valtak.

5.4.1. A jogalkotasi folyamatban kézremiikodo szereplék

Az egyik igéretes alternativa, melyet a FinTech cégek latszolag maguk is preferalnak,
hogy a szabalyoz6 sokkal nagyobb szerepet adjon a szabalyozasi kornyezet kialakitasa
soran azoknak a szereploknek, akik az innovaciot leginkédbb eldémozgatjak, nevezetesen a

technologiai cégeknek. Azonban biztosan ésszerli stratégia ez?

Van valami abban a gondolatban, hogy a szabalyozonak kvazi ki kellene szerveznie a
digitalis kor szamara megfeleld szabalyozasi politikdk és kornyezetek kidolgozasanak
feladatat (vagy annak egyes részeit) a technologiai cégeknek.!® A feltorekvod

technologidk a legtdbb iizleti vallalkozas életében valtozast hoztak, ezzel §sszefiiggésben

163 DIRK A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, JANOS N. BARBERIS, DOUGLAS W. ARNER (2017): Regulating a
Revolution — From Regulatory Sandboxes to Smart Regulation. Fordham Journal of Corporate &
Financial Law 23(1). 31-104.

164 WULF KAAL, ERIK P.M. VERMEULEN (2017): How to Regulate Disruptive Innovation: From Facts to
Data. Jurimetrics 57(2). 169-210; tovabba DANIEL MALAN (2018): The Law Can’t Keep Up with New
Tech. Here's How to Close the Gap. World Economic Forum. (forras:
https://www.weforum.org/agenda/2018/06/law-too-slow-for-new-tech-how-keep-up/ letoltve:
2020.03.31.).
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a piacok szintén sokkal gyorsabban valtoznak €s az 01j versenytarsak belépése folyamatos,

az iizleti modelleknek pedig folyamatosan adaptalodniuk kell.

Ennek eredményeként az tizleti €let szerepldinek komolyan szamolniuk kell a feltorekvo
technologiakkal annak érdekében, hogy relevansak tudjanak maradni. Ebben a
kornyezetben értelemszeriien a technoldgiai cégeknek nagyobb hozzaférésiik van a
kiilonb6z6 technoldgiakkal, azok valtozasaival, hatasaival kapcsolatos informaciokhoz,
igy jobban fel vannak késziilve, mint a szabalyozé szervek. Ennek ugyanakkor
meglehetnek a kockazatai. Még ha a technologiai cégeket a jo szandék vezérli is,
nehézségekbe iitkozhetnek a hatékony szabalyozasi rendszerekre vonatkozo javaslatok
kidolgozéasaban, példaul a vallalaton beliil esetlegesen felmeriilé érdekellentétek miatt. JO
példa erre a Google kudarcot vallott kisérlete egy etikai tanacs létrehozasara, amely a

mesterséges intelligencia teriiletén elért eredményeket vizsgalta volna.1®

Mi tehat a szabalyozd szerepe a digitalis korban? Ha a szabalyozasi kornyezet- ¢€s
politikaalkotas teljes kiszervezése ahhoz vezetne, hogy a legnagyobb technologiai cégek
a megfelelési kovetelményeket sajat maguk szamdara kedvezden alakitandk, mi lenne
vajon jobb alternativa? A szabalyozora természetesen tovabbra is alapvetd szerep harul,
a thlzottan biirokratikus jellegli megkozelités azonban idejétmult. Uj, dinamikusabb és

reszponzivabb megkozelitésre van sziikség.

Jelen esetben azonban eme 1j, dinamikusabb ¢€s reszponzivabb megkozelités kulcselemét
nem feltétleniil a szabalyozasi rendszerek klasszikus értelemben vett k6z6s megalkotasa
jelenti. Nem a hagyomanyos konzultacios modellekre kell gondolni, amelyekben a piaci
szereploket felkérik arra, hogy reagéljanak a szabalyozasi javaslatokra €s adjanak inputot
azokkal kapcsolatban, és nem is a szabalyozo6i sandbox-okra, amelyekben az innovativ

megoldast egy kis szamu szerepld tesztelheti egy szigoruan ellenérzétt kdrnyezetben. 1%

5.4.2. Innovativ és kozosségalapa szabalyozas kialakitasa

Egy ezektdl fiiggetlen irdnyvaltasrdl van szd, amely 6sszhangban all a fentebb ismertetett

vallalatkozi fejlesztotOke-stratégiakkal. A szabalyozasok megalkotasaval kapcsolatosan

185 Sam LEVIN (2019): Google Scraps Al Ethics Council After Backlash: Back to the Drawing Board. The
Guardian. (forras: https://www.theguardian.com/technology/2019/apr/04/google-ai-ethics-council-
backlash letoltve: 2020.03.31.).

166 MARK FENWICK, WULF KAAL, ERIK P.M. VERMEULEN (2017): Regulation Tomorrow — What Happens
When Technology is Faster than the Law. American University Business Law Review 6(3). 591-594.
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az Okoszisztémaban vald gondolkodas lenne javasolt. A szabalyozonak szorosan és
folyamatosan egyiitt kell miikddnie az érintett piaci szereplokkel annak biztositasa
érdekében, hogy a kozérdek védelmet élvezzen, ugyanakkor mindekdzben az innovéciod
kibontakozasanak is szabad utat adjon. Ennek a megkozelitésnek mar kezdenek
megmutatkozni a jelei. A szabalyozok egyre jobban elismerik informacios hatranyukat,
és tobb kapcsolodo szakmai rendezvényen, tovabbképzésen, tréningen stb. vesznek részt.
Ezenkiviil a szabalyozdk 0 egyiittmiikddési kapcsolatokat épitenek a maganszektor

szerepldivel a feltorekvd technologidk megértése érdekében.

Ez lenne az innovativ szabalyozo6i tevékenység lényege. A szabalyozonak okoshatarokat
kell meghataroznia azon kockazatok mennyisége tekintetében, amelyeket hajlando
felvéllalni, és errdl a szabalyozas alanyaival megallapodni. E hatarokon beliil azonban
lehetdve kell tenni és 6sztondzni kell a szabad innovéciot. Ez természetesen nem azt
jelenti, hogy a hatarokon beliil akar vadnyugati koriilmények is uralkodhatnanak. A
hatarokon beliili tevékenység sokkal inkabb az érdekelt felek kozotti bizalom kiépitésérol
¢s fenntartdsar6l szol, melyet a folyamatos és nyitott parbeszéden keresztiil lehet

hatékonyan elérni.

Mint olyan, a kdzosségi alapu szabdlyozaskialakitds a Kkisérletezés egy radikalis
formajaként hathat. A donté tényezé azonban a kontextusbéli valtozas. A digitalis
transzformécio kontextusaban nagyobb volumenti nyitottsag €s transzparencia figyelhetd
meg a tarsadalomban altalanossagban, valamint a feltdrekvd lizleti 6koszisztémakban
egyarant. Az ilyen jellegli szabalyozaskialakitds esetében az egyes szereplok
részrehajlasat a digitalis technologidk altal 1étrehozott nagyobb mértékii nyitottsag €s
transzparencia lehet képes megakadalyozni. Ha a hatalom ellendrzésének a nyitottsag és
a transzparencia, valamint a hitelesség iranti igény az eszkdze, akkor a kulcsmotivumok
azok az infrastrukturdk, melyek a beszédet, parbeszédet, véleménynyilvanitast segitik eld,
példaul a kozosségi médiafeliiletek. A digitalis forradalom egyik legfontosabb hatasa az

atlathatosag megnovekedése.

A szabalyozo kulcsfontossagu érdekelt fél, és lefektetheti a fentebb emlitett bizalmi jaték
alapszabdlyait, valamint az atlathatosaggal és a piaccal folytatott nyilt parbeszéddel
kapcsolatos szabalyokat. Ez azt jelenti, hogy a szabalyozonak is bele kell olvadnia a

digitalis atalakulas altal teremtett G1j és folyamatosan valtozo kornyezetbe, és nagyobb

83



tudassal kell felvértezze magat a feltorekvo technologidk megértésével, funkcioival és
lehetdségeivel kapcsolatban. Semmit sem tenni, vagy esetleg korlatozni az innovaciot

nem tlinik helyes megoldasnak.

Ez azt jelenti, hogy el kell utasitani és fel kell cserélni a tradicionalis, formalizalt,
hierarchikus ¢és merev eljarasrendeket. A digitalis transzformdacioé ehelyett lazabb,
kevésbé formalizalt partneri kapcsolatokat, valamint rugalmasabb miikddési formakat
igényel. Ebben a kontextusban a szabalyozonak ujra kell gondolnia a szabalyozas

alanyaival torténd interakcidjdnak formait.

6. Kriptovalutak és kriptotézsdék

A bitcoin és egyéb kriptovalutdk, illetve a mitkddésiik alapjaul szolgalé blokklanc-
technologiat hasznald rendszerek lehetdvé tették, hogy felhasznaloik valos idoben, az
interneten keresztiil értékeket ruhdzzanak 4t egymadsra és szerzOdjenek egymassal
biztonsdgosan, automatizaltan, bizalmasan, és ami a legfontosabb, harmadik fél
kozremiikddése nélkiil. Ezek a feltételek megteremtették a megfeleld kornyezetet a
kriptotézsdék €s azon belill 0j, elsésorban korai fazisu start-up cégeknek kedvezd
tOkebevonasi formdk kialakuldsdhoz. A feliigyeleti hatdsagok, bankok és egyéb
kozvetiték szerepének az alapul szolgédld technologia segitségével torténd kikapcsolasa
kétségkiviil formabontd megoldas, azonban a felhasznaldkat, befektetOket védo
szabalyok ¢és garanciak hidnya mar tobb esetben is megmutatkozott e rendszerek
miikddése soran. E progressziv, gyorsan valtozo és fejlodo alternativ pénziigyi rendszer
kozelebbi megismerése, nemzetkdzi és Eurdpai Unio-beli szabalyozasi tendencidinak
vizsgalata, illetve a jogalkot6 felé tamasztott 0j kihivasainak elemzése hasznosnak

bizonyulhat.

A kriptovalutdk, vagyis a kriptografidval biztositott, decentralizalt, allami hatosagoktol
¢s bankoktdl fiiggetlen blokklanc halézatokon miikodd virtudlis valutak, mint a bitcoin
vagy az ethereum nem csak Uj digitalis fizetdeszkozokként keriiltek a figyelem
kozéppontjaba az elmult években. A figyelmet elsésorban a kriptovalutakra épiilé és
szintén blokklanc technoldgian alapuld, kozponti elszamolohdz nélkiil tigynevezett okos
szerzOdések felhasznalasaval lizemeld kriptotdzsdék felemelkedése, valamint az azokban
rejlé lehetdségek keltették fel. A kriptotdzsdéken 1) nyilvanos forrasgytijtési formaként

megjelend, tobbnyire er0sen spekulativ és kockazatos, ugynevezett elsédleges nyilvanos
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érme kibocsatasok (initial coin offering — ICO), talalébb azonban a ,,tokenkibocsatasok™
kifejezés, a szabalyozatlansdguk és az alapul szolgald blokklanc rendszerek technoldgiai
progresszivitasdnak okén konnyedén magukban hordozzék a befektetési és fogyasztoi
piacok felforgatasanak lehetdségét. Az ICO-k a nyilvanos tdzsdei kibocsatas és a
kozosségi finanszirozas egyes jellegzetességeit hordozzak magukon, 2014-ben jelentek

meg és 2017 ota valtak népszeriibbé.

Egy ICO soran a kibocsatdo egy blokklanc-alapu tézsdén kriptovalutak (tgynevezett
tokenek) kibocsatasaval szerez tokét Gtletének, cégének finanszirozasdhoz, a befektetd
pedig altalaban szintén kriptovalutaval, példaul bitcoinnal fizet.!®” Szabélyozasi
szempontbol azonban a legtobb helyzetben az ICO-kon keresztiil kibocsatott tokenek
tulajdonképpen teljesen szabalyozatlan értékpapirokként értelmezhetdek, igy az ilyen
blokklanc alapt kibocsatadsok szdmos jogi kérdést vetnek fel, egységes értékpapirjogi
értelmezésiik és elhelyezésiik fejlddése pedig az Egyesiilt Allamokban és az Eurdpai
Unidban is egyarant kezdeti, lassu és komplex, egyes kivételeket leszamitva Iényegében
tézsdefeliigyeleti hatdsagok altal kibocsatott kozleményekben, allasfoglalasokban mertil
ki. A felhasznalt technoldgia lehetdvé teszi a kriptovalutdk fizikai és jogi hatarokon tul
valo konnyed mozgatasat egy kozponti feliigyeleti hatosag bevonasa nélkiil, igy azok
helyzetének (és nem utolsosorban tulajdonjoganak) hatosagi nyomon kovetése
értelemszertien nagyban megneheziil.1® A kozponti, hatdsagi kontroll kikapcsolasa,
feleslegessé tétele egy digitalis és decentralizalt, alternativ pénziigyi rendszer
létrehozasaval, és ezaltal a biirokraciabol és centralizaltsagbol fakadd potencidlis
vissza¢lések megeldzése ugyanis a lentebb ismertetésre keriil cypherpunk mozgalom és
annak szellemi miihelyével szoros kapcsolatban 4ll6 blokklanc technologia és a

kriptotdzsdék egyik legfobb mozgatorugoja. o

6.1. A kriptovalutakkal kapcsolatos gazdasagi és jogi aggalyok

167 MICHAEL R. MEADOWS (2018): The Evolution of Crowdfunding: Reconciling Regulation
Crowdfunding with Initial Coin Offering. Loyola Consumer Law Review 30(2). 272-295.

168 JONATHAN ROHR, AARON WRIGHT (2018): Blockchain-Based Token Sales, Initial Coin Offerings, and
the Democratization of Public Capital Markets. University of Tennessee Legal Studies Research Paper
No. 338. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3048104 letdltve: 2020.03.31.)

169 JaKUB HARASTA (2014): Cyber Security of Tomorrow & Personal Data of Yesterday. Masaryk
University Journal of Law and Technology. 8(2). 171-182.
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Ezen folyamatok megkérddjelezhetetlen technologiai progresszivitasuk elényei mellett
természetesen komoly befektetdvédelmi, illetve pénzmoséassal és adoelkeriiléssel
kapcsolatos aggalyokat is eldidéznek, amit a kriptovaluta-kereskedelemmel ¢és
kriptotézsdékkel 0Osszefiiggd, egyre slriibben ¢és nagyobb volumenben megjelend
visszaélések is aldtdmasztanak. Az Europol is hangsulyozta a 2018. juniusaban Hagaban
tartott konferenciajan, illetve egyéb kozleményeiben,'’® hogy a blokklanc alapu
rendszerek nyujtotta anonimitdst nem egyszer bilindzdi csoportok is eldszeretettel
kihasznaljak tranzakcidéik zokkenémentes lebonyolitasa érdekében. A 2017-ben
lekapcsolt AlphaBay nevii weboldal példaul, mely sokaig a legnagyobb internetes
feketepiac volt a sotét weben és az illegalis kabitoszerek és egyéb tiltott vegyiiletek
kereskedelmére specializdlodott, fénykoraban 200.000 felhasznaloval ¢és 40.000
kereskeddvel rendelkezett, akik kozott az tlizlet mindvégig bitcoin-al és egyéb
kriptovalutaval keriilt lebonyolitasra.l”* Fontos megemliteni még a lekapcsolasaig szintén
a sotét weben, bitcoinnal és anonim moddon iizemeld SilkRoad, tehat talaléan selyemut
névre keresztelt online drogpiacot, melynek 1étrehozdja és lizemeltetdje, bizonyos Ross
Ulbricht tobbek kozott kabitoszer-kereskedelem és pénzmosas miatt jelenleg is jogerds,

életfogytig tartd bortdnbiintetését tolti az USA-ban.1’2

A kriptovaluta-kereskedelem azonban tovabbi érdekes, és nem kevésbé égetd kérdéseket
is felvet. Kimutatasok szerint a kriptovaluta-banyaszat, vagyis a kriptovalutik specialis,
digitdlis modon vald termelési, eldallitdsi folyamatanak Osszesitett energiaigénye
irredlisan  nagy, igy koOrnyezetvédelmi szempontbdl torténd szabalyozasanak
sziikségessége is felmeriil.1”® Nem hiaba nevezik digitalis aranynak, hisz kitermelése a

valos aranyéhoz hasonldan nagy teljesitményt vesz igénybe.

Tovabbi alapvetd probléma még a nemzetkozi szintéren a kriptovaluték jogi fogalmanak

kidolgozatlansaga. Gazdasagi perspektivabdl kozelitve a meghatarozas ugyan tekinthetd

10 Lasd az Europol ‘5th Virtual Currencies Conference’ cimmel 2018. junius 19-21. kdzott szervezett
konferenciajat. (forras: https://www.europol.europa.eu/newsroom/news/cryptocurrency-meets-law-
enforcement-europol%E2%80%99s-5th-virtual-currencies-conference letéltve: 2020.03.31.)

171 Lasd az Europol ‘Massive blow to criminal dark web activities after globally coordinated operation’
cimi 2017. jalius 20-adikai kdzleményét (forras:
https://www.europol.europa.eu/newsroom/news/massive-blow-to-criminal-dark-web-activities-after-
globally-coordinated-operation letoltve: 2020.03.31.)

172 |_aARISSA LEE (2016): New Kids on the Blockchain: How Bitcoin’s Technology Could Reinvent the
Stock Market. Hastings Business Law Journal 12(2). 84.

173 GARRY GABISON (2016): Policy Considerations for the Blockchain Technology Public and Private
Applications. SMU Science and Technology Law Review 19(3). 340-343.
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tobbnyire egységesnek, miszerint a kriptovalutdk kriptografiat alkalmazo, digitalis,
decentralizalt, kozponti kibocsatd nélkiil létrehozott eszkozok, melyek értékkel
rendelkeznek 1igy csere- ¢és fizetdeszkozként alkalmazhatéak a kereskedelmi
forgalomban. Azonban a hagyomanyos jogi terminologiaval valé megkozelités pénziigyi
és generalis polgari jogi oldalrdl is nehézségekbe iitkozik.!™ Igy jelenleg az, hogy egy
adott ICO soran kibocsatott token épp beleesik e valamely értékpapirjogi rendszer
kereteibe, ¢és ezaltal annak szabalyai alkalmazandoak e rd, azt a jellemzdinek,

jellegzetességeinek eseti vizsgalataval lehet csak megallapitani.

Felmeriil hat a kérdés: hogyan és mi alapjan illenek bele a kriptovalutak és az azokkal
vald kereskedelem, legfoképp a kriptot6zsdék miikodése és specifikusan az ICO-k a
jelenlegi értékpapir-piaci szabalyozasok kereteibe? Miként Ilehetne azokat a
leghatékonyabban raszabni ezekre az Uj jelenségekre? Vagy esetleg egy hagyomanyos

értékpapir-piaci szabalyozasokon kiviili, egységes Lex Cryptographial™

megalkotasa
célravezetobb lenne? Ugyanakkor fenndll a veszélye annak is, hogy a tulzottan
centralizalt jellegli szabalyozasi attitlid pont a kriptovalutak egyik legnagyobb vonzerejét,
a kozponti ellendrzés aldli mentesség opcidjat lehetetlenitené el. Amig azonban a
kriptovalutak és kriptotézsdék vilaga ilyen extrém, rovid 1d6 alatt bekovetkezd
kilengéseket produkal, és egy robosztus kriptovaluta buborék vizidja egyre kdzelebbinek
tiinik,'"® sziikségesnek mutatkozik a bizonyos szintig uniformizalt (elsésorban
befektetdvédelmi célun) szabalyozas kidolgozasa, amely képes olyan mértékii folyamatos
alkalmazkodasra és akklimatizaciora, ami nem zavarja meg ¢és lehetetleniti el a blokklanc
alapu tézsdei kereskedés innovacioit. Miel6tt azonban az értekezés részleteiben targyalna
ezeket a kérdéseket, sziikséges attekinteni a kriptovalutak, a blokklanc technologia és az
okos szerzOdések miikodési és torténeti hatterének alapjait, illetve tisztdzni az ICO
fogalmat és feltdrni egyes kockdazatait, tovabbd a téma fontossagénak alatamasztisa

érdekében szamszeriien is bemutatni e jelenségek piaci helyzetét.

174 CHRISTOPHER LEONARD (2016): Blocking the Blockchain. International Financial Law Review 35(3).
58-59.

175 AARON WRIGHT, PRIMAVERA DE FILIPPI (2017): Decentralized Blockchain Technology and the Rise of
Lex Cryptographia. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2580664 letdltve:
2020.03.31.)

176 NATHAN J. SHERMAN (2018): A Behavioral Economics Approach to Regulating Initial Coin Offerings.
Georgetown Law Journal Online 107. 17-35.
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6.2. A kriptovalutak, kriptotézsdék és ICO-k vilaga szamokban

A tiz legerdsebb kriptovaluta, tehat tobbek kozott a Tether, Bitcoin, Ethereum, XRP,
Bitcoin Cash, EOS, Tron sth. piaci kapitalizacidjanak mindegyike egymilliard dollar
felett realizalodik, a jelenlegi harom legerésebb (Tether, Bitcoin, Ethereum) osszesitett
piaci kapitalizacidja pedig kozel 125 milliard dollar.r”” A kriptovalutak dsszesitett piaci
kapitalizacioja 2020 elején nagyjabol 250 milliard dollar (lathatd tehat, hogy a harom
legnagyobb teszi ki ennek a felét jelenleg), és erdsen hulldmzé teljesitményt mutat,
tekintve, hogy 2019-ben allt 120, de 2018-ban 800 milliard dollar koriili értéken is,'’
mindezek ellenére a hozzajuk kapcsolodd kereskedelmi tevékenységek folyamatosan
jelen vannak. A blokklanc alapu tech-cégek vilagaban az ICO-kon keresztiili
forrasbevonasok mértéke mar 2017-ben is meghaladta a kockazati tokebefektetések
mértékét. 2017-ben nagyjabol 5 milliard dollar értékben keriilt értékesitésre kriptovaluta
ICO-kon keresztiil,'"® és a gbrbe novekvd tendenciat mutatott, mivel 2018 mésodik
negyedévének végére ez a szam mar meghaladta a 19 milliard dollart.*®® A legnagyobb,
sikerrel zarul6 ICO forrasgytjtések, példaul a Filecoin, Huobi, Dragon és az érdekes nevii
TaTaTu mindegyike 250 és kozel 600 millié dollar kozotti értékben realizalodott, mig a
Telegram 1CO-ja 1,7 milliard, az EOS-¢ pedig 4 milliard dollar értékben termelt, igy a

két legnagyobb ilyen jellegii kibocsatasnak szamitanak. '8!

Nem meglepd mddon tehat az ICO-kat nagy érdeklédés kezdte Gvezni a pénziigyi
szféraban €s a techkozosségben egyarant. A befektetOk szamara potencidlisan nagy
hozamot kinald (és magas kockdzattal jaro), a kibocsatoknak pedig a tokeforrashoz
egyszerll hozzaférést engedd 0j finanszirozasi mechanizmus, amely mindekdzben még a
hagyomanyosnak  szdmitd6 nyilvanos tdzsdei kibocsatasokat és  kockazati
tOkebefektetéseket Ovezd szabalyozasoknak vald nehézkes megfelelés elkeriilését is
lehetové teszi. Ilyen jellegli paraméterekkel a start-up vallalkozasok korében az ICO-k
népszertisége megemelkedett. Az ICO-kon keresztiil bearamlo tékeforrasok mértéke még

annak ellenére sem csokkent, hogy az erdsen rizikos természetiikbdl kifolydlag tobb mint

177 Lasd https://coinmarketcap.com/currencies/volume/monthly/

178 T_asd https://coinmarketcap.com/charts/

179 asd https://www.coindesk.com/research/state-of-blockchain/2018/q4
180 1 4sd https://www.coindesk.com/research/state-of-blockchain-q2-2018/
181 1 4sd https://www.coindesk.com/ico-tracker/
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feliik nem éri el a kitiizott céljat és még azeldtt dsszeomlik.!82 A masik oldalrdl tekintve
viszont az az adat sem elhanyagolhatd, miszerint, ha egy befektetési portfolio 2015-ben
befektetett szaz dollart az Gj kriptovalutaként megjelené ethereum-ba, akkor azt 2018
januarjaban, mikor a piaci ar a legmagasabban allt, 457.000 dollarért tudta értékesiteni, &
tehat a sikeres projektek viszont legtobbszor kiemelkedd eredményeket produkaltak.
Nyugodtan kijelenthetd, hogy a nagymértéki, extrém kilengések jellemzok a
kriptovalutak és kriptotozsdék vildgara, nem hidba nevezték az ICO-kat az ,,adrenalin-

fliggdk 0j jatékanak” 184

6.3. A Kkriptovalutak, a blokklanc technoldgia és az okos szerzédések miikodési és
torténeti hattere, az ICO fogalmanak tisztazasa

6.3.1. A kriptovalutiak és a blokklinc technolégia miikodési és torténeti hattere

Satoshi Nakamoto, egy maig ismeretlen személyazonossagu, feltehetdleg kriptografus és
programozé vagy programozok csoportja, 2008-ban a ,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic
technologia és a bitcoin alapjait, igy azok atyjaként is emlegetik. Zsenialitasa talan abban
is rejlik, hogy ilyen roviden és kézenfekvd modon képes volt egy ennyire formabontd
rendszer definialasdra. Nakamoto szavaival élve a kriptovalutat mint digitalis alairasok
lancolatat kell elképzelni.® A blokklanc technologia elsd képviseldje a digitalis piacon
igy a bitcoin virtudlis fizetdeszkdz volt, mely a kriptovalutdkra jellemzden csak
virtudlisan létezik, fizikai megtestesiilését, példaul bankjegy formatumban nem veheti
kézbe a fogyasztd. A fizikai értelemben vett pénzzel ellentétben nem kozpontilag
bocsdjtjak ki és nem nyomtatjak, kriptografiai titkositast alkalmaznak és decentralizalt
blokklanc alapon miikddnek a kibertérben, ahonnan természetesen a megfeleld
applikaciok hasznalatival hagyomanyos pénzre valthatoak, és forditva. Ertékiiket nem

egy mogotte alld fedezet, hanem a kozmegegyezés, a kozmegallapodas, illetve a jovobeni

182 OLGA KHARIF (2018): Half of ICOs Die Within Four Months After Token Sales Finalized. Bloomberg.
(forras: https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-07-09/half-of-icos-die-within-four-months-after-
token-sales-finalized letoltve: 2020.03.31.)

183 PHILIPP MAUME, MATHIAS FROMBERGER (2019): Regulation of Initial Coin Offerings: Reconciling US
and EU Securuties Laws. Chicago Journal of International Law 19(2). 548-585.

184 NEMETH MONIKA (2017): 4 bitcoin utdn itt az adrenalin-fiiggdk vj jatéka: ICO. Fintechzone. (forras:
https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-07-09/half-of-icos-die-within-four-months-after-token-
sales-finalized let6ltve: 2020.03.31.).

185 SATOSHI NAKAMOTO (2008): Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. (forras:
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf letltve: 2020.03.31.).
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megtériilés reményében belefektetett bizalom hozza létre és formalja. Minél tobben
fogadnak el egy adott érmét, a népszerlisége és ezaltal az arndvekedési mutatdi annal
kedvezObbek lesznek. A kriptografiai titkositas a biztonsagos hasznalatot, a tranzakciok
atvitelének ellendrzését és biztositasat, tovabba a hamisitas kizarasat hivatott elosegiteni.
A kriptovalutdk masik fontos jellemzdje, hogy nem kdzponti szervek bocsajtjak ki,
egyszoval decentralizéaltak, igy mentesek a politikai, kormanyzati befolyasolastol. A
blokklanc (nevezik megosztott fokonyvnek is) pedig egy digitalis, decentralizalt rendszer,
amely idérendi sorrendben képes tarolni a pénziigyi tranzakcidkat (vagy akér egyéb
informaciot) egy végtelenségig terjedd lancon, azok mintegy felfiizédnek ra, ami azt
jelenti, hogy a rendszert érintd barmilyen valtozéas az el6z6é valtozashoz kapcsolodik
visszafordithatatlanul, igy alkotva a lancolatot. A blokklancra felfliz6d6 elemek idérendi
sorrendjét és sértetlenségét szintén a kriptografia biztositja. A kiilonb6zé blokklancok
tehat adatbazisokként is értelmezhetéek, amelyek a kezdetektdl fogva tartalmazzak és

szamon tartjak az dsszes tranzakciot. 18

Az adatokat a blokklancban blokkok taroljdk, amelyek tulajdonképpen kis
adatbazisokként értelmezhetdk. A blokkok létrehozédsa folyaman azokbol egy lanc jon
létre. A blokkokon beliil a rendszer nem csak az adatokat, hanem az adatokkal végzett
valamennyi rendszeren beliili miiveletet is tarolja. A tranzakciok nem az egyes blokkok
kozotti tényleges adatmozgasokon keresztiil valosulnak meg, hanem a rendszer csak
hozzarendeli az egyes adatokhoz, hogy afelett melyik felhasznalé jogosult épp
rendelkezni. A blokkokban tarolt adatokat a rendszer az egyes felhasznalok digitélis
aldirdsaival latja el €s ezaltal allapitja meg, hogy az adott blokkban tarolt adathalmaz felett
melyik felhasznald jogosult rendelkezni. Az egyes instrumentumok feletti tulajdonjog a
bitcoin rendszerében példaul ugy tarsul egy adott felhasznilohoz, hogy a rendszer a
felhaszndlod azokkal végzett minden egyes tranzakcidjat aldirja a felhaszndlo digitalis
aldiradsaval. A bitcoin rendszerének blokkjaiban tarolt adatok a bitcoin érmék, az azok

feletti tulajdonjog pedig a digitalis alairasok lancolata.

A blokklanc technologia tarolasi mechanizmusdnak alapjat egy olyan decentralizalt

haldzat képezi, melyben nincs kdzponti vagy egyéb kiilsé szerv, ami a tarolt adatokkal

188 CHRISTIAN CATALINI, JOSHUA S. GANS (2019): Some Simple Economics of the Blockchain. MIT Sloan
Research Paper No. 5191-16., Rotman School of Management Working Paper No. 2874598 (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2874598 letoltve: 2020.03.31.).
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végzett tranzakciok kiilsé ellendrzését végezné. A blokklanc taroldsat igy nem egy
kozponti adatkezeld végzi, hanem azt tulajdonképpen valamennyi felhasznalé a sajat

7 Frdemes tisztazni tovabba, hogy

szamitogépein, mobilkésziilékein tarolja.!8
kriptovalutat egyrészt vehetiink mas kriptovaluta tulajdonosoktol, vagy digitalis
banyaszat utjan termelhetiink magunknak, melynek végzése adott szoftverek segitségével
egyediil (solo-mining) vagy ugynevezett banyasz-tarsulashoz (mining pool) csatlakozva
torténik.’®® A kriptovaluta-banyaszat részletesebb technologiai héttere azonban joval
komplexebb ¢és mélyebb, ismertetése jelen értekezés szempontjabdl nem relevans,
ugyanakkor a fentebb is emlitett irrealisan nagy energiaigénye mindenképp figyelmet
érdemel. A kriptovalutdk tehat a telefonon vagy szamitégépen talalhatdé tgynevezett
digitalis pénztarca applikéciokban tarolodnak el. A bitcoin csupan egy tagja ennek a

189 &5 az

csoportnak, rajta kiviil mar tobb mint kétezer kiilonbozd fajtiju kriptovaluta
alapjaul szolgéald blokklanc 1étezik, melyek alapvetden mind a bitcoin mintajara jottek
1étre, de természetesen megvannak a maguk kiilon jellegzetességei. A kriptovalutdkon
beliil megkiilonboztetiink érméket és tokeneket. Az érme mas platformoktdl fliggetleniil
mikodik, tagabb értelemben véve csak egy fizetdeszkdz, a tokennek viszont tobb
funkcidja van.'® A tokenek miikddése részben hasonlithato a hagyomaényos értelemben
vett részvénykibocsatashoz is. Valodi szavazati jogot vagy tulajdonrészt azonban nem
testesitenek meg, viszont a profitbdl részesedés jar utdnuk. Tegytlik fel, hogy egy start-up
vallalkozads azt tervezi, hogy innovativ oOtlete nyoman létrehoz egy Uj formabonto
szoftvert, amely miikddése folyaman profitot a tervek szerint elsésorban majd
reklamszolgaltatason keresztiil termel. Ez a remélt jovobeni profit, ami tokenizalasra €s

az ICO-n keresztiil értékesitésre keriil.1%!

187 Lasd a Nemzeti Adatvédelmi és Informécidszabadsag Hatosag 2017. jilius 18-adikai allasfoglalasat a

blokklanc technologia adatvédelmi dsszefiiggéseivel kapcsolatban. (forras:
https://www.naih.hu/files/Adatved_allasfoglalas_naih-2017-3495-2-V.pdf let6ltve: 2020.03.31.).

188 EszTERI DANIEL (2015): A World of Warcraft-t6/ a Bitcoin-ig: Az egyén, a gazdasdg és a tulajdon
helyzetének magan-és biintetdjogi elemzése a virtudlis kozosségekben. (forras:
https://ajk.pte.hu/sites/ajk.pte.hu/files/file/doktori-iskola/eszteri-daniel/eszteri-daniel-vedes-ertekezes.pdf
let6ltve: 2020.03.31.).

189 L4sd https://coinmarketcap.com/all/views/all/

190 MAUME — FROMBERGER: i.m. 548-585

191 \VOLODYMYR BABICH, GILLES HILARY: Distributed Ledgers and Operations: What Operations
Management Researchers Should Know About Blockchain Technology. Georgetown McDonough School
of Business Research Paper No. 3131250. (forras:

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3131250 letoltve: 2020.03.31.).
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A blokklanc technolégia azonban nem csak a kriptovalutdk és tézsdék, hanem az
ugynevezett okos szerzodések alapjaul is szolgél, melynek koncepcidjat az azdta széles
elismertségre szert tevd magyar szarmazasi, a cypherpunk mozgalom jeles
képviseldjének szamitd programozod, kriptografus €s nem utolsésorban jogtudds Nick
Szab6 hozta 1étre.1% A cypherpunk mozgalom az 1990-es évek elején, Kaliforniaban
alakult kriptografiaval, matematikéval, fizikaval, programozassal, informatikaval, joggal
¢s politikaval foglalkoz6 kutatok és hackerek korében. Céljukként egy allami hatésagok
beavatkozasatol és a Nagy Testvér figyeld szemétdl mentes digitalis, decentralizalt,
alternativ, Onellen6rz6 pénziigyi rendszer létrehozasat tizték ki, melynek mozgalmuk
alapitéi, az onmagukat csak hangzatosan kriptoanarchistaknak és a cyberpunk jelenség
elnevezésébdl eredd cypherpunkoknak definialé Timothy C. May a ,,The Crypto
Anarchist Manifesto”, Eric Hughes pedig az ,,A Cypherpunk’ Manifesto” cimi
publikacidikban adtak hangot. Az anarchia fogalmat a mozgalom esetében a kiilonb6z6
kozponti hatosagok ¢és bankok altal megtestesitett harmadik felek kikapcsolasaként,
feleslegessé tételeként kell érteni, melynek végsd célja, hogy kisziirje e harmadik felek
informécio-monopoliumdbdl eredd potencidlis visszaélések és korrupcid lehetdségét,
illetve forradalmasitsa a pénziigyi rendszert a tranzakciok egyszeriibb €és gyorsabb
kivitelezésével, mindezt egy alapul szolgéald digitdlis technologia segitségével. Nick
Szabd mellett a cypherpunk mozgalomnak tobb neves képviseldje is van. Koziiliikk
kiemelend6 Julian Assange, aki nem mellesleg a Pentagon és a NASA rendszereit is
feltorte,'% illetve megalapitotta a WikiLeaks nevii titkos korméanyzati informéaciok és
dokumentumok feltarasara, leleplezésére €s kiszivarogtatasara specializdlodd weboldal
mogott allo non-profit szervezetet, amely a bitcoin adomanyok segitségével még azutan
is miikodoképes maradt, hogy a tradicionalis pénziigyi rendszerhez valdé mindennemi
kapcsolatat ellehetetlenitették.!%* Tekintettel arra, hogy a Nakamoto altal kidolgozott
blokklanc technologia €s a bitcoin részben a cypherpunk mozgalom altal felvetett
Otleteket is alapul veszi, illetve egyéb atfedések is fellelhetdek, sokan tudni vélik, hogy

valgdjaban e mozgalomhoz tartozo6 személy vagy személyek csoportja all az alnév mogott.

192 JERRY I-H HsIA0 (2017): Smart Contract on the Blockchain-Paradigm Shift for Contract Law? US-
China Law Review 14(10). 685-694.

193 YOoCHAI BENKLER (2011): A Free Irresponsible Press:Wikileaks and the Battle over the Soul of the
Networked Fourth Estate. Harvard Civil Rights — Civil Liberties Law Review 46(2). 311-398.

194 JEROME A. BARRON (2011): The Pentagon Papers Case and the Wikileaks Controversy: National
Security and the First Amendment. Wake Forest Journal of Law & Policy 1(1). 49-74.
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Mindenesetre a mozgalom alapitdinak az 1990-es évek elején nyilvanossagra hozott
vizidi és joslatai egy kibertérben 1étezd alternativ pénziigyi rendszerrdl ugy tiinik,

maradéktalanul megvalosulnak.

6.3.2. Okos szerzodések

A Nick Szab¢ altal forradalmasitott okos szerzddések tehat applikéaciok, egyfajta
onvégrehajtd szerzddések, melyek képesek arra, hogy bizonyos feltételek teljesiilése
esetén automatikusan végrehajtsanak egy adott kovetkezményt, igy akar komplett
pénziigyi folyamatok kivaltdsdra is hasznalhatoak. Tartalmazzdk a szerzddéses
feltételekhez kapcsolodd minden informacidt, és automatikusan végrehajtjak az eldére
beprogramozott kovetkezményt, példaul utaldst vagy egyéb tranzakcidt. Ezek az
applikacidk automatizalt médon végrehajtodnak, ha a felek megegyeznek valamiben, és
valamennyien ellatjdk digitalis aldirdsukkal az adott applikaciot, amely kozos akaratuk
kifejezddéseként is értelmezhetd. Az okos szerzddések nagy innovacidja, hogy azokat
utélag nem lehet befolyasolni, manipulalni, a benniilk rogzitett megallapodas
automatikusan és azonnal megkéttetik.!®® Mas megfogalmazassal élve ezek a szerzédések
szamitogépes kodok, amelyek szintén szamitégépek altal végrehajthatd szerzddéses
kitételeket alakitanak at futtathatd parancsokkd. Az ilyen szerzddések tehat
automatikusan végrehajtjak sajat magukat, ugyanis amikor az adott kod élesedik,
kozbeavatkozasra mar nincs lehetdség, a program lefut, a tranzakcié pedig megvaldsul.
A blokklanc alapt kriptotézsdéken valod kereskedés is okos szerzddéseken keresztiil
valosul meg, lehetdséget adva a kozponti elszdmolohazak nélkiili lizemelésre. Ez a
gyakorlatban ugy néz ki, hogy a felhaszndlo vagyonat képezd kriptovalutdkat nem
harmadik fél tarolja, hanem a tranzakciok, illetve azok hitelesitése és elszamolésa az adott
blokklancban archivalt informaciok segitségével valosul meg, és a felhaszndloé vagyona
a fentebb is emlitett kiilonbozd digitalis pénztarca applikaciokban tarolodik. A blokklanc
¢és az okos szerzddések technologidit oOtvozve a tranzakciok végrehajtisa a

kriptotézsdéken ugy valosul meg, hogy a felhasznalok csak az okos szerzddésekkel allnak

195 JEREMY M. SKLAROFF (2017): Smart Contracts and the Cost of Inflexibility. University of Pennsylvania
Law Review. 166(1). 263-[iv].
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kapcsolatban, a nyilvantartast és a hitelesitést pedig a blokklanc-rendszer végzi,'% tehat

harmadik felekre és kozvetitokre nincs sziikség.

6.3.3. ICO-k és tokenek

Az elsddleges nyilvanos tokenkibocsatasok, egyszdval ICO-k soran a vallalkozas
tokeneket bocsat ki ¢és kindl eladasra egy adott kriptotdzsdén annak érdekében, hogy
projektjének megvaldsitasdhoz elegendd tdékeforrast gyijtson. A tokenek értéket
testesitenek meg mely a kibocsato, illetve a kibocsatd kozosség iranyaba all fenn, igy
leginkabb a részvénybefektetésekhez lehet hasonlitani 6ket, de amint az fentebb is
emlitésre keriilt, nem elhanyagolhat6 kiilonbség, hogy a tokenek tarsasagi részesedést,
tulajdonosi jogokat altaldban nem biztositanak. Ugyanakkor az ICO-k a kozOsségi
finanszirozas elemeit is hordozzdk. Az internetes platformokon keresztiil miikodd
kozosségi finanszirozas 1ényege az, hogy egy induld projektben az 0j szolgéltatast vagy
terméket a vasarlok eléfinanszirozéssal vehetik meg, ezéltal képessé téve a projektet
inditd startup vallalkozast az iizleti strukturaja felallitdsara és a piacra 1épés
megvaldsitasara. Azonban mig kdzosségi finanszirozas esetén a vallalkozas egy jovoben
forgalomba bocsatando terméket vagy szolgaltatast ad el a korai befektetoknek, addig az
ICO-k soran a jovébeni termék vagy szolgaltatas igénybe vételi jogat veszi meg a
befektetd tokenek formdjaban. A tokeneket, funkciojuktol fiiggben, a gyakorlatban
alapvetden harom kiilonbozo kategoriaba soroljak. Az ICO tokenek klasszikus tipusa a
utility token, amely a fentebb is emlitett mdédon termék vagy szolgaltatas
igénybevételének jogat testesiti meg, a currency token pedig tobbnyire fizetd-vagy
csereeszkozkeént szerepel a kriptovalutdk vilagdban. Az ugynevezett investment token
viszont mar tovabb 1€p, €s akar tokerészesedést €s osztalékfizetést, kamatokat is nyujthat.
Ezeknek a tipusoknak természetesen léteznek hibrid verzioi is.!®” Fontos leszogezni
azonban, hogy ez csupan az adott tokenek gyakorlati hasznalhatdsdga alapjan torténd

csoportositas, egységesen elfogadott jogi definiciok nem allnak mogottiik, mindazonaltal

196 MASszI BALINT (2018): Kriptot a kriptoboltbol — Mit adnak nekiink a kriptotézsdék? Arsboni. (forras:
https://arsboni.hu/kriptot-a-kriptoboltbol-mit-adnak-nekunk-a-kriptotozsdek/ letdltve: 2020.03.31.).

197 PHILIPP HACKER, CHRIS THOMALE (2018): Crypto-Securities Regulation: 1COs, Token Sales and
Cryptocurrencies under EU Financial Law. European Company and Financial Law Review 15(4). 645-
696.
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a jovObeni szabalyozasi tendencidk szamara iranymutatasul szolgalhatnak, illetve a

kiilonboz6 hatosagi allasfoglalasokban mar észrevehetdek.

Az ICO-k azért is szamitanak erdsen spekulativ €s rizikds befektetési formanak, mert a
tokenek ara rendkiviil ingadozo, és megtorténhet, hogy a befektetok akar hosszabb ideig
sem tudjak visszavaltani 6ket. Ezaltal az ilyen tranzakciok esetében potencialisan fennall
annak a veszélye, hogy a befektetdk elvesztik befektetett tokéjiik egy részét vagy egészét,
mivel az 1CO-projektek tipikusan start-up vallalkozasok, tehat a fejlédés korai
stadiumdban vannak, iizleti modelljeik kisérleti jellegliek, és egy formabontonak
kikialtott Gtleten kiviil a jovObeni életképességiiket altalaban tal sok minden nem
garantalja. A kockazatok tovabbi forrasa lehet még az, hogy az ilyen tipust
kibocsatasokkal kapcsolatos tdjékoztatdsok, befektetdi informaciok sokszor hianyosak,
kiforratlanok. Az ugynevezett white paper, vagyis az ICO bemutatasara jelenleg hasznalt
egyfajta kibocsatasi tajékoztatd a szabalyozas hianya okéan kiemelt kockazatot jelent,
mivel altaldban tilzéan pozitiv eldrejelzéseket tartalmaz és nem, vagy nem teljekoriien

tartalmazza a befektetési dontés meghozatalahoz sziikséges informaciokat.%

6.4. A kriptovalutiak értékpapirjogi behatarolasa

Naivitas lenne azt gondolni, hogy az ICO-k minden esetben kiviil eshetnek az értékpapir-
piaci szabalyozasok korén. Ugyan par kivételt leszamitva nem létezik specifikusan az
ICO-kra tervezett és alkalmazand6 szabalyozas, de progressziv ¢és eléremutato
technologidjuk ellenére az altalanos értékpapir-piaci normak bizonyos esetekben képesek
az érvényesiilésre.'®® Pontosan ez volt, amit az USA-ban a szovetségi szinten miikodd
Ertékpapir- és Tézsdefeligyelet (U.S. Securities and Exchange Commission — SEC)
hangsulyozott egy 2017 juliusaban nyilvanossagra hozott kozleményében, melyben egy
specifikus token, a DAO vizsgélatat végezte el és megallapitotta, hogy az jellemzdi
folytan a szovetségi szabalyozas hatalya ala esd értékpapirnak mindsiil, igy az azzal vald
bejelentés nélkiili kereskedés az értékpapirjogi szabalyok megsértését eredményezte.?%

Par honappal késébb, 2017 novemberében az EU Ertékpapir-piaci Hatésaga (European

198 [asd a Magyar Nemzeti Bank 2017-es Pénziigyi Fogyasztovédelmi Jelentését. (forras:
https://www.mnb.hu/letoltes/fogyszto-ve-delmi-jelente-s-2017-hun-0605.pdf let6ltve: 2020.03.31.).

199 BUJTAR ZSOLT (2016): Eladé az egész vilag? Avagy - ETF-k szabdlyozdsi kérdései. JURA. 22(1). 171-
181.

20 Lasd a SEC 2017. julius 25-6dikei jelentését (forras: https://www.sec.gov/news/press-release/2017-
131 letoltve: 2020.03.31.).
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Securities and Markets Authority — ESMA) is kozzétett egy hasonld tartalma, am
generalisabb megkdzelitést alkalmazé kdzleményt, melyben felhivta a figyelmet, hogy az
ICO-kon keresztiil kibocsatott tokenek, jellegzetességeiktdl fliggden, az unios értékpapir-
piaci normak hatalya ala eshetnek.?’® A 2017 jaliusi SEC kézlemény azonban tobb
kérdést is nyitva hagyott, legféképp a DAO tokenjétdl eltérd karakterisztikussagokkal
rendelkezé tokenekkel, és azok értékpapirjogi megitélésével kapcsolatban. Specifikus
irdnymutatas ezen a téren az EU-ban sem sziiletett még. A fentebb emlitett, kimondottan
az 1CO-kat érintd szabalyozésra vonatkozd par kivételt elsésorban Kina és Dél-Korea
jelenti, ahol viszont teljes mértékben betiltottak az ilyen tipust kibocsatasokat arra
hivatkozva, hogy azok jelenlegi allapotukban rendkiviil alulszabalyozottak és ezaltal

jelentds kockazati forrast képeznek.?%2

Ezzel ellentétben példaul a Kajman-szigetek, Svajc vagy Szingapur az ICO-k szama és
mérete alapjan fellegvarnak szamitanak, tovabba 2017-ben Oroszorszagban is

03 ¢s az Egyesiilt Kiralysag

figyelemreméltd méreteket 6ltott ez a tipusu forrasbevonas,?
is kedvelt helyszin. Az j maltai innovacios technoldgiai torvénycsomag is kiemelt
figyelmet érdemel. Svéjc abbol a szempontbol is uttoérd, hogy a FINMA (Svéjci Pénzpiaci
Feliigyeloség) részletes iranymutatast dolgozott ki €s tett kozz¢ 2018. februar 16-odikan
specifikusan az ICO-kra vonatkozo6an, amiben azok atlathatova tételét és regisztraciohoz
kotését rendeli el tobbek kozott egy kidolgozott, a kiilonbozd tokenek jellemzoi alapjan
torténd csoportositason alapuld feltételrendszerhez kototten.?® Mindekozben 2018
juliusdban a San Francisco-i székhelyli Coinbase, mely nagyjabol 20 milli6
felhasznaloval a legnagyobb ¢és legmegbizhatobbnak kikialtott kriptotdzsde,
nyilvanossagra hozta, hogy a SEC engedélyezte részére harom cég, névszerint a Digital

Wealth LLC, a Keystone Capital Corp. és a Venovate Marketplace Inc. akviziciojat. Ez

azért szamit uttdronek, mert a Coinbase igy olyan licencekhez jut, melyek altal tobbek

201 Lasd az ESMA 2017. november 13-adikai kézleményét. (forras: https://www.esma.europa.eu/press-
news/esma-news/esma-highlights-ico-risks-investors-and-firms let6ltve: 2020.03.31.).

202 CYNTHIA KIM (2017): South Korea bans raising money through initial coin offerings. Reuters. (forras:
https://www.reuters.com/article/us-southkorea-bitcoin/south-korea-bans-raising-money-through-initial-
coin-offerings-idUSKCN1C408N letoltve: 2020.03.31.).

28 Lasd a PwC ‘Initial Coin Offerings: A Strategic Perspective’ cimii 2018. juniusi elemzését. (forras:
https://www.pwc.ch/en/publications/2018/20180628 PwC%20S&%20CVA%201CO%20Report EN.pdf
let6ltve: 2020.03.31.).

204 Lasd a KPMG ‘How FINMA'’s ICO Guidelines impact future ICOs in Switzerland’ cimi(i 2018. februar
26-odikai elemzését. (forras: https://home.kpmag/ch/en/blogs/home/posts/2018/02/finma-ico-
guidelines.html letoltve: 2020.03.31.).
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kozott bejegyzett befektetési tandcsadasi és brokertevékenységet is végezhet. Végso
soron a kitlizott cél az, hogy a Coinbase legyen az els6 olyan platform, ahol az USA
szovetségi értékpapirjogi szabalyozasanak®® hatalya alatt folyhat a kriptovaluta alapu
értékpapirokkal torténé kereskedés.?®® Hasonlo torekvések mutatkoztak a Coinbase

versenytarsanak tekinthetd Circle Internet Financial Ltd. hdza t4jan is.?%

Erdekes kérdésként meriil fel tehat, hogy melyek lehetnek azok a lehetséges jovébeni
iranyvonalak, amik a szabalyozéas mértéke szempontjabol megfeleld egyensulyt képesek
talalni a fogyasztok és befektetdik jogainak védelmére, mikdzben a technoldgiai hattér
egyértelmii elonyeit mégsem lehetetlenitik el, illetve alkalmazkodni képesek a jelenség

interdiszciplinaris  jellegéhez.?%

A prospektussal kapcsolatos  kdotelezettségek
alkalmazhatdsaganak vizsgélata példaul azért lehet fontos a termékfejlesztéssel
foglalkozo, ICO forrasgytijtést fontolgato start-up cégek szempontjabol, hisz amennyiben
ilyen kotelezettség terheli Oket ¢és annak nem tesznek eleget, a felmeriild
prospektusfeleldsség?®® alapjan egy hasonld helyzet utdlagosan erésen hatranyos
pénziigyi kdvetkezményekkel jarhat, ami a kezdeti projekt életképességét nagymértékben
veszélyeztetheti. Csekély szamu olyan token kibocsatas valosult meg eddig, ahol a
nemzetkdzi normak altal elvart forméra akar csak kicsit is hasonlitd prospektus kertilt
volna kozzétételre, vagy amely egyéb, hasonld értékpapir-piaci norméaknak akar csak
részben megfelelt volna. Kivétel ez aldl a fentebb is emlitett Filecoin ICO-ja, melyet a
cég ugy strukturalt, hogy az az USA értékpapirjogi szabalyozasanak értelmében zartkorii
kibocsatasnak (private placement) minésiilt.? Tekintettel arra, hogy a kibocsatott
tokenek jellege tobb szempontbol is meglehetdsen heterogén, a térvényhozasnak €s az

ICO-t fontolgatd start-upoknak sem egyszerii feladat a helyzetiikk behatarolasa és

205 KECSKES ANDRAS (2015): Inside and Outside the Province of Jurisprudence. RECHTSTHEORIE.
46(4). 465-480.

2061 1LY KATZ (2018): Coinbase Says It Won Approval for Trio of Acquisitions. Bloomberg. (forras:
https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-07-16/coinbase-says-it-has-green-light-to-list-coins-
deemed-securities letoltve: 2020.03.31.).

207 COLIN HARPER (2018): Goldman Sachs-Funded Circle Purchases Poloniex for 400 million.
Coincentral (forras: https://coincentral.com/goldman-sachs-funded-circle-purchases-poloniex-400min-
buyout/ letoltve: 2020.03.31.).

208 FERENCZ BARNABAS (2016): Interdiszciplinaritds a kereskedelmi jogban: A jog és a kézgazdasagtan
osszefiiggései. JURA. 22(2). 248-253.

209 KECSKES ANDRAS, FERENCZ BARNABAS (2017): Német-francia tarsasdagiranyitas. Polgari Szemle:
Gazdasagi és Tarsadalmi Folyoirat. 13(4-6). 202-218.

210 HACKER — THOMALE: i.m. 645-696
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elhelyezése az unids szabalyrendszerben, tehat annak meghatarozasa, hogy egy adott

token melyik szabalyozas hatalya ald és milyen mértékben tartozhat.

6.4.1. Szabalyozasi attitiid

Ahogy az fentebb is emlitésre keriilt, az EU-ban és az USA-ban jelenleg a
kriptovalutakkal kapcsolatos tevékenységek szabalyozasa, néhany kivételt leszamitva,
hat6sagi kozlemények formajaban 6lt testet. Az USA-ban a SEC hivta fel a figyelmet a
kriptovalutakkal kapcsolatos rizikokra tobb kézleményében is. A fentebb emlitetten kiviil
a 2018. marcius 7. napjan kelt kdzleménye tekinthetd még a legfontosabbnak. Ebben a
SEC kifejtette, hogy azon digitalis fizetdeszk6zok, melyek a szdovetségi szintll
szabalyozas altal meghatarozott értékpapir-fogalomnak megfelelnek, a szovetségi
értékpapirjogi szabalyozas ala esnek, tehat azon tézsdék, melyek az ilyen eszk6zok
kereskedését lehetové teszik, kotelesek a SEC engedélyezési eljardsanak alavetni
magukat a tovabbi mitkodésiik érdekében. Ennek alapjan jelenleg az 1946-0s precedens
dontésen alapuldo Howey teszt szolgdl annak eseti megitélésére, hogy egy token
értékpapirnak mindsiil-e vagy sem.?** Az USA tagallami szintjén a New York Allamban
megalkotott, specifikusan az 1CO-kra vonatkozé BitLicense rezsim,?'? tovabba a
Uniformity Law Commission altal kidolgozott jogszabalyi javaslat?'® amely a joviben a
tagallami szabalyozasok tendencidira hatéssal lehet. Erdemes megemliteni még Arizona
és Nevada allamokat, ahol az elektronikus kereskedelemre vonatkoz6 torvényeket
modositottak 2017-ben gy, hogy a blokklanc alapt kereskedelem egyes aspektusai azok

hatalya ala keriilt.?4,

Az ESMA is tobb kozleményben foglalkozott a kriptovalutdkat, kriptotézsdéket
koriilvevo jelenségekkel. A 2017. november 13-adikan kibocsatott két kiilonallo

allasfoglalasaban az ESMA egyrészt felhivta a figyelmet arra, hogy természetiiknél fogva

211 Lasd a SEC 2018. marcius 7-edikei kozleményét. (forras: https://www.sec.gov/news/public-
statement/enforcement-tm-statement-potentially-unlawful-online-platforms-trading let6ltve: 2020.03.31.).
212 UsMAN W. CHOHAN (2018): Oversight and Regulation of Cryptocurrencies: BitLicense. (forras:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3133342 letdltve: 2020.03.31.).

213 Lasd a Uniformity Law Commission ‘Uniform Regulation of Virtual-Currency Businesses Act’ cimii
jogszabalyi javaslatat. (forras:
https://www.uniformlaws.org/HigherLogic/System/DownloadDocumentFile.ashx?DocumentFileKey=ef4
5al0b-ac62-ad3d-2f42-588d7eac3e40&forceDialog=0 letoltve: 2020.03.31.).

24 RILEY T. SVIKHART (2017): Blockchain’s Big Hurdle. Stanford Law Review Online (forras:
http://review.law.stanford.edu/wp-content/uploads/sites/3/2017/11/70-Stan.-L .-Rev.-Online-100-
Svikhart.pdf letsltve: 2020.03.31.).
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az 1CO-kon keresztiil kibocsatott kriptovalutak pénziigyi eszkozoknek mindsiilhetnek,
igy az ezekkel kapcsolatos kereskedés és befektetések kezelése, illetve tanicsadas a
tevékenység jellegének fliggvényében egyes unids iranyelvek hatalya ald eshet.?’®
Masrészt, felhivta a figyelmet az ICO-k altal jelentett magas kockazatra, és egy
termékintervencios intézkedést is elfogadott a kriptovalutdkat mogottes termékként
hasznald eszkodzokkel kapcsolatosan, és az ilyen szerzddések tokeattételi mutatojat 2:1
aranyban definialta.?!® 2018. februar 12-edikén pedig az Europai Bankhatosaggal (EBA)
¢és az Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatoinyugdij-hatosaggal (EIOPA) kézdsen hozott

nyilvdnossagra egy figyelmeztetést a virtualis fizetdeszkdzok hordozta kockazatokrél.?t’

Fontos emliteni tovabba, hogy 2018. februar 1-jén az Eurdpai Bizottsag az Eurdpai
Parlament tdmogatdsaval létrehozta az Unids Blokklanc Megfigyel6kozpont és

Férumot,?!®

illetve elfogadésra keriilt a pénzmosas és terrorizmus finanszirozasanak
megeldzésérél szold iranyelv 6todik modositasa, mely tobbek kozott az iigyfél
atvilagitasanak kotelezettségét kiterjeszti a virtudlis és hagyomanyos fizetdeszkozok
kozotti atvaltast végzd virtudlis pénzvaltokra, illetve azon cégekre is, melyek digitalis
pénztarca szolgaltatast nyujtanak.?!® A cél ezzel tulajdonképpen az ilyen tranzakciokra
jellemzd névtelenség megsziintetése, illetve az igény azirant, hogy a szolgaltatok ebben
a szféraban is a sziikséges mértékii gondossaggal ellendrizzek, hogy kik a vasarloik. A
Magyar Nemzeti Bank 2017 majusaban kozzétett allasfoglalasaban hivja fel a figyelmet,
hogy a kriptovaluték a szabalyozéas hianyaban nem tartoznak a feliigyelete al4,??° a 2017

decemberi kozleményében pedig az ICO-k hordozta veszélyeket emeli ki.?** Erdemes

215 Lasd az ESMA 2017. november 13-adikai kozleményét. (forras: http://review.law.stanford.edu/wp-
content/uploads/sites/3/2017/11/70-Stan.-L..-Rev.-Online-100-Svikhart.pdf let6ltve: 2020.03.31.).

216 [_asd az ESMA 2018. szeptember 28-adikai kdzleményét. (forras: https://www.esma.europa.eu/press-
news/esma-news/esma-renew-restriction-cfds-further-three-months letsltve: 2020.03.31.).

217 Lasd az Eurdpai Bankhatosag 2018. februar 12-edikei kdzleményét (forras: https://eba.europa.eu/esas-
warn-consumers-of-risks-in-buying-virtual-currencies letdltve: 2020.03.31.).

218 Lasd az Eurdpai Bizottsag Unids Blokklanc MegfigyelSkézpont és Forummal kapcsolatos kozleményét
(forras: https://eba.europa.eu/esas-warn-consumers-of-risks-in-buying-virtual-currencies letéltve:
2020.03.31.).

219 Lasd az Eurdpai Parlament 2018. 4prilis 18-adikai kozleményét. (forras:
https://www.europarl.europa.eu/news/hu/headlines/security/20180404STO00913/penzmosas-es-a-
terrorizmus-finanszirozasa-szigorubb-unios-szabalyok-jonnek letoltve: 2020.03.31.).

220 1 asd a Magyar Nemzeti Bank 2017. majusi sajtokdzleményét (forras:
https://www.mnb.hu/archivum/Felugyelet/root/fooldal/topmenu/sajto/sajtokozlemenyek/bitcoin_kozl
let6ltve: 2020.03.31.).

221 L4sd a Magyar Nemzeti Bank 2017. december 28-adikai sajtokdzleményét (forras:
https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2017-evi-sajtokozlemenyek/rendkivuli-kockazatot-
hordoznak-az-ico-befektetesek let6ltve: 2020.03.31.).
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idehaza még megemliteni a Nemzeti Adatvédelmi és Informacidszabadsag Hatosag 2017
juliusi allasfoglalasat, melyet a blokklanc technoldgia adatvédelmi Osszefliggéseivel
kapcsolatban bocsatott ki. Tovabba 2018. oktober 9. napjan az Innovécids és
Technologiai Minisztérium elinditotta az 1ugynevezett Mesterséges Intelligencia
Koaliciot, amelyhez tobbek kozott alapitd tagként példaul a Magyar Nemzeti Bank, a
Vodafone és szamos mas tech-cég illetve kutatokdzpont is csatlakozott. A MIK célja a
mesterséges intelligencidval kapcsolatos kozOs stratégiak ¢és fejlesztési iranyok
kidolgozasa, illetve kooperacios keretrendszer kialakitdsa annak érdekében, hogy
Magyarorszag e technologia terén 1épést tudjon tartani az eurdpai élvonallal. A MIK
tevékenysége nagyban kihathat a kriptovalutak, illetve a kriptotdzsdék ¢s az azokkal
kapcsolatos kereskedelmi tevékenységek magyarorszagi megitélésének formalasaban.??2
A G20-ak Pénziigyi Stabilitasi Tandcsa (Financial Stability Board — FSB), mely
intézmény feladata tobbek kozott a lehetséges rendszerszintii kockazatok vizsgalata,??3
2018. julius 16. napjan tette kdzz¢ jelentését, melyet a G20-ak pénziigyminisztereinek és
jegybankarainak cimzett. Az akkori megitélés alapjan a kriptopiac nem jelent veszélyt a
globalis pénziigyi stabilitasra és a meglévo pénziigyi rendszerre, folyamatos és részleteibe
mend monitorozasa azonban elengedhetetlen.??* A fentebb emlitett FSB jelentés el6tt
nemsokkal, 2018. julius 4-én fogadta el Malta parlamentje az ugynevezett innovacios
technoldgiai torvénycsomagot, amellyel tulajdonképpen egyediilalloként a kriptovalutak
¢s az azokkal Osszefliggd kereskedelmi tevékenységek altal létrehozott Gkoszisztéma
szinte teljes milkodését kivanjak szabalyozni. Tekintettel arra, hogy a vilag egyik
legnagyobb kriptotdzsdéjeként szamontartott Binance, illetve a lengyel Bitbay azota mar
attették a székhelyiiket Maltara,??® a szigetorszag a jovében a blokklanc technolégian
alapulo kereskedelem fellegvarava valhat, igy az FSB altal hangsulyozott monitoring

tevékenység egy kiemelt alanyava is egyben.

222 _asd a Magyar Nemzeti Bank 2018. oktober 9-edikai sajtokdzleményét (forras:
https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2018-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-a-mesterseges-
intelligencia-koalicio-alapitoinak-soraban let6ltve: 2020.03.31.).

223 KECSKES ANDRAS, BUITAR ZSOLT (2017): Az drnyékbankrendszer jogi szabdlyozdsa az Egyesiilt
Allamokban és az Eurépai Uniéban. JURA 23(1). 266-277.

224 Lasd az FSB 2018. julius 16-odikai kdzleményét (forras: https://www.fsb.org/2018/07/fsb-report-sets-
out-framework-to-monitor-crypto-asset-markets/ letltve: 2020.03.31.).

225 BUJTAR ZSOLT (2018): 4 kriptovaluték eurdpai és maltai szabdlyozdsdnak dsszehasonlitdsa: A maltai
solyom szarnyalasa. Europai Jog: Az Eurdpai Jogakadémia Folyoirata 18(5). 12-13.
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6.4.2. Nemzetkozi szabalyozasi torekvések és felmeriil6 kihivasok

A kriptovalutak, azon beliil pedig specifikusan az ICO-k soran kibocsatott tokenek
egységes ¢€rtékpapirjogi szabalyozasanak egyik legfobb kihivasa, hogy azok a virtudlis
térben, az interneten keresztiil keriilnek forgalomba és 1éteznek, igy vilagszerte szinte
barhol megjelenhetnek ¢és elérhetéek. Ezzel szemben a szabalyozasok, illetve azok
felligyelete €s betartatasa sokszor allamonként valtozd, esetleg szupranacionalis szinten
egy bizonyos mértékig egységesitett, am az egyes allamok jogaban eldfordulhatnak
eltérések, példaul értékpapirjogi definiciok terén. Feltiind tehat a mobilitasi aszimmetria,
ami azonban a kriptovalutdk miikddésének alapjaul szolgald technoldgiai ujitdsok

figyelembevételével nem is oly meglepd.

Tovabbi eltérés mutatkozhat abban a tekintetben is, ahogy a kiillonb6zd orszagok
jogalkotdi és birdsagai a témaval kapcsolatos nemzetkdzi szabalyozasi mintdkat és
esetjogot értelmezik. Az allami szinten torténd jogalkotds mdsik nehézsége a kiilfoldi
sz€khellyel rendelkezd vallalkozdsok tokenkibocsatdsainak szabalyozasa, melyet
alatdmaszt az Egyesiilt Kiralysag pénziigyi feliigyeleti hatosaganak (Financial Conduct
Authority — FCA) 2017 szeptemberi figyelmeztetése is. Ebben az ICO-k veszélyeivel
kapcsolatban kiemeli, hogy azok koziil a legtobb az Egyesiilt Kiralysagon és az FCA
hataskorén kiviil valosul meg, tehat ,.kiilfoldon”, igy megtorténhet, hogy mas, vagy akar
semmilyen szabalyozas hatalya ala sem tartoznak, a befektetok és fogyasztok ezaltal sok

esetben védtelenek maradnak az esetleges visszaélésekkel szemben.?28

Erdekes aszimmetria lelhetd fel még az USA és az EU egyes alapvetd értékpapirjogi
definicioi terén, melyek az ICO-k és az azok soran kibocsatott tokenek megitélésében
szerepet jatszhatnak. Az unids jog a 2014/65/EU (MiFID II) irdnyelv 4. cikkének 44.
pontjaban az ,,atruhazhat6 értékpapirok™ (transferable securities) kifejezéssel definialja
az értékpapirok tékepiacon forgathatd fajtait. Ezzel szemben az USA vonatkozd
szabalyozasa, tehat az 1934-es Securities Exchange Act és az 1933-as Securities Act
alapjan a névumnak szamit6 instrumentumok, mint a fentebb emlitett DAO token is, az
ernyokifejezésként alkalmazando ,,investment contract” kifejezés hatalya ald kertilnek,

mely az értékpapirok egy tipusaként értelmezendé. A DAO tokennel kapcsolatban

226 [ 4sd az FCA 2017. szeptember 12-edikei kozleményét. (forras:
https://www.fca.org.uk/news/statements/initial-coin-offerings letdltve: 2020.03.31.).
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elvégzett Howey teszt azonban, mellyel a SEC azt dllapitja meg, hogy egy instrumentum
alapjan értékpapirnak mindsiil-e, nem tartalmazza az atruhdzhatosagot, mint sziikséges
feltételt.??” Eléremutatd lenne, ha az ICO-k soran kibocsatott tokenek jellegzetességeik
megitélése, €s ennek alapjan torténd csoportositasuk tekintetében a SEC altal alkalmazott
Howey teszt, ezen beliil pedig az ,,investment contract” fogalmi elemei valamint az EU

»atruhazhato értékpapir” definicioja kozott a kiilonbségek csokkentésre keriilnének.

fgy tehat amellett, hogy az egyes allamok jogalkotéi és hatdsagai kiilon irinymutatasokat
¢s allasfoglalasokat bocséjtanak ki, fontosnak mutatkozik a nemzetkdzi szintéren torténd
kozremiikddés felgyorsitasa és kozos tesztek, kritériumok, iranymutatasok kidolgozasa is
az ICO-k és kriptovalutak értékpapirjogi megitélését illetben. Az Ertékpapir Feliigyeletek
Nemzetkozi Szervezete (International Organization of Securities Commissions —
I0OSCO), mely a vilag értékpapir-feliigyeleteinek ernydszerve, ugyan felhivta a figyelmet
az ICO jelenségre és annak kockazataira egy 2018 januari kozleményében,??® de eddig
nem alkotott és hozott nyilvanossagra olyan allasfoglalast, mely kimondottan az ICO-k
szabalyozasara vonatkozna és irdnymutatasul szolgalhatna az allami szinten torténd
harmonizaciés folyamatok szamaéra. Igy a kozeljovd legérdekesebb kérdéseivé tobbek
kozott az valhat, hogy vajon mennyire lesz képes a jog lekdvetni a technologiai Gjitasokat,
mennyiben sikeriil a mobilitasi aszimmetria csokkentése, a tokenkibocsatasok
jellegzetességeik alapjan vald csoportositdsa mennyire egységesithetd a nemzetkozi
szintéren, ¢és lchetséges-e a jelenlegi fogalom meghatarozasok bizonyos foku
harmonizalasa a kiilonb6z0 kriptovalutak értékpapirjogi megitélése tekintetében példaul
az EU és az USA kozott. A szerzO meglatasa szerint a jelenlegi helyzetben az
egységesitett szabalyozasi kornyezet kialakitasanak alapelvi szinten torténd
megkozelitése vezethetne leghamarabb eredményre, mig a tulzottan részleteibe mend
szabalyozasi attitlid kiforratlan megoldasokat idézhet eld, ami e jog, kozgazdasagtan és
szamitastechnika hatarvonalan mozgo6 1j jelenségek megfelelé megitélése szempontjabol
elhamarkodott 1épésnek, az innovacidi adta lehetdségek kibontakozasanak aspektusabol

pedig hatraltatd tényezének bizonyulhat.

227 OREN ORI (2018): ICOs, DAOs, and the SEC: A Partnership Solution. Columbia Business Law
Review 2018(2). 621-624.

228 L asd az IOSCO 2018. januar 18-adikai kozleményét (forras:
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWSA485.pdf letdltve: 2020.03.31.).
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7. Digitalizacié, a FinTech jelenséget érinté szabalyozasi tendenciak és haladas az
adatvezérelt és RegTech megoldasok felé az EU pénziigyi szektoraban

Az europai pénziigyi integracid6 az 1980-as évek ota kidolgozott és végrehajtott

nagyszabasu politikai €s szabalyozasi stratégiak ¢s kezdeményezések nyoman kezdett

kialakulni. Ez magéba foglalja els6sorban:

e az 1986-os Egységes Europai Okmanyt, amely megalapozta az integracio tervét az
egységes piac vonatkozasaban,

e az Eurdpai Unidrol szold 1992. évi maastrichti szerzddést, amely megalapozta az
egységes piac strukturajat és a kozos valutat,

e a Bizottsag 1995-6s fehér konyvét, melynek témaja a kozép- és kelet-europai tarsult
orszagok felkészitése az Europai Unid belso piacaba torténd integraciora,

e az Furdpai Gazdasagi és Monetaris Uniot 1999-t6l, illetve az 1999-es pénziigyi
szolgaltatasi cselekvési tervet,

e a2001-es Lamfalussy-jelentést,

e a 2009-es de Larosiere-jelentést a 2008-as globalis pénziigyi valsag
kovetkezményeként, és

e abankuniét a 2010-es eurddvezeti valsag kovetkezményeként??®

Ezek vezettek el az aldbbiakban elemzett szabalyozasokhoz, melyeket kiilonb6z6
indokok miatt és kiilonboz6 alszektorokra vonatkozoan hoztak 1étre, am egyiittes hatasuk
varatlan lendiletet adott a pénziigyi szektor digitalis atalakuldsanak az EU-ban. E

szabalyozasi elemek

229 Az EU egységes piacanak fejlodésérdl lasd EMILIOS AVGOULEAS, DOUGLAS W. ARNER (2017): The
Eurozone Debt Crisis and the European Banking Union: Hard Choices, Intolerable Dilemmas and the
Question of Sovereignty. International Lawyer 50(1). 29-68; tovabba DOUGLAS W. ARNER, ROSS P.
BUCKLEY (2010): Redesigning the Architecture of the Global Financial System. Melbourne Journal of
International Law 11(2). 185-240; tovabba DOUGLAS W. ARNER, ROLF H. WEBER (2007): Toward a New
Design for International Financial Regulation. University of Pennsylvania Journal of International Law
29(2). 391-454.
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a digitalis jelentéstételi kovetelmények, kiillondsen az alternativbefektetésialap-
kezeldkrol szo16 2011/61/EU Iranyelv (AIFMD)?® és a pénziigyi eszkozok piacairol
57616 2014/65/EU Iranyelv (MiFID 11)%! egyes rendelkezései,

e abelsd piaci pénzforgalmi szolgaltatasokrol szol6 2015/2366 Iranyelv (PSD 2)?% 4ltal
bevezetett nyitott bankolds?? (kiilondsen a GDPR adathordozhatosaggal kapcsolatos
kovetelményeivel vegyitve),

e az Altalanos Adatvédelmi Rendelet (GDPR)?* szigor(i adatvédelme, valamint

e a paneurdpai elektronikus személyazonossagi keretrendszer, amely a belsd piacon

torténo elektronikus tranzakcidkhoz kapcsolodo elektronikus azonositasrol és bizalmi

szolgaltatisokrol szolé 910/2014/EU Rendelet (€IDAS)?® nyoman jott 1étre.

7.1.  Széles korii digitalis jelentéstételi kotelezettségek: CRR/CRD 1V, AIFMD,
MiIFID II/MiFIR, EMIR, AMLD

A 2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsag ota, a valsag utani nemzetkozi szabalyozasi

trendekkel parhuzamosan, az eurdpai szabalyozok is egyre magasabb jelentéstételi

kotelezettségeket kezdtek kivetni a pénziigyi kozvetitdkre a rendszerszintli kockazat,

valamint tobbek kozott a pénzmosasbdl €s terrorizmus finanszirozasabol fakadd szamos

integritdsi kockdzat kezelése érdekében. E tekintetben a legfontosabb szabdlyozési

230 L4sd az Eurdpai Parlament és a Tanics 2011/61/EU Irdnyelvét az alternativbefektetésialap-kezeldkrol,
valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU
rendelet modositasardl (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32011L0061&from=EN letoltve: 2020.03.31.).

231 L4sd az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU Iranyelvét a pénziigyi eszkdzok piacairdl,
valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv modositasarol (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L 0065&from=EN letdltve:
2020.03.31.).

232 L4sd az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2015/2366 Irdnyelvét a belsé piaci pénzforgalmi
szolgaltatasokrol és a 2002/65/EK, a 2009/110/EK ¢és a 2013/36/EU iranyelv és a 1093/2010/EU rendelet
modositasarél, valamint a 2007/64/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32015L 2366&from=EN letéltve:
2020.03.31.).

233 Ennek els6sorban az a 1ényege, hogy a banki ligyfelek ezek utdn nem csak és kizarolag a szamlavezetd
bankjukon, hanem kiilénb6z6 fintech cégeken keresztiil is képesek legyenek lebonyolitani a
tranzakcioikat, illetve szintén rajtuk keresztiil hozza tudjanak férni a kiilonbdz6 pénzintézeteknél vezetett
szamlainformacioikhoz.

234 asd az Eurépai Parlament és a Tanacs 2016/679 Rendeletét a természetes személyeknek a személyes
adatok kezelése tekintetében torténd védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlédséarol, valamint a
95/46/EK rendelet hatalyon kiviil helyezésérdl (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L.0065&from=EN letdltve: 2020.03.31.).

2% Lasd az Eurépai Parlament és a Tandcs 910/2014/EU Rendeletét a belsé piacon torténd elektronikus
tranzakciokhoz kapcsolodo elektronikus azonositasrol és bizalmi szolgaltatasokrol, valamint az
1999/93/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0910&from=EN letdltve: 2020.03.31.).
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kezdeményezések kozott szerepel a bankszektor szdmara a  hitelintézetek
tevékenységéhez vald hozzaférésrdl és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok
prudencialis feliigyeletérél sz6l6 2013/36/EU  Iranyelv (CRR)?®, valamint a
hitelintézetekre €s befektetési vallalkozasokra vonatkoz6 prudencialis kovetelményekrol
sz616 573/2013/EU Rendelet (CRD V)%, a pénziigyi piacok esetében a mar fentebb is
emlitett MiFID II és a pénziigyi eszkdzok piacairdl szolé 600/2014/EU Rendelet
(MiFIR)?%, a piaci infrastruktira esetében a tdzsdén kiviili szarmaztatott iigyletekrdl, a
kozponti szerz6dé felekrdl és a kereskedési adattarakrol szold 648/2012/EU Rendelet
(EMIR)®?, a fentebb maér szintén emlitettek koziil a PSD 2 a fizetési szolgaltatisokra
vonatkozoan, az alapkezeldi agazat esetében pedig az AIFMD, végiil a pénzmosas
vonatkozasdban a pénziigyi rendszerek pénzmosas vagy terrorizmusfinanszirozas céljara
valé felhasznalasanak megel6zésérél szolo (EU) 2015/849 iranyelv, valamint a
2009/138/EK és a 2013/36/EU iranyelv modositasardl szolo 2018/843 Iranyelv (AMLD
5),240

E torekvések kozos fokusza az EU-n beliilli pénziigyi szabalyozasi szabvanyok
meghatdrozasa, illetve a pénziigyi szolgéltatdsi dgazatra kiterjedd egyes univerzalis
jelentéstételi kovetelmények eldirasa. Azon kdvetelmény megfogalmazasaval, miszerint
a pénziigyi kozvetitoknek szélesebb korben kell adatot szolgaltatniuk a dontéseikrol,
tevékenységeikrdl és kitettségeikrél, az EU szabalyozoéi egy RegTech forradalmat
valtottak ki az eurdpai pénziigyi szektorban. Magatol értetddik, hogy amikor egy uj

236 _asd az Eurépai Parlament és a Tanics 2013/36/EU Iranyelvét a hitelintézetek tevékenységéhez valo
hozzaférésrol és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudencialis feliigyeletérdl, a 2002/87/EK
iranyelv modositasarol, a 2006/48/EK ¢és a 2006/49/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl (forras:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32013L0036&from=EN letéltve:
2020.03.31.).

237 Lasd az Eurdpai Parlament és a Tandcs 573/2013/EU Rendeletét a hitelintézetekre és befektetési
vallalkozasokra vonatkozé prudencialis kdvetelményekrél és a 648/2012/EU rendelet modositasarol
(forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CEL EX:32013R0575&from=HU
letoltve: 2020.03.31.).

238 asd az Eurépai Parlament és a Tandcs 600/2014/EU Rendeletét a pénziigyi eszkozok piacairdl és a
648/2012/EU rendelet modositasarol (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0600&from=EN letdltve: 2020.03.31.).

239 Lasd az Eurdpai Parlament és a Tandcs 648/2012/EU Rendeletét a tézsdén kiviili szarmaztatott
iigyletekrdl, a kdzponti szerz6do felekrol és a kereskedési adattarakrol (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32012R0648&from=EN letdltve:
2020.03.31.).

240 Lasd az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2018/843 Iranyelvét a pénziigyi rendszerek pénzmosas vagy
terrorizmusfinanszirozas céljara valo felhasznalasanak megel6zésérdl szol6 (EU) 2015/849 iranyelv,
valamint a 2009/138/EK ¢és a 2013/36/EU iranyelv modositasarol (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32018L 0843&from=EN letoltve: 2020.03.31.).
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szabalyozassal kell szembenéznie, a pénziigyi szolgaltatasi szektornak idére van sziiksége
a megfeleléshez sziikséges informatikai rendszerek 1étrehozasara. A pénziigyi kozvetitok
folyamatosan invesztalnak szoftvereik €s informatikai rendszereik fejlesztésébe annak
biztositasara, hogy a megfeleld struktiraban ¢és formaban tudjanak adatgytijtést végezni
a jelentéstételi kovetelményeknek valdo megfelelés érdekében, illetve, hogy a szoban
forg6 adatok a feliigyeld hatosagokhoz megfeleléen beérkezzenek. A fentiek arra
késztették a szabalyozokat és a feliigyeleti hatosagokat, hogy olyan adatkezeld
szisztémakat fejlesszenek ki, amelyek képesek a pénziigyi szolgéltatidsi 4gazat altal
generalt €s tovabbitott nagymennyiségli adat fogaddsira ¢és feldolgozasara. A
jelentéstételi kotelezettség és a kapcsolodd megfelelési kdvetelmények digitalizalasanak
folyamata a RegTech felemelkedéséhez vezetett az eurdpai pénziigyi szolgaltatési

agazatban.

Az egyes cégek globalis tevékenységein keresztiil — mivel a szektor digitalizalta és
szabvanyositotta az adatok gytljtését — a megfeleldségi koltségek csokkentése és az 1j
lehetdségek kiakndzasa érdekében az sszegylijtott adatok hatékonyabb felhasznéléasa is
a kozéppontba keriilt. Ez a folyamat a ’datafication’, vagyis datafikacio, adatositas. Az
adatositas kovetkezményeként egyes teriiletek, folyamatok — ismert tényeken, adatokon
keresztiil torténd leképezése altal — eddig lathatatlan mechanizmusai is 1athatova valnak.
A datafikacio (adatokkal wvald leirds) jelenti a pénziigyi szektor digitalis
adatmennyiséggel kell szamolniuk, digitalizalt szabvanyos formaban, ezért fejleszteni
kellett adatelemz6 eszkozeiket. A fejlesztett eszk6zokkel a feliigyeleti szervek még tobb
adatot képesek kezelni, ezaltal azonban hajlamosak a feliigyelt szereploket is arra
kotelezni, hogy még szélesebb korben gytijtsenek és tovabbitsanak adatot a feliigyelet
részére, Ujabb 16kést adva ezzel a RegTech jelenségnek. Példaul, amikor az AIFMD 2011-
ben az alapkezeloktdl megkovetelte, hogy tisztan digitalis modon tegyék meg az adatok
széles korét lefedo jelentéstételiiket a befektetési stratégiaikrol, a kis- és kozepes méretii
cégek felhaborodtak azzal érvelve, hogy ezaltal hatranyos helyzetbe keriiltek a nagy
alapkezel6khoz képest. Az id6 megoldotta ezt a problémat. Néhany évvel késdbb az
alapkezel6ktol az illetékes nemzeti feliigyeleti hatésagokon keresztiil az ESMA-ig az
adatfolyam mar teljesen zokkenémentesen volt. Ugyanez varhatdé mas szabalyozasi

kezdeményezésekkel kapcsolatban is, amennyiben elegendd idé all rendelkezésre a
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tagallami jogba val6 atiiltetésre. A legujabb példa a MiFID II megvaldsitasa, kiterjedt

jelentéstételi kovetelményeivel és extraterritorialis hatdsaval.?4!

Ugyanakkor talan az egyik legtisztabb példa az Egyesiilt Kiralysag pénziigyi feliigyeleti
hatosadganak egy végrehajtasi intézkedése, melyet a Merrill Lynch ellen foganatositott
2017. oktoberében, és aminek keretein beliil a céget kozel 35 milli6 angol fontra biintette
azért, mert az az EMIR és a MiFID rendelkezéseit megsértve nem jelentett be Gsszesen
kozel 70 millié fontnyi szarmazékos tigyletet, amelyek 2014. februar 12. és 2016. februar
6. kozott valosultak meg.2#? Az eset ravilagit arra, hogy a pénziigyi szektort miként érte
el a digitalizacio és a datafikdci6. Hogyan lehetne egyéb modon kozel 70 millio fontnyi
tozsdei tranzakcidt végrehajtani egy kétéves iddszak alatt, amelynek folyamén végig
masodpercenként tobb mint két tranzakcié megy végbe? Az eset ravilagit az EU pénziigyi
szabalyozasi kovetelményeinek a RegTech eldémozditdsdban jatszott szerepére is, mivel
a Merrill Lynch csak a technologia segitségével tudta volna valaha is a sziikséges
gyakorisaggal teljesiteni a tranzakcidkra vonatkoz6 jelentéstételi/beszamolasi

kotelezettségeket.

7.2.  Reform a pénzforgalmi szolgaltatasokban és nyilt bankolas: PSD 2

A PSD 2 a pénzforgalmi szolgaltatdsokat megreformald unids iranyelv, és nem utolso6
sorban egy piacszélesitd beavatkozas, amely az innovacid, a verseny és a pénziigyi
szolgaltatasi szektor védelmének erdsitésére dsszpontosit, €s a koradbbi szabalyozasok
nyoman felmeriilt problémaékat igyekszik kezelni. A PSD 2 a feltérekvd, tech-alapu
pénziigyi (fizetési) szolgaltatokkal kapcsolatos szabalyozasi sziikségleteket is igyekszik
kielégiteni, és engedélyezési, valamint tokekovetelményeknek veti ald dket. Az ilyen
szolgaltatok eldsegithetik a fizetések egyszerlsitését, gyorsitasat és kényelmesebbé

tételét, beleértve a hatarokon atnytlo tranzakciokat, ugyanakkor meg is tudjak keriilni a

szabalyozasi rendszer szamos, a PSD 1%* vagy a nemzeti jogrendszerek 4ltal

241 DouUGLAS W. ARNER, R0SS P. BUCKLEY, , ROLF H. WEBER, DIRK A. ZETZSCHE (2019): The Future of
Data-driven Finance and Regtech — Lessons from EU Big Bang Il. European Banking Institute — Working
Paper No. 35/2019. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3359399 letdltve:
2020.03.31.).

242 asd az FCA 2017. oktober 23-adikai kozleményét (forras: https://www.fca.org.uk/news/press-
releases/fca-fines-merrill-lynch-failing-report-transactions letoltve: 2020.03.31.).

243 Lasd az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2007/64/EK Iranyelvét a belsd piaci pénzforgalmi
szolgaltatasokrol és a 97/7/EK, a 2002/65/EK, a 2005/60/EK ¢és a 2006/48/EK iranyelv modositasarol és a
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megfogalmazott védelmi mechanizmusit is.?** A PSD 2 erre igyekszik megoldést tallni,
azonban nem is akarja talterhelni a Fintech cégeket, célja az innovacid eldmozditdsa nem

pedig elfojtéasa.

Az tizleti vallalkozasok kozotti (B2B) kapcsolatok tekintetében a PSD 1II arra kotelezi a
bankokat, hogy bizonyos esetekben nyissak meg adatbazisaikat a Fintech cégek és mas
Uj, nem tradiciondlis banki pénziigyi szolgaltatok szdmara. Az irdnyelv tovabba az
innovacio és a verseny eldmozditasat magas szintli fogyasztévédelmi szabalyok keretei
kozott kivanja megvaldsitani.?*®  Példaul a felelésségi szabalyok altalanos
megerdsitésével, amely kiilonosen a technologiai szempontbol kevésbé hozzaértd
fogyasztokat védi.?*® A PSD 2 nemcsak a fogyasztovédelmi intézkedéseket terjeszti ki az
uj digitalis fizetési szolgaltatokra, hanem a fogyasztokat eldnyben részesité mddon
szabalyozza a felel6sségi kérdéseket a szolgaltatdi oldalon is.?*’ Ezenkiviil a

fogyasztovédelmi rendelkezései a feleldsségi kérdéseken is talmutatnak, és tobbek kdzott

97/5/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:02007L.0064-20091207 &from=EN letdltve: 2020.03.31.).

244 Lasd a PSD 2 3-adik és 4-edik preambulumbekezdését

245 Az Eurdpai Bizottsag igy jellemezte a PSD 2-6t. Lasd European Commission - Fact Sheet, Payment
Services Directive, Frequently Asked Questions, January 12, 2018 (MEMO/ 15/5793) 5. pont. (forras:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/MEMO_15 5793 let6ltve: 2020.03.31.).

246 Lasd a PSD 2 73. cikkét, melynek értelmében a tagallamok biztositjik, hogy nem engedélyezett
fizetési muivelet esetében a fizetd fél pénzforgalmi szolgéltatoja haladéktalanul azutan, hogy tudomast
szerzett vagy tajékoztattdk a miiveletrdl, de legkésobb a kovetkezd munkanap végéig megtéritse a fizetd
fél részére a nem engedélyezett fizetési miivelet dsszegét, kivéve, ha a fizetd fél pénzforgalmi
szolgaltatdja ésszerli okokbol csalasra gyanakszik, €s ezen okokat irasban kozli az érintett nemzeti
hatosaggal. A fizetd fél pénzforgalmi szolgaltatojanak adott esetben vissza kell allitania a megterhelt
fizetési szamlat abba az allapotba, amelyben az akkor lenne, ha a nem engedélyezett fizetési miiveletre
nem keriilt volna sor. Ennek azt is biztositania kell, hogy a fizetd fél fizetési szamlajan a jovairas
értéknapja ne legyen késobbi, mint az dsszeggel vald megterhelés datuma. Lasd tovabba a PSD 2 74.
cikkét, mely szerint a 73. cikkt6l eltérve a fizetd fél kotelezhetd, hogy legfeljebb 50 EUR értékig viselje a
nem engedélyezett fizetési miiveletekkel 6sszefiiggd, az elveszitett vagy ellopott készpénz-helyettesitd
fizetési eszk6z hasznalatabol, illetve jogosulatlan hasznalatabol eredd karokat.

247 Lasd a PSD 2 73. cikk (2) bekezdését, ami alapjan, ha a fizetési miivelet kezdeményezése megbizasos
online atutaldsi szolgaltaton keresztiil tortént, akkor a szdmlavezetd pénzforgalmi szolgaltatonak
haladéktalanul, de legkésébb a kdvetkezéd munkanap végéig meg kell téritenie a nem engedélyezett
fizetési miivelet 0sszegét, és adott esetben vissza kell allitania a megterhelt fizetési szamlat abba az
allapotba, amelyben az akkor lenne, ha a nem engedélyezett fizetési miiveletre nem keriilt volna sor.
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a kiegészitd dijak kiszabdsanak korlatozasaiva ¢s a nem atlathatd arképzési

modszerekkel® is foglalkoznak.

A B2B kapcsolatokra vonatkozoé rendelkezései révén az iranyelv célja, hogy a piacot 0j
szereplok részére is megnyissa, €s e cél elérésére elsdsorban a ,,hozzaférés hitelintézetnél
vezetett szamlakhoz” rendelkezést hasznélja eszkdzként, mely megkoveteli a bankoktol
¢s mas szamlavezetd szolgaltatoktol, hogy hozzaférést biztositsanak harmadik fél
szolgaltatoknak.?®® A harmadik fél szolgaltatd 0j kategoridja kétféle tipust foglal

magéban:

a) amegbizasos online atutalasi szolgaltatot, és

b) a szamlainformaciokat dsszesité szolgaltatot.

A megbizésos online atutalasi szolgaltatok kozvetleniil a fizetd fél bankszamlajarol
kezdeményezhetnek fizetést az e-kereskedének.?! Olyan szolgéltatast kinalnak, amelyet
a bankok hagyomanyosan az egyéb miveletektdl kiilonvalasztva kinaltak. Az iranyelv
tehat a fizetési szolgaltatdisok nyujtasat kisebb kozbeiktatott miiveletekre bontja, és

ezeken beliil néhanyban szabad utat ad a versenynek. Egyes nemzeti piacokon mar

248 Lasd a PSD 2 60. cikkét, ami alapjan amennyiben a kedvezményezett valamely meghatarozott
készpénz-helyettesito fizetési eszkdz hasznalataért dijat szamit fel vagy arra arengedményt biztosit, gy a
kedvezményezettnek a fizetési miivelet kezdeményezése elott tajékoztatnia kell errdl a fizetd felet.
Amennyiben valamely meghatarozott készpénz-helyettesitd fizetési eszkdz hasznalataért a pénzforgalmi
szolgaltatd vagy a miveletben részt vevo valamely mas fél dijat szamit fel, a pénzforgalmi szolgaltatonak
a fizetési miivelet kezdeményezése el6tt tajékoztatnia kell errdl a pénzforgalmi szolgaltatast igénybe
vevot. A fizetd fél csak abban az esetben koteles a 60. cikkben emlitett dijakat megfizetni, ha azok teljes
Osszegét a fizetési miivelet megkezdése el6tt a tudomasara hoztak.

249 Lasd a PSD 2 75. cikkét, amely az elére nem ismert dsszegii fizetési miiveletekkel foglalkozik.
Ezalapjan amennyiben kartyaalapu fizetési miivelet keretében a kedvezményezett fizetési miiveletet
kezdeményez vagy azt a kedvezményezetten keresztiil kezdeményezik, és annak pontos dsszege még nem
ismert akkor, amikor a fizet6 fél jovahagyja a fizetési miivelet végrehajtasat, a fizetd fél pénzforgalmi
szolgaltatdja csak abban az esetben zarolhat pénzdsszegeket a fizetd fél fizetési szamlajan, ha a fizetd fél
jovahagyta a zaroland6 pénzosszeg pontos nagysagat. A fizetd fél pénzforgalmi szolgaltatdjanak
haladéktalanul fel kell oldania a fizetd fél fizetési szamlajan a fentiek értelmében zarolt pénzdsszegek
zarolasat, amint tajékoztatast kapott a fizetési miivelet pontos 6sszegérol, de legkésébb haladéktalanul
azutan, hogy atvette a fizetési megbizast.

250 Lasd a PSD 2 36. cikkét, mely szerint a tagallamok biztositjak, hogy a pénzforgalmi intézmények
objektiv, megkiilonboztetéstél mentes és aranyos modon hozzaférjenek a hitelintézetek fizetésiszamla-
szolgaltatasaihoz. E hozzaférésnek kellen széles kortinek kell lennie ahhoz, hogy a pénzforgalmi
intézmények akadalytalan és hatékony mdodon nytijthassanak pénzforgalmi szolgaltatasokat.

21 Lasd European Commission - Fact Sheet, Payment Services Directive, Frequently Asked Questions,
January 12, 2018 (MEMO/ 15/5793) 6. pont. (forras:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/MEMO_15 5793 letoltve: 2020.03.31.).
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mikodnek sikeres megbizdsos online atutalasi szolgaltatok. Ide tartozik példaul a

hollandiai Ideal, a svéd Trustly és a Sofort Banking Németorszagban.?>2

Az elektronikus kereskedOk vitathatatlanul kedvelik az ilyen jellegli szolgaltatasokat,
mivel a hitelkartydk versenyképes alternativajat kinaljak. Tovabba a fogyasztok szamara
is kedvezdek, mivel felhasznalobarat feliileteket kinalnak, és hitelkartya nélkiili online
vasarlast tesznek lehetévé az eurdpai szamlatulajdonosok tobb mint felének, akik nem
rendelkeznek hitelkartyaval, és igy jelenleg ki vannak zarva egyes online piacokr6].?>® A
szamlainformacidkat 6sszesitd szolgaltatok ezzel szemben az online vasarlok szdmara a
szamlaadataik tarolasat ¢és felhaszndlobarat hozzaférést biztositanak pénziigyi
helyzetiikkel és kiadasi szokasaikkal kapcsolatos informéciokhoz, tehat hatékonyabb és

atlathatobb ellendrzést kindlnak a fogyasztoknak a pénziigyeik felett.

Ezek a rendelkezések tehat korabban kizart fogyasztok szamara biztositanak hozzaférést
egyes online piacokhoz. Javithatjak a hozzaférési lehetdségeket tovabba a pénziigyi és
technologiai szempontbdl kevésbé hozzaérté fogyasztok szamdara is. Ezek a hatdsok
mutatjak, hogy a piacszabalyozéasnak e formaja mind 6sztonzd, mind védelmezd jellegii.
Ezenkiviil a PSD 2 elfogadasat megel6z6 politikai dokumentumok azt is sugalljak, hogy
a Bizottsag figyelme nem csak a technologiai start-upokra €s a fogyasztokra terjedt ki, de

egyéb piaci szereplékre is, példaul a kiskereskeddkre.?>*

A PSD 2 felel6sségi szabalyai szintén a piacszélesités és a védelmez6 mechanizmusok jo
aranyu keverékét alkotjak. Azt sugalljak, hogy a szabalyozas nem csak a technoldgiaban
jartas fogyasztokat védi vagy részesiti elényben. A PSD II, a PSD I megkozelitésével
0sszhangban, egy olyan feleldsségi rendszert hoz létre, amelyben altaldnos jelleggel a
pénzforgalmi szolgéltato viseli a jogosulatlan (nem engedélyezett) fizetési miiveletekbdl

eredd kockazatokat és kovetkezményeket. A pénzforgalmi szolgaltatonak legkésobb az

252 1 4sd https://www.ideal.nl/en/ ; https://www.trustly.net/ ; https://icepay.com/payment-methods/pay-
with-sofort-banking/

258 Lasd European Commission - Fact Sheet, Payment Services Directive, Frequently Asked Questions,
January 12, 2018 (MEMO/ 15/5793) 5. pont. (forras:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/MEMO_15 5793 let6ltve: 2020.03.31.).

254 Lasd European Commission, European Retail Action Plan, 31.1.2013 COM(2013) 36 final (forras:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/docs_autres_institutions/commission_europeenne/com/2013/00
36/COM_COM(2013)0036_EN.pdf letoltve: 2020.03.31.); tovabba European Commission, Green Paper
on Card, Internet and Mobile Payments, 11.1.2012 COM(2011) 941 final (forras:
https://ec.europa.eu/finance/consultations/2012/card-internet-mobile-payments/index_en.htm letdltve:
2020.03.31.).
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ilyen fizetési miiveletrdl szo6lo értesités kézhezvételétdl szamitott egy munkanapon beliil

vissza kell téritenie a szoban forgd dsszeget a fizetd fél részére.?®

Ezen szabaly alodli kivétel a fizetd fél felelosségére vonatkozik az elveszett vagy ellopott
fizetOeszkozokkel torténd, még a fizetd fél erre iranyuld jelentéstételét megeldzden
megvalosuld jogosulatlan tranzakciokbol eredd karokért.?>® A PSD I értelmében ezekben
az esetekben a fizetd félnek 150 eurodig kellett helytallnia. A PSD II ezt az 6sszeget 50
eurdra csOkkentette, ezaltal tovabb erdsitve a technoldgiai szempontbol kevésbé
hozz4érté iigyfelek védelmét.?>" Ezenkiviil a PSD 1I fenntartja a feleldsségszabaly
inverzét is, amikor az ligyfél sulyos gondatlansaga vagy erre iranyul6 szandéka miatt tér
el a felhasznélasi feltételektdl, amely esetben a teljes kar erejéig kell helyt allnia.>>® A
felelosségszabdly inverze azonban problémat jelenthet, mivel a bankok gyakran olyan
kotelezettségeket helyeznek el a felhasznalasi feltételeikbe, amelyeket a technologiai
szempontbol kevésbé hozzaértd felhasznalok nem valdszinli, hogy teljesiteni tudnak.
Példaul a felhasznalasi feltételek gyakran tiltjdk a jelszavak online tarolasat, és
megkovetelik egyes virusvédelmi szoftverek telepitését. Noha az ilyen feltételek elsd
ranézésre ugy tlinhetnek, hogy a technologiai szempontbol hozzaérté felhasznalok
szamara elonyOsebbek, a kevésbé hozzaértd és kockazatkeriilobb felhasznalok kisebb

eséllyel hajlandoak példaul a jelszavaik online tarolasara.?®

25 Lasd fentebb a PSD 2 73. cikkét.

2% asd European Commission - Fact Sheet, Payment Services Directive, Frequently Asked Questions,
January 12, 2018 (MEMO/ 15/5793) 5. pont. (forras:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/MEMO_15 5793 let6ltve: 2020.03.31.).

257 Bz azt jelenti, hogy a sajat vagyonaval felel a szolgaltat6 a jogosulatlan fizetésekért az 50 eurd feletti
Osszegek tekintetében. A fizetd fél — tehat a szamlatulajdonos — 50 eurodig tehetd feleldssé, felette a
szolgaltatd. Lasd fentebb a PSD 2 74. cikkét

2581 1asd fentebb a PSD 2 74. cikkét, tovabba a PSD 2 69. cikkét, melynek értelmében a pénzforgalmi
szolgaltatasnak a készpénz-helyettesitd fizetési eszk6z hasznalatara jogosult igénybe vevdjének a
készpénz-helyettesitd fizetési eszkozt az adott készpénz-helyettesitd fizetési eszkoz kibocsatasat és
hasznalatat szabalyozo feltételeknek megfelelden kell hasznalnia, amely feltételeknek objektivnek,
megkiilonboztetésmentesnek és aranyosnak kell lenniiik, tovabba indokolatlan késedelem nélkiil
értesitenie kell a pénzforgalmi szolgaltatot vagy a pénzforgalmi szolgaltato altal megjeldlt szervezetet, ha
a készpénz-helyettesitod fizetési eszkoz elvesztését, ellopasat, jogosulatlan vagy nem engedélyezett
hasznalatat észleli. Fontos még kiemelni, hogy a pénzforgalmi szolgaltatast igénybe vevonek, amint a
készpénz-helyettesitd fizetési eszkozt atvette, mindenekel6tt minden ésszert 1épést meg kell tennie a
személyes hitelesitési adatainak a biztonsagos tarolasa érdekében.

259 GEORGE R. MILNE, LAUREN |. LABRECQUE, CORY CROMER (2009): Towards an Understanding of the
Online Consumer's Risky Behavior and Protection Practices. The Journal of Consumer Affairs 43(3).
449-473.
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Ami a karmegosztast illeti a bankok és az 0ij harmadik fél szolgaltatok kozott, a
felelésséget a PSD 2 alapvetden a szamlakezeld bankokra helyezi.?®® A fizetési
szolgaltatoi agazat a felelosségszabalyokat tilzottan terhesnek vélte a tradicionalis
bankok szamara, tovabba az akadémiai szféra egyes szerepldi azt hangoztattak, hogy a
felelosségszabalyok talzottan is a fogyasztovédelemre koncentralnak, igy zavart
okozhatnak az 0j harmadik fél szolgaltatok piac altal vezérelt kivalasztasaban.?5!
Tekintettel azonban az 10j harmadik fél szolgaltatoktol megkdvetelt alacsonyabb

t6keminimumra,?®?

az ilyen jellegli szabalyozas elkeriilhetetlennek tiinik, ha a cél a
fogyasztok bizalménak fenntartdsa az online fizetési rendszerekben. A szabalyozés
tovabba versenygenerald hatdssal birhat mas kapcsolodo elemek esetében is, mint példaul
a minél inkabb felhasznalobarat interfész kialakitdsa és a rendszerek hasznalatanak minél

egyszeriibbé tétele tekintetében.?®®

Tehat az EU pénzforgalmi szolgéltatasi szabalyozédsa kizarolag a piaci integraciora
Osszpontositana? Az 1j technologiak alkalmazasanak célja csak az egységes piac digitalis
Valoszintileg mindkét kérdésre nem a vélasz. Valdjaban az EU pénzforgalmi szolgaltatasi
szabalyozasanak célja a fogyasztok és az lzleti szereplok piachoz vald hozzaférési
lehetdségeinek bdvitése a technologia felhasznaldsdval, valamint a magas szintli
fogyasztovédelem fenntartdsa a piacszabalyozds ezen teriiletén. A belsé piac
vonatkozasdban Bartl ugyanakkor azzal érvelt, hogy tobbek kozott a digitalis egységes
piac 0sszefiiggésében a maganjog sokszinliséget az EU problematikus szétaprozottsagnak

tekinti, amely kéaros a belsd piacra, és a megoldast a harmonizaci6 jelenti, vagy a

260 2 Lasd fentebb a PSD 2 73. cikk (2) bekezdését

261 AGNIESZKA JANCZUK GORYWODA (2015): Evolution of EU Retail Payments Law. Tilburg Law School

Research Paper No. 21/2015, TILEC Discussion Paper No. 2015-023. (forras:

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2694426 letoltve: 2020.03.31.).

221 Lasd a PSD 2 7. cikkét, amelynek értelmében amennyiben a pénzforgalmi intézmény kizarolag

készpénzatutalasra iranyuld pénzforgalmi szolgaltatast nyujt, tokéje sohasem lehet kevesebb, mint 20 000

EUR, amennyiben pedig megbizasos online atutalasokra iranyuld pénzforgalmi szolgéltatast nyujt, tékéje

sohasem lehet kevesebb, mint 50 000 EUR.

263 Kutatasok alapjan a fogyasztok egy adott mobil fizetési szolgaltatas igénybevételére vald

hajlandosagara kulcsfontossdgu hatdssal van a felhasznalobarat, konnyl hasznalat, tovabba az alacsony

biztonsagi kockazat szintén pozitiv hatissal van e szolgaltatasok elfogadasanak valosziniiségére. Lasd

NIKLAS ARVIDSON (2014): Consumer Attitudes on Mobile Payment Services: Results from a Proof

Concept Test. (forras:

https://www.researchgate.net/publication/263120710_Consumer_attitudes on_mobile_payment_services
-_results_from_a_proof of concept test letdltve: 2020.03.31.).
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maganjog egy nagy szelete feletti hataskor atruhazasa az EU-ra.?®* A technoldgiai hatarok
szélesitése csokkentheti a tranzakcids koltségeket, de 1j jellegli problémakat is felvethet
a tagallamok, az EU ¢s a maganszektor szerepldi szamara. A pénzforgalmi
szolgaltatasokra vonatkozo szabalyozas tekintetében kijelenthetd, hogy a mar meglévo
nemzeti jogszabalyok (vagy ipari szabvanyok) kozott jelentkezd szamottevobb eltérések

nem feltétleniil a legkivanatosabb megoldasok az ilyen jellegii Gj problémak kezelésére.

7.3.  Szigoru adatvédelem: GDPR

Az 1995. évi adatvédelmi iranyelv®® 6ta a GDPR az EU adatvédelmi szabalyozasanak
legfontosabb 1j eleme. A GDPR preambulumbekezdéseiben és a 3. cikk (2) bekezdésében
megfogalmazott extraterritoridlis hatdsanak®® koszonhetéen az adatkezelés és

adatgytijtés teriiletén jelentds valtozasokat general az EU-ban és azon kiviil egyarant.?’

Az EU pénziigyi szabalyozasanak jelentéstételi kovetelményei eldmozditottak a pénziigyi

crer

kialakulasat, ami a RegTech eldéretorését és a digitalizalt pénziigyi muveletekre valo

264 MARIJA BARTL (2018): Internal Market Rationality: In the Way of Re-imagining the Future. European
Law Journal 24(1). 99-[iii].

265 asd az Eurépai Parlament és a Tanics 95/46/EK Iranyelvét a személyes adatok feldolgozasa
vonatkozasaban az egyének védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlasar6l (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:31995L 0046&from=EN let6ltve:
2020.03.31.).

266 _4sd a GDPR 24. és 25. preambulumbekezdését, amelyek értelmében az Unidban tartdzkodo érintettek
személyes adatainak az Unidban tevékenységi hellyel nem rendelkez6 adatkezeld vagy adatfeldolgozo
altali kezelése abban az esetben is e rendelet hatalya ala tartozik, amennyiben az érintettek Union beliili
magatartasanak a megfigyeléséhez kapcsolodnak. Annak meghatarozasa, hogy az adatkezelés az
érintettek magatartasanak megfigyelésének mindsiil-e, meg kell megvizsgalni, hogy a természetes
személyeket nyomon kovetik-e az interneten, illetve ezt kovetden a természetes személy profiljanak
megalkotasat is magaban foglald adatkezelési technikakat alkalmaznak-e, annak érdekében, hogy
elsdsorban a természetes személyre vonatkoz6 dontéseket hozzanak, valamint, hogy elemezzék vagy
elore jelezzék a természetes személy személyes preferencidit, magatartasat vagy bedllitottsagat. Ezen
feliil, ha a nemzetkozi k6zjog értelmében valamely tagallam jogat kell alkalmazni, e rendeletet kell
alkalmazni az Unidban tevékenységi hellyel nem rendelkez6 adatkezeldkre is, igy példaul a tagallamok
diplomaciai vagy konzuli képviseleteire. Lasd tovabba a GDPR 3. cikk (2) bekezdését, ami alapjan a
GDPR-t kell alkalmazni az Unidban tartdzkodo érintettek személyes adatainak az Unidban tevékenységi
hellyel nem rendelkez6 adatkezeld vagy adatfeldolgozo altal végzett kezelésére, ha az adatkezelési
tevékenységek aruknak vagy szolgaltatdsoknak az Unidban tartdzkodo érintettek szamara torténd
nyujtasahoz kapcsolodnak, fiiggetleniil attol, hogy az érintettnek fizetnie kell-e azokért, vagy az érintettek
viselkedésének megfigyeléséhez kapcsolddnak, feltéve hogy az Unio teriiletén beliil tanusitott
viselkedésiikrdl van szo.

%67 Az Eurdpai Adatvédelmi Testiilet 2019. november 12-edikei kdzleményében adott Gitmutatét a GDPR
extraterritorialis hatasaval kapcsolatban. Lasd European Data Protection Board 'Guidelines 3/2018 on the
Territorial Scope of the GDPR (Article 3)’ (forras:
https://edpb.europa.eu/sites/edpb/files/files/filel/edpb_guidelines_3 2018 territorial_scope_after public
consultation_en_1.pdf let6ltve: 2020.03.31.).
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fokozatos attérést kezdte maga utan vonni az EU tradicionalis pénziigyi szektoran beliil.
Amellett, hogy a gazdasag valamennyi dgazatat érinti, a GDPR hasonlé folyamatokat
valtott ki a pénziigyi szektorban is az adatok gyUjtése, felhasznalasa, tarolasa ¢s védelme
teriiletén. A pénziigyi szabalyozési kornyezet elomozditotta a digitalizaciot, a GDPR
pedig elémozditja az olyan szisztémakba vald invesztdlds sziikségességét, amelyek
képesek a digitalizacid6 nyomén folyamatosan ndvekvd adatmennyiség megfeleld
kezelésére. Az ilyen befektetések nemcsak a pénziigyi dgazatban, hanem az egész

gazdasdgban tovabb 6sztondzhetik a digitalizaciot és datafikaciot.

7.3.1. Alapelvek

Az EU-ban az Emberi Jogok Eurépai Egyezményének 8. cikk (1) bekezdése®®®, az
Eurdpai Unié Alapjogi Chartdjanak 8. cikk (1) bekezdése®®®, valamint az Eurépai Unid
miikodésérdl szolo szerzédés 16. cikk (1) bekezdése?”® egyiittesen fektetik le azon
alapvetd jogot, miszerint mindenkinek joga van személyes adatainak védelméhez. Idével
kiterjedt szabalyozasi keret alakult ki ezen alapokmanyok koré, amelynek legfontosabb
uj allomasa a GDPR. A GDPR célja olyan szabalyok megfogalmazasa, amelyek

fokozottan védik a természetes személyeket a személyes adataik kezelése tekintetében.?’:

A GDPR kiemeli, hogy a gyors technoldgiai fejlédés és a globalizacio 1 kihivasok elé
allitotta a személyes adatok védelmét. A személyes adatok gylijtése €s megosztasa
jelentds mértékben megndtt, a technoldgia pedig a vallalkozasok €s a kozhatalmi szervek
szamara tevékenységiik folytatdsdhoz a személyes adatok felhasznalasat minden
eddiginél nagyobb meértékben lehetdvé teszi. Az emberek egyre nagyobb mértékben
hoznak nyilvanossagra és tesznek globalis szinten elérhetévé személyes adatokat. A
technoldgia egyarant atalakitotta a gazdasagi és a tarsadalmi életet, és egyre inkabb
eldsegiti a személyes adatok Unidn beliili szabad aramlasat és a személyes adatok

harmadik orszagok és nemzetkdzi szervezetek részére torténd tovabbitasat, biztositva

268 [_asd az Emberi Jogok Eurdpai Egyezményének 8. cikk (1) bekezdését (forras:
https://www.echr.coe.int/Documents/Convention HUN.pdf let6ltve: 2020.03.31.).

269 L4sd az Eurdpai Unid Alapjogi Chartjanak 8. cikk (1) bekezdését (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012P/TXT&from=hu letdltve: 2020.03.31.).
210 asd az Eurépai Unid mitkodésérol szolo szerzddés 16. cikk (1) bekezdését (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=EN letdltve:
2020.03.31.).

211 Lasd a GDPR 1. preambulumbekezdését

114


https://www.echr.coe.int/Documents/Convention_HUN.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012P/TXT&from=hu
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012P/TXT&from=hu
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=EN

egytttal a személyes adatok magas szintli védelmét.?’? Tovabba, a belsd piac
miikddésébol eredd gazdasdgi és tarsadalmi integracié eredményeképp Iényegesen
megndvekedett a személyes adatok hatarokon atnytld aramlasa, és megnovekedett az
allami és a maganszereplok, koztilk a természetes személyek, egyesiiletek és a
véllalkozasok kozott Unid-szerte zajlé személyes adatok cseréje.?’> A GDPR

megalkotasanak indoka elsésorban ezekben a jelenségekben keresendé.?™

212 Lasd a GDPR 6. preambulumbekezdését

213 Lasd a GDPR 5. preambulumbekezdését

274 A GDPR alapvetd szellemiségének még részletesebb megértéséhez lasd a GDPR 13.
preambulumbekezdését, amely kimondja, hogy a természetes személyek egységes, unids-szintii
védelmének biztositasa, valamint a személyes adatok belsé piacon vald szabad aramlasat akadalyozo
eltérések megel6zése érdekében rendelettel kell biztositani a jogbiztonsagot és az attekinthetdséget
valamennyi tagallam gazdasagi szerepl6i részére — beleértve a mikro-, Kis- és kozépvallalkozasokat is —,
tovabba rendelettel kell biztositani a természetes személyek részére minden tagallamban azonos szintd,
jogi uton érvényesithetd jogokat és kotelezettségeket, az adatkezelok és adatfeldolgozok szamara azonos
felelosséget, a személyes adatok kezelésének kovetkezetes nyomon kovetését, valamennyi tagallamban
azonos szankciok alkalmazasat, és a kiilonbozo tagallamok feliigyeleti hatosagai kozotti hatékony
egylittmiikddést. A belsé piac megfelelé mikodése érdekében a személyes adatok Union beliili szabad
aramlasat a természetes személyeknek a személyes adatok kezelése tekintetében torténd védelmével
Osszefiiggd okokbol nem szabad korlatozni vagy megtiltani. A mikro-, kis- és kozépvallalkozasok sajatos
helyzetének figyelembevétele érdekében a 250 fonél kevesebb személyt foglalkoztatd szervezetek
esetében a GDPR a nyilvantartas vezetése tekintetében eltérést tartalmaz. Emellett, a GDPR alkalmazasa
soran az unios intézményeket és szerveket, és a tagallamokat és azok feliigyeleti hatésagait 6sztondzni
kell, hogy vegyék figyelembe a mikro-, Kis- és kézépvallalkozasok sajatos sziikségleteit; Lasd tovabba a
GDPR 14. preambulumbekezdését, amely lefekteti, hogy a természetes személyeket a személyes adataik
kezelésével kapcsolatban a GDPR alapjan nytjtott védelem allampolgarsaguktol és lakohelyiiktol
fliggetleniil megilleti. A GDPR hatalya nem terjed ki az olyan személyes adatkezelésre, amely jogi
személyekre, illetve amely kiilondsen olyan vallalkozasokra vonatkozik, amelyeket jogi személyként
hoztak létre, beleértve a jogi személy nevét és formajat, valamint a jogi személy elérhetéségére vonatkozd
adatokat; Lasd tovabba a GDPR 15. preambulumbekezdését, melynek értelmében a komoly szabaly-
keriilési kockazat veszélyének elkeriilése érdekében a természetes személyek védelmének technoldgiailag
semlegesnek kell lennie és nem fiigghet a felhasznalt technikai megoldasoktdl. A természetes személyek
védelme a személyes adatok automatizalt eszkdzok Gtjan végzett kezelése mellett a manualis kezelésre is
vonatkozik, ha a személyes adatokat nyilvantartasi rendszerben taroljak vagy kivanjak tarolni. Olyan
iratok, illetve iratok csoportjai, és azok boritdoldalai, amelyek nem rendszerezettek meghatarozott
szempontok szerint, nem tartoznak a GDPR hatélya al4; Fontos tovabba a GDPR 19.
preambulumbekezdése, amely kimondja, hogy a személyes adatoknak az illetékes hatdsagok altal
bilincselekmények megel6zése, nyomozasa, felderitése, a vadeljaras lefolytatasa vagy biintetdjogi
szankciok végrehajtasa céljabol, ezeken belill ideértve a kdzbiztonsagot fenyegetd veszélyekkel szembeni
védelem ¢és e veszélyek megeldzése céljabol végzett kezelése vonatkozasaban a természetes személyek
védelme, valamint az ilyen adatok szabad aramlasa kiilon unios jogi aktus targyat képezi. A GDPR ezért
az e célok érdekében végzett adatkezelési tevékenységekre nem alkalmazandé. Ugyanakkor a kozhatalmi
szervek GDPR alapjan végzett személyes adatkezelését, ha az adatokat a fenti célok érdekében hasznaljak
fel, a kifejezetten erre vonatkozo kiilon unios jogi aktusnak, az (EU) 2016/680 eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvnek kell szabalyoznia. A tagallamok az (EU) 2016/680 iranyelv szerinti illetékes
hat6sagokat megbizhatjak olyan egyéb feladatokkal is, amelyeknek ellatdsa nem feltétleniil a
blincselekmények megel6zése, nyomozasa, felderitése vagy a vadeljaras lefolytatasa vagy biintetdjogi
szankciok végrehajtasa, illetve nem a kdzbiztonsagot fenyegetd veszélyekkel szembeni védelem és e
veszélyek megeldzése céljabol torténik, ebben az esetben a személyes adatoknak az emlitett egyéb
célokbol torténd, egyébirant az unios jog hatalya ala tartozo kezelése a GDPR hatélya ala tartozik. Az
emlitett illetékes hatosagok altal a GDPR hatalya ala tartozo célokbol végzett személyesadat-kezelésre
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Tovabba, az unids jog egylittmiikddésre és a személyes adatok cseréjére kotelezi a
tagallamok nemzeti hatosagait annak érdekében, hogy képesek legyenek feladataikat

ellatni, illetve, hogy mas tagallam hatosagai nevében eljarjanak?”

, ami szintén a GDPR
egy fokuszpontjaként értelmezhetd. A GDPR értelmében a gyors technoldgiai fejlodés
egy olyan szilard és az eddiginél kovetkezetesebb unios adatvédelmi keretet igényel,
amelyet erds kikényszerithet0ség tamogat, hiszen a bizalom megteremtése fontos a
digitalis gazdasag belso piaci fejlodéséhez. A természetes személyek szamara biztositani
kell, hogy sajat személyes adataik felett maguk rendelkezzenek, a természetes személyek,

a gazdasagi szereplok és a kozhatalmi szervek szamdara pedig a jogbiztonsagot és a

gyakorlati biztonsagot fokozni kell.2"®

A GDPR-t tovabba ugy alkottak meg, hogy technoldgiailag semleges legyen. Kiemelésre
keriil, hogy a komoly szabaly-keriilési kockazat veszélyének elkeriilése érdekében a
természetes személyek védelmének technologiailag semlegesnek kell lennie és az nem
fiigghet a felhasznalt technikai megoldasoktol, tovabba, hogy a természetes személyek
védelme a személyes adatok automatizalt eszk6zok utjdn végzett kezelése mellett a
manualis kezelésre is vonatkozik, ha a személyes adatokat nyilvantartasi rendszerben

taroljak vagy kivanjak tarolni.?’’

Fontos megemliteni, hogy a GDPR nem alkalmazandé a személyes adatoknak a
természetes személy altal kizardlag személyes vagy otthoni tevékenység keretében
végzett olyan kezelésére, amely semmilyen szakmai vagy iizleti tevékenységgel nem

hozhat6 Osszefiiggésbe. Személyes vagy otthoni tevékenységnek mindsiil a GDPR

vonatkozoan a tagallamok szdmara lehetévé kell tenni, hogy konkrétabb rendelkezéseket tartsanak fenn
vagy vezessenek be annak érdekében, hogy kiigazitsak a GDPR-ban foglalt szabalyok alkalmazésat.
Ezekben a rendelkezésekben a tagallamok — alkotmanyos, szervezeti és kozigazgatasi szerkezetiiket
figyelembe véve — pontosabban meghatarozhatjak az emlitett illetékes hatosagok altal az emlitett egyéb
célokbol végzett személyesadat-kezelésre vonatkozo egyedi kovetelményeket. Azokban az esetekben,
amikor a személyes adatok maganfél szervezetek altali kezelése a GDPR hatalya ala esik, a GDPR
keretében lehetdséget kell biztositani a tagallamok szamara, hogy — bizonyos kiilonds feltételek mellett —
egyes jogokra és kotelezettségekre vonatkozoan jogi korlatozast alkalmazzanak, feltéve hogy e korlatozas
egy demokratikus tarsadalomban szilikséges €s aranyos intézkedésnek mindsiil bizonyos fontos érdekek
védelme — igy példaul a kozbiztonsag, valamint a biincselekmények megeldzése, nyomozasa, felderitése
és a vadeljaras lefolytatasa, illetve biintet6jogi szankciok végrehajtasa, ezeken beliil ideértve a
kozbiztonsagot fenyegetd veszélyekkel szembeni védelmet és e veszélyek megel6zését — érdekében.
Ennek példaul a pénzmosas elleni kiizdelem és a biiniigyi szakért6i laboratdriumok vonatkozasaban van
jelentOsége.

215 Lasd a GDPR 5. preambulumbekezdését

218 Lasd a GDPR 7. preambulumbekezdését

217 Lasd a GDPR 15. preambulumbekezdését
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értelmében példaul a levelezés, a cimtarolas, valamint az emlitett személyes és otthoni
tevékenységek keretében végzett, kozosségi haldzatokon torténd kapcsolattartas és online
tevékenységek. A GDPR-t azonban alkalmazni kell azokra az adatkezelokre ¢és
adatfeldolgozdkra, akik a személyes adatok ilyen személyes vagy otthoni tevékenység

keretében végzett kezeléséhez az eszkdzdket biztositjak.2’

7.3.2. Az érintett hozzajarulasanak szerepe

A GDPR az egyik legfontosabb épitéelemeként kiemeli, hogy a természetes személyek
szamara biztositani kell, hogy sajat személyes adataik felett maguk rendelkezzenek.
Ennek ellendrzésére a {6 eszkoz a 6. cikk (1) bekezdésének a) pontjaban eldirt
hozzajarulasi kovetelmény.?’® A természetes személyeket vilagosan tajékoztatni kell a
gyljtott adatokrol, valamint a személyes adatok felhasznalasdnak céljairol. A
hozzdjarulasi kérelmet pedig érthetd ¢és konnyen hozzéaférhetd formaban, vilagos és

egyszerii nyelvezettel kell eldadni.?®

M¢ég abban az esetben is, ha a természetes személy a hozzajarulasat megadja,
fellilvizsgalatra keriilnek a koriilmények, amelyek kozott a hozzajarulas megtortént. A
GDPR ezzel kapcsolatban kimondja, hogy annak biztositasa érdekében, hogy a

hozzajarulast onkéntesen adtak, a hozzajarulas olyan egyedi esetekben nem szolgéalhat

278 Lasd a GDPR 18. preambulumbekezdését

219 A hozzajaruldsi kovetelménnyel kapcsolatban 1asd a GDPR 40. preambulumbekezdését, amely
kimondja, hogy annak érdekében, hogy a személyes adatok kezelése jogszer(i legyen, annak az érintett
hozzajarulasan kell alapulnia, vagy valamely egyéb jogszert, jogszabaly altal megallapitott — akar a GDPR-
ban, akar mas, a GDPR-ban emlitettek szerinti uniés vagy tagéallami jogban foglalt — alappal kell
rendelkeznie, ideértve az adatkezel6re vonatkozo jogi kotelezettségeknek vald megfelelés sziikségességét,
az érintett altal kotott esetleges szerz6dés teljesitését, illetve az érintett altal kért, a szerzddéskotést
megelézéen megteendd 1€péseket; lasd tovabbad a GDPR 42. preambulumbekezdését, amely kimondja,
hogy ha az adatkezelés az érintett hozzajaruldsan alapul, az adatkezel6 szamara lehetévé kell tenni, hogy
bizonyitani tudja, hogy az adatkezelési miivelethez az érintett hozzéjarult. Kiilondsen a mas iigyben tett
irasbeli nyilatkozattal dsszefliggésben garanciakkal sziikséges biztositani azt, hogy az érintett tisztaban
legyen azzal a ténnyel, hogy hozzajarulasat adta, valamint azzal, hogy ezt milyen mértékben tette. A
93/13/EGK tanacsi iranyelvnek megfeleléen az adatkezeld elére megfogalmazott hozzajarulasi
nyilatkozatrol gondoskodik, amelyet érthetd és konnyen hozzaférheté formaban bocsat rendelkezésre,
nyelvezetének pedig vilagosnak és egyszertinek kell lennie, és nem tartalmazhat tisztességtelen feltételeket.
Ahhoz, hogy a hozzajarulas tijékoztatason alapulénak mindsiiljon, az érintettnek legalabb tisztaban kell
lennie az adatkezel kilétével és a személyes adatok kezelésének céljaval. A hozzajarulas megadasa nem
tekinthetd onkéntesnek, ha az érintett nem rendelkezik valos vagy szabad valasztasi lehetoséggel, €s nem
all médjaban a hozzéjarulas anélkiili megtagadéasa vagy visszavonasa, hogy ez karara valna.

280 [ asd a GDPR 7. cikk (2) bekezdését, melynek értelmében, ha az érintett hozzajarulasat olyan irasbeli
nyilatkozat keretében adja meg, amely mas tigyekre is vonatkozik, a hozzajarulas iranti kérelmet ezektdl a
mas ligyekt6l egyértelmiien megkiilonboztethetd modon kell eldadni, érthetd és konnyen hozzaférhetd
formaban, vilagos és egyszerii nyelvezettel. Az érintett hozzajarulasat tartalmazo ilyen nyilatkozat
barmely olyan része, amely sérti a GDPR-t, kotelezd erével nem bir.
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érvényes jogalapként a személyes adatok kezeléséhez, amelyekben az érintett és az
adatkezeld kozott egyértelmiien egyenl6tlen viszony all fenn, kiilondsen, ha az adatkezeld
kozhatalmi szerv, és az adott helyzet valamennyi koriilményét figyelembe véve ezért
valoszinttlen, hogy a szoban forgd hozzajarulas megadasa onkéntesen tortént. Tovabba,
a hozzajarulds nem tekintheté Onkéntesnek, ha nem tesz lehetdvé kiilon-kiilon
hozzéjarulast a kiillonb6z6 személyes adatkezelési miiveletekhez, noha az az adott esetben
alkalmazandé lenne, illetve, ha egy — példaul szolgaltatasi — szerz6dés teljesitését a
hozzdjarulastol teszik fliggdveé, annak ellenére, hogy a hozzajarulds nem sziikséges az

adott szerzédés teljesitéséhez. 28!

A GDPR tovabbi részleteket fogalmaz meg a hozzajarulassal kapcsolatban. Ennek
értelmében az adatkezelésre csak akkor kertilhet sor, ha az érintett egyértelmii megerdsitd
cselekedettel, példaul irasbeli — ideértve az elektronikus uton tett —, vagy szdbeli
nyilatkozattal 6nkéntes, konkrét, tdjékoztatason alapuld és egyértelmii hozzajarulasat adja
a személyes adatok kezeléséhez. Ilyen hozzdjarulasnak mindsiil az is, ha az érintett
valamely internetes honlap megtekintése soran bejelol egy erre vonatkozd négyzetet, az
informacios tarsadalommal Osszefliggd szolgéltatdsok igénybevétele soran erre
vonatkoz6 technikai beéllitasokat hajt végre, valamint barmely egyéb olyan nyilatkozat
vagy cselekedet is, amely az adott dsszefliggésben az érintett hozzajarulasat a személyes
adatainak tervezett kezeléséhez egyértelmiien jelzi. A hallgatas, az eldre bejelolt négyzet
vagy a nemcselekvés ezért nem mindsiil hozzajarulasnak. A hozzéjarulds az ugyanazon
cél vagy célok érdekében végzett Osszes adatkezelési tevékenységre kiterjed. Ha az
adatkezelés egyszerre tobb célt is szolgal, akkor a hozzajarulast az Osszes adatkezelési
célra vonatkozoan meg kell adni. Ha az érintett a hozzdjarulasat elektronikus felkérést
kovetden adja meg, a felkérésnek egyértelmiinek és tomornek kell lennie, és az nem
gatolhatja sziikségteleniil azon szolgaltatas igénybevételét, amely vonatkozdsdban a

hozzajarulast kérik.?®2

Ezen feliil a gy(jtott adatokat nem lehet barmeddig tarolni, azokat bizonyos, az
adatgytijtés céljaval dsszhangban meghatarozott iddintervallumonként tordlni kell. Az

Eurépai Unid Birdsaganak a Google Spanyolorszdg®? {igyben hozott hatarozataval

281 Lasd a GDPR 43. preambulumbekezdését

282 Lasd a GDPR 32. preambulumbekezdését

28 Lasd C-131/12. sz. iigy: A Birosag (nagytanacs) 2014. majus 13-i itélete (az Audiencia Nacional
[Spanyolorszag] elézetes dontéshozatal iranti kérelme) — Google Spain SL, Google Inc. kontra Agencia
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Osszefiiggésben a GDPR a természetes személynek kérésére elfeledtetéshez valod jogot
biztosit (amely a hozzdjarulas visszavonasaként értendd), példaul, ha a személyes
adatokat jogellenesen kezelték vagy ha azokra mar nincs sziikség abbol a célbol, amelybdl

azokat gyiijtotték vagy mas modon kezelték. 24

Az érintett hozzéjaruldsara vonatkozé szabalyokat a GDPR egy kovetkezd szintre emeli
az adathordozhat6saghoz vald jog megfogalmazasaval. Ennek értelmében az érintett
jogosult arra, hogy a ra vonatkozo, altala egy adatkezeld rendelkezésére bocsatott
személyes adatokat tagolt, széles korben hasznalt, géppel olvashatd formatumban
megkapja, tovabba jogosult arra, hogy ezeket az adatokat egy masik adatkezelonek
tovabbitsa anélkiil, hogy ezt akadalyoznd az az adatkezeld, amelynek a személyes
adatokat a rendelkezésére bocsatotta, ha az adatkezelés a GDPR 6. cikk (1) bekezdésének
a) pontja vagy a 9. cikk (2) bekezdésének a) pontja szerinti hozz4jarulason, vagy a 6. cikk
(1) bekezdésének b) pontja szerinti szerzdédésen alapul, és az adatkezelés automatizalt
modon torténik. Az adatok hordozhatoésagahoz vald jog gyakorlasa soran tovabba az
érintett jogosult arra, hogy — ha ez technikailag megvaldsithato — kérje a személyes adatok
adatkezelok kozotti kozvetlen tovabbitasat. Az adatok hordozhatdsagdhoz vald jog
gyakorlasa azonban nem sértheti a torléshez (elfeledtetéshez) valo jogot, és nem érintheti
hatranyosan maésok jogait és szabadsagait.®® Az adathordozhatésaghoz vald jogot
elsésorban monopoliumellenes megfontolasok vezérlik?®®, de alkalmazasa alapvetSen
fiiggetlen attol, hogy az adatkezelé domindns piaci helyzetben van-e vagy sem. A PSD 2
nyitott banki rendelkezéseivel Osszefliggésben ez a megkozelités tovabbi megerdsitést
nyer a bankszektor tekintetében. Ugyanakkor a GDPR adathordozhatosagra vonatkozo

rendelkezései szektortdl fliggetlentil, a gazdasag egészében érvényesiilnek.

7.3.3. Adatszervezési és megfelelési kovetelmények

Espaiiola de Proteccion de Datos (AEPD), Mario Costeja Gonzalez (forras: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX%3A62012CA0131 letdltve: 2020.03.31.). tovabba
RoLF H. WEBER (2015): On the Search for an Adequate Scope of the Right to be Forgotten. Journal of
Intellectual Property, Information Technology and Electronic Commerce Law 6(1). 2-10.

284 asd a GDPR 17. cikkének (1) bekezdését

285 Lasd a GDPR 20. cikkének (1)-(4) bekezdéseit

28 DIKE A. VANBERG, UNVER MEHMET BILAL (2017): The right to data portability in the GDPR and EU
competition law: odd couple or dynamic duo? European Journal of Law and Technology 8(1) (forras:
http://ejlt.org/article/view/546/726# ftn9 letoltve: 2020.03.31.).
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A fent emlitett alapelvek mellett a GDPR konkrét adatszervezési kovetelményeket is
tartalmaz. Az adatok alnevesitésével kapcsolatban példaul kiemeli, hogy az csdkkentheti
az ¢rintettek szamara a kockazatokat, valamint segithet az adatkezel6knek és az
adatfeldolgozoknak abban, hogy az adatvédelmi kotelezettségeiknek megfeleljenek.?®’

Ezenkiviil szabalyozza az online azonositok hasznalatat?®®

, ¢s szabalyokat ir el6 a
természetes személyek interneten keresztiil torténd nyomon kovetésével kapcsolatban.
Az érintettnek tovabba joga van arra, hogy ember altal meghozott dontés hatalya alé
keriiljon a kizarolag automatizalt adatkezelésen alapuld dontés helyett (ideértve a
profilalkotast is) abban az esetben, ha a dontés rda nézve joghatdssal jarna vagy Ot

é289

hasonloképpen jelentés mértékben érintené®”, amely helyzet példaul egy szerzddés

megkotése vagy megsziintetése esetén meriilhet fel.

A GDPR tovabba bevezeti a beépitett adatvédelem és az alapértelmezett adatvédelem
kovetelményeit is. Ezeket az elveket eredetileg a kanadai Ontario tartomany adatvédelmi
biztosa, Ann Cavoukian dolgozta ki és promotalta, azonban az 1995. évi adatvédelmi
iranyelvben megfogalmazott egyes kovetelmények is hatassal voltak a kialakulasara.?®
Ezen kovetelmények értelmében az adatkezeld a tudomany és technologia allasa és a
megvaldsitas koltségei, tovabba az adatkezelés jellege, hatokore, koriilményei és céljai,

valamint a természetes személyek jogaira és szabadsagaira jelentett, valtozo

287 Lasd a GDPR 28. preambulumbekezdését, amelynek értelmében a személyes adatok alnevesitése

csokkentheti az érintettek szamara a kockazatokat, valamint segithet az adatkezel6knek és az
adatfeldolgozoknak abban, hogy az adatvédelmi kotelezettségeiknek megfeleljenek. Az alnevesités
GDPR-ba torténd kifejezett bevezetése nem iranyul mas adatvédelmi intézkedés kizarasara.

28 Lasd a GDPR 30. preambulumbekezdését, amely kimondja, hogy a természetes személyek
Osszefliggésbe hozhatdk az altaluk hasznalt késziilékek, alkalmazasok, eszk6zok és protokollok altal
rendelkezésre bocsatott online azonositokkal, példaul IP-cimekkel és cookie-azonositokkal, valamint
egyéb azonositokkal, példaul radidfrekvencias azonositdé cimkékkel, és ezaltal olyan nyomok
keletkezhetnek, amelyek egyedi azonositokkal és a szerverek altal fogadott egyéb informacidkkal
Osszekapcsolva felhasznalhatok a természetes személyes profiljanak 1étrehozasara és az adott személy
azonositasara

289 Lasd a GDPR 22. cikkének (1) bekezdését, melynek értelmében az érintett jogosult arra, hogy ne
terjedjen ki ra az olyan, kizarolag automatizalt adatkezelésen — ideértve a profilalkotast is — alapulo
dontés hatalya, amely ra nézve joghatassal jarna vagy 6t hasonloképpen jelentds mértékben érintené. Ez a
kitétel nem alkalmazando6 abban az esetben, ha a dontés az érintett és az adatkezeld kdzotti szerzddés
megkotése vagy teljesitése érdekében sziikséges, vagy ha a dontés meghozatalat az adatkezeldre
alkalmazand¢ olyan unids vagy tagallami jog teszi lehet6vé, amely az érintett jogainak és szabadsagainak,
valamint jogos érdekeinek védelmét szolgaldo megfeleld intézkedéseket is megallapit; vagy ha a dontés az
érintett kifejezett hozzajarulasan alapul.

290 |INA JASMONTAITE, IRENE KAMARA, GABRIELA ZANFIR-FORTUNA, STEFANO LERUCCI (2018): Data
Protection by Design and by Default: Farming Guiding Principles into Legal Obligation in the GDPR.
European Data Protection Law Review 4(2). 168-189.; tovabba LEE A. BYGRAVE (2017): Data Protection
by Design and by Default: Deciphering the EU’s Legislative Requirements. Oslo Law Review 4(2). 105-
122.
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valdszinliségli és sulyossagti kockazat figyelembevételével mind az adatkezelés
modjanak meghatarozasakor, mind pedig az adatkezelés soran olyan megfelel6 technikai
¢és szervezesi intézkedéseket — példaul alnevesitést — hajt végre, amelyek célja egyrészt
az adatvédelmi elvek, példaul az adattakarékossag hatékony megvalositasa, mésrészt a
GDPR-ban foglalt kovetelmények teljesitéséhez és az érintettek jogainak védelméhez
sziikséges garancidk beépitése az adatkezelés folyamatiba.?®! Kovetkezésképpen a
vallalkozasok kotelesek adatvédelem-kompatibilis technologidkat beépiteni miiszaki

rendszereikbe.

Ezen tilmenden, ha olyan 0j technoldgiakat alkalmaznak az adatkezelés vonatkozasaban,
amelyek 1ényeges adatvédelmi kockazatokkal jarhatnak, az adatkezel6knek adatvédelmi
hatasvizsgalatot kell lefolytatniuk, amelynek részleteit a GDPR fekteti le.?®? Az
adatkezelés biztonsaga tovabba a GDPR kulcsfontossdgi elemévé valt, és ennek
értelmében az adatkezeldk és adatfeldolgozok kotelesek olyan specidlis adatbiztonsagi
(technikai és szervezeti) intézkedéseket végrehajtani, amelyek eldsegitik az esetlegesen

felmeriilé kockazatok azonositasat és kezelését.2?

A hatarokon atnyulo adattovabbitas tekintetében a GDPR bevezette a személyes adatok
harmadik orszagba vagy nemzetkdzi szervezeteknek torténd tovabbitasara vonatkozo

szabalyokat. Az ilyen adattovabbitds pozitiv megfeleloségi hatarozat, megfeleld

291 Lasd a GDPR 25. cikk (1) bekezdését

292 Lasd a GDPR 35. cikk (1) bekezdését, melynek értelmében, ha az adatkezelés valamely — kiilondsen 1j
technoldgidkat alkalmazo — tipusa —, figyelemmel annak jellegére, hatokorére, koriilményére és céljaira,
valosziniisitheten magas kockazattal jar a természetes személyek jogaira és szabadsagaira nézve, akkor
az adatkezel6 az adatkezelést megel6zden hatasvizsgélatot végez arra vonatkozoan, hogy a tervezett
adatkezelési miiveletek a személyes adatok védelmét hogyan érintik. Olyan egymashoz hasonlo tipust
adatkezelési miiveletek, amelyek egymashoz hasonlé magas kockazatokat jelentenek, egyetlen
hatasvizsgalat keretei kozott is értékelhetoek. Lasd tovabba a GDPR 35. cikk (3) bekezdését, amely
meghatarozza, hogy az adatvédelmi hatasvizsgalatot mely esetekben kell elvégezni. Ezek a kdvetkezd
szituaciok lehetnek: (a) természetes személyekre vonatkozo egyes személyes jellemzok olyan modszeres
és kiterjedt értékelése, amely automatizalt adatkezelésen — ideértve a profilalkotast is —alapul, és amelyre
a természetes személy tekintetében joghatassal bir6 vagy a természetes személyt hasonloképpen jelentds
mértékben érintd dontések épiilnek. (b) a GDPR 9. cikk (1) bekezdésében emlitett személyes adatok
kiilonleges kategoriai, vagy a 10. cikkben emlitett, biintet6jogi feleldsség megallapitasara vonatkozo
hatarozatokra és blincselekményekre vonatkoz6 személyes adatok nagy szamban torténd kezelése. (c)
nyilvanos helyek nagymértékii, moédszeres megfigyelése.

293 Lasd példaul a GDPR 31. cikkét, amely kimondja, hogy az adatkezeld és az adatfeldolgozd, valamint —
ha van ilyen — az adatkezeld vagy az adatfeldolgozo képviselGje feladatai végrehajtasa soran a feligyeleti
hatosaggal — annak megkeresése alapjan — egyiittmikodik.
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garanciak (szerzddéses viszonyokban) és kotelezd ereji vallalati szabalyok alapjan lehet

jogszerti a GDPR alapjan.?®*

Tovéabba 1j szabalyok keriiltek megfogalmazasra a kozszektorra vonatkozdan is: A
GDPR a szabalyozok szamara fontos kérdésekkel is foglalkozik, kiilonos tekintettel a
hatarokon atnyuldé informdacidcserére, amely a 2008 el6tti és utdani nemzetkozi
szabalyozasi tendencidk egy alapvetd eleme. A GDPR alapvetéen nem terjed ki olyan
kozfeladatot ellatd hatdsagokra, amelyek a kozbiztonsag és blinmegeldzés teriiletén

aktivak?®®

, ilyen tekintetben tehat példaul az add- és vdmhatosagokra, illetve pénzpiaci
hatésagokra.?®® Ezekre specifikusabb jogi kovetelmények vonatkoznak, amelyeket az EU
a biinmegelézés érdekében alkotott.”” Amennyiben nincs ilyen specifikus agazati
jogszabaly, akkor a kozintézményekre szabott dltalanos adatvédelmi kovetelményeket
kell alkalmazni. A GDPR mindezek ellenére jelentdsen befolydsolja a pénziigyi szektor

szabalyozodinak gyakorlatait és a szektorral torténd interakcidjukat (tekintettel arra, hogy

a szoban forgd szektor iizleti szerepldire direkt modon is vonatkozik), igy potencialis

2% Lasd a GDPR 44-47. cikkeit

2% Lasd a GDPR 19. preambulumbekezdését, amelynek értelmében a személyes adatoknak az illetékes
hatdsagok altal blincselekmények megel6zése, nyomozasa, felderitése, a vadeljaras lefolytatasa vagy
biintetdjogi szankciok végrehajtasa céljabdl, ezeken beliil ideértve a kdzbiztonsagot fenyegetd
veszélyekkel szembeni védelem és e veszélyek megelézése céljabdl végzett kezelése vonatkozasaban a
természetes személyek védelme, valamint az ilyen adatok szabad aramlasa kiilén unids jogi aktus targyat
képezi. A GDPR ezért az e célok érdekében végzett adatkezelési tevékenységekre nem alkalmazando.
Ugyanakkor a kdzhatalmi szervek e rendelet alapjan végzett személyes adatkezelését, ha az adatokat a
fenti célok érdekében hasznaljak fel, a kifejezetten erre vonatkoz6 kiilon unids jogi aktusnak, az (EU)
2016/680 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvnek kell szabalyoznia. A tagallamok az (EU) 2016/680
iranyelv szerinti illetékes hatdsagokat megbizhatjak olyan egyéb feladatokkal is, amelyeknek ellatdsa nem
feltétleniil a blincselekmények megelézése, nyomozasa, felderitése vagy a vadeljaras lefolytatasa vagy
biintetdjogi szankciok végrehajtasa, illetve nem a kdzbiztonsagot fenyegetd veszélyekkel szembeni
védelem ¢€s e veszélyek megeldzése céljabol torténik, ebben az esetben a személyes adatoknak az emlitett
egyéb célokbol torténd, egyébirant az unids jog hatalya alé tartozo kezelése a GDPR hatalya ala tartozik.
2% L4asd a GDPR 31. preambulumbekezdését, amely kimondja, hogy azok a kozhatalmi szervek,
amelyekkel hivatalos feladataikkal kapcsolatos jogi kotelezettségeik keretében személyes adatokat
kozolnek, igy példaul az ado- és vamhatdsagok, a pénziigyi nyomozoegységek, a fliggetlen kdzigazgatasi
hatdsagok, valamint az értékpapirpiacok szabalyozasaért és feliigyeletéért felelos pénziigyi hatosagok
nem tekinthet6k cimzettnek, amikor olyan személyes adatokat kapnak, amelyek az unios vagy a tagallami
jog alapjan egy konkrét kdzérdekii vizsgalat lefolytatasahoz sziikségesek. A kozhatalmi szervek
nyilvanossagra hozatal iranti kérelmeit eseti alapon, irasban, indokolassal ellatva kell benytjtani, és azok
nem vonatkozhatnak teljes nyilvantartasi rendszerekre, illetve nem eredményezhetik nyilvantartasi
rendszerek Osszekapcsolasat. Az emlitett személyes adatok e kdzhatalmi szervek altali kezelése sordn a
vonatkozo6 adatvédelmi szabalyokat be kell tartani.

297 Lasd az Eurépai Parlament és a Tandcs 2016/680/EU Iranyelvét a személyes adatoknak az illetékes
hat6sagok altal a blincselekmények megel6zése, nyomozasa, felderitése, a vadeljaras lefolytatasa vagy
biintetdjogi szankciok végrehajtasa céljabol végzett kezelése tekintetében a természetes személyek
védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlasarol, valamint a 2008/977/IB tanacsi kerethatarozat hatalyon
kiviil helyezésérdl (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32016L0680&from=DE letoltve: 2020.03.31.)
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kérdéseket vet fel példaul azzal kapcsolatban, hogy jogszerii e az egyes ligyfelek
tevékenységérol szolo informacidkat a szabalyozd szervek szamara tovabbitani tobbek

kozott pénzmosas elleni vagy mas jelentéstételi kvetelmények osszefliggésében.

A GDPR rendelkezései szigora végrehajtasi mechanizmusokkal egésziilnek ki. A
kartéritéshez vald jog és a feleldsség tekintetében meghatarozza, hogy minden olyan
személy, aki a GDPR megsértésének eredményeként vagyoni vagy nem vagyoni kart
szenvedett, az elszenvedett karért az adatkezel6tol vagy az adatfeldolgozotol kartéritésre
jogosult.?®® A GDPR tovabba komoly szankcidk kiszabasat teszi lehetdvé, igy tobbek
kozott akkor, amikor meghatarozza, hogy egyes rendelkezései megsértése esetén akar
legfeljebb 20.000.000 EUR &sszegii birsagot, illetve vallalkozasok esetében az el6z6
pénziigyi év teljes éves vilagpiaci forgalmanak legfeljebb 4 %-at kitevé Osszeggel
megegyezd birsagot is kilehet szabni.?®® Az eddigi gyakorlat azt mutatja, hogy az eurdpai

adatvédelmi hatosdgok nem félnek jelentds birsagokat kiszabni a GDPR alapjan.3®

7.3.4. A RegTech és az adatvezérelt pénziigyi szektor elomozditasa

Az eurdpai pénziigyi szektorban a GDPR kezdeti hatasa abban érhetd leginkabb tetten,
hogy a pénziigyi kozvetitdktdl megkoveteli az adatkezeléseik és az tligyféladatokkal
kapcsolatos politikaik atszervezését annak érdekében, hogy az altala tamasztott
kovetelmeényeknek meg tudjanak felelni. Az egyének személyes adataira vonatkozo
részletes kovetelmények tovabba olyan adat-kategorizald eszkozok felhasznalasat
igénylik, amelyek a kezelt adatok tekintetében lehetdvé teszik a modositast vagy torlést
példaul egy adott idokeret lejartaval vagy az érintett természetes személy kérésére. A
pénziigyi kozvetitdk jellemzden hosszabb 1don keresztil és nagy mennyiségben
gyljtenek adatokat tigyfeleiktdl (ligyfeleikrdl), sok esetben azonban ezeket nem tudjak
hatékonyan hasznalni, mert azok specifikus iizleti egységekre vagy termékekre

korlatozodnak. 30

2% [Lasd a GDPR 82. cikk (1) bekezdését

299 Lasd a GDPR 83. cikk (5) bekezdését

300 Az els6 kiemelkedden magas birsagot (50 milli6 eurd) Franciaorszag adatvédelmi hatosaga szabta ki
2019 januarjaban a Google-re a GDPR be nem tartasa miatt. Lasd OLIVIA TAMBOU (2017): Lessons from
the First Post-GDPR Fines of the CNIL Against Google LLC. European Data Protection Law Review
5(1). 80-84.

301 Luiz AWAZU PEREIRA DA SILVA, GOETZ VON PETER (2018): Financial Instability: Can Big Data Help
Connect the Dots? (forras: https://www.bis.org/speeches/sp181203.pdf letdltve: 2020.03.31.).
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A pénziigyi kozvetitOknek mostantél azonban atfogd szisztémakat kell 1étrehozniuk a
digitalizalt adatok GDPR alapelveivel 0sszhangban torténd gytljtésére, taroldsara,
felhasznalasara ¢és védelmére. A GDPR kovetelményeivel 6sszhangban valo digitalizalas
¢és adatrendszerezés kombinacidja j szemléletmodot teremtett a pénziigyi agazatban az
tigyféladatok kezelésére vonatkozoan, ugyanugy, ahogy példaul a MiFID II és a 7.1.
pontban részletezett szabalyozasok 11j szemléletmodot teremtettek a szektorban az {izleti
adatok ¢és a feliigyeleti hatésagoknak szolgaltatandd adatok gytijtése és kezelése

tekintetében.

Ugyanakkor a pénziigyi szabalyozasi reformokkal ellentétben, amelyek nemcsak a
digitalizalast, hanem a datafikaciot is eldsegitik analitikai eszkozok alkalmazasaval —
lendiiletet adva az eurdpai pénziigyi szektor digitalizaciojanak és a RegTech gyors
fejlodésének —, a GDPR akadalyozza az egyéni ligyféladatok és felhasznalasuk
centralizaciojat és a pénziigyi dgazat szdmara 1j adatkezelési szisztémak kifejlesztésére
vonatkozo6 kdvetelményeket hataroz meg, tovabba a vonatkoz6 adatok feletti rendelkezés
lehetdségének tobb aspektusat is a pénziigyi kozvetitdk (tehat az adatok gyiijtéi) helyett
inkdbb az tligyfeleknek (érintetteknek) kedvezd irdnyba tereli.

Ez valosziniileg nem kedvez a teljes mértékben adatvezérelt lizleti modelleknek. Példaul
a pénziigyi intézmények nem tudnénak a harmadik féltél megvasarolt adatalloményok
vonatkozasdban érintett 1) tigyfelekkel kapcsolatba 1épni értékesitési célokbol, csak
akkor, ha az tigyfelek kizarolag jogi személyek, vagy az elézetes hozzajarulasukat adtak,
vagy ha az adatallomanyokat a felhasznaloi adatok webalapt 6sszegytijtésével allitottak
0ssze.392 Ezenkiviil a GDPR torlési kovetelményeinek érvényesiilése tiikrében az egyes
multbéli torténésekhez kapcsolddo adatallomanyok egyre megbizhatatlanabba valhatnak

az adatok elemzése vagy kockazatkezelés szempontjabol, €s fontos részelemek

302 Az EU bevezetett egy specifikus adatvédelmi rendszert az elektronikus hirkozlési dgazatra

vonatkozoan, nevezetesen a 2002/58/EK Irdanyelvet az elektronikus hirkdzlési agazatban a személyes
adatok kezelésérol, feldolgozasarol és a maganélet védelmérdl, amely az Elektronikus Hirkozlési
Adatvédelmi Iranyelv néven is ismert. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32002L.0058&from=EN let6ltve: 2020.03.31.). Ezt az iranyelvet
hamarosan felvaltja majd az Elektronikus Hirk6z1ési Adatvédelmi Rendelet (masnéven E-Privacy
Rendelet), azonban a kapcsolodé politikai diskurzus elhuzodasa okan egyelére nincs meghatarozva a
hatalybalépésének pontos ideje. Mindazonaltal a jovében hatassal lehet a pénziigyi kozvetitok
miikodésére. Lasd a Javaslatot az Eurépai Parlament és a Tanacs rendeletérdl az elektronikus hirkdzlés
soran a maganélet tiszteletben tartasarol és a személyes adatok védelmérdl, valamint a 2002/58/EK
iranyelv hatalyon kiviil helyezésér6l (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017PC0010&from=EN letsltve: 2020.03.31.).
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keriilhetnek ezaltal ki a nagyobb adatgyiijtési tevékenységek korébol. Ezeket a
hianyossagokat kezelni és orvosolni lehet a kockazatkezelési modellekben, példaul
biztonsagi hatarok meghuzasaval vagy sziirok alkalmazisaval a régebbi vagy
nyilvanvaloan hidnyos adatalloméanyok tekintetében. Mindez kifinomultabb adatgytijtési
¢s -kezelési modszereket igényel, tehat végsd soron a RegTech jelenség erdsitését

szolgalhatja.

Az adatkezelési szabalyaival a GDPR erdteljes hatast gyakorol az adatintenziv, példaul a
kozosségi média vagy az egészségiigy teriiletén aktiv iizleti szerepldk tevékenységére, €s
ide tartoznak a pénziigyi intézmények is. Noha az EU megkdovetelte a pénziigyi agazattol,
hogy dolgozzon ki megfeleld adatkezelési szisztémakat, €s tobb aspektusbol is korlatozta
az 4gazat altal felhalmozott adatdlloményok felhasznalasat (ezaltal megfosztva a
hagyomanyos pénziigyi intézményeket a rendelkezésiikre allo kiterjedt adatdllomanyok
felhasznalasabol fakad6d bizonyos elényoktol), egyuttal a pénziigyi dgazaton kiviili
adatokkal kapcsolatos miiveletek szabvanyositdsat is erOsitette, igy eldsegitve a
potencialisan nagyobb adatidllomanyok létrehozasat és lehetévé téve az 1) belépdk
szamara, hogy tligyfeleik vonatkozasdban tobb adathoz hozzaférjenek. Mas szoval élve az
adattovabbitas szabadabb lett, mint volt. A nagy technoldgiai cégek jol tudjak, hogyan
lehet kihasznalni az j adattovabbitasi lehetéségeket, raadasul sokkal jobban, mint az j
belépdk, akiknek kisebb koltségvetése és szerényebb forrasai korlatozzék az tigyfelek
hatékony elérését. Ez szakértk szerint varatlan eredményeket hozhat: noha az
adatmonopoliumok korlatozasara tervezték, a GDPR akar a verseny gyengiilését is
eredményezheti az adatok nagy technoldgiai cégek kezében torténd 0sszpontosuldasan

keresztiil 303
7.4. Elektronikus azonositas: eIDAS
7.4.1. Hatarokon atnyulé személyazonossag

Az eIDAS-rendeletet 2014-ben fogadtak el annak érdekében, hogy kélcsondsen elismert

elektronikus személyazonossagot biztositsanak az eurdpai polgarok, vallalkozasok és

308 DouGLAS W. ARNER, R0SS P. BUCKLEY, , ROLF H. WEBER, DIRK A. ZETZSCHE (2019): The Future of
Data-driven Finance and Regtech — Lessons from EU Big Bang Il. European Banking Institute — Working
Paper No. 35/2019. (forras: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3359399 letoltve:
2020.03.31.); tovabba DIRK. A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS
(2018): From Fintech to Techfin — The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance. New York
University Journal of Law and Business 14(2). 393-446.
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allami intézmények kozotti hatarokon atnyuld elektronikus interakciokhoz. A tagallamok
értesithetik az Eurdpai Bizottsagot az elektronikus személyazonositdé nemzeti szinten
meghatarozott formai/alaki jellegérél, és mas tagallamok 2015 ota ezeket elismerhették,
2018. szeptembere ota pedig kotelesek elismerni. Amikor egy E-személyi az egész EU-
ban elismerésre kertil, az egyén barmely tagallamban tudja azt hasznalni. Az E-személyik
a biztonsagi specifikaciok alapjan egy bizonyos biztonsagi szintet kapnak, és ez lehetdvé
teszi az allamok szamdra azon szolgaltatdsok korének meghatarozasat, amelyekhez az

adott E-személyi felhasznalhat6.3%

A rendszer nem teszi foloslegessé a személyazonossag szuverén modon, nemzeti szinten
meghatarozott formait, de lehetdvé teszi a digitalis személyazonossag nemzeti Szinten
meghatarozott formainak elismerését az egész EU-ban, és ezaltal lehetdvé teszi az ily
modon azonositott valamennyi unids polgar vagy szervezet szamara, hogy elektronikus
tranzakciokat bonyolitson. EQy péaneurdpai személyiigazolvany-rendszer bevezetése
helyett, amely megduplazta volna a tagallamok munkajat, az eIDAS-rendelet arra
torekedett, hogy az emberek és a vallalkozasok sajat nemzeti E-személyikkel tudjanak
hozzaférni a tobbi EU-tagallam kozszolgaltatasaihoz. A cél az elektronikus bizalmi
szolgaltatasok EU-s bels6 piacanak megteremtése volt az E-személyik hatarokon atnyulo
hasznalatanak megteremtésével, illetve ugyanolyan jogi statusz biztositasa az E-

személyik vonatkozasaban, mint ami a papir alapu személyi okmanyokra vonatkozik.3%®

A felhasznalasi esetek kozott szerepel példaul adobevallasok benyujtasa, kiilfoldi
egyetemre vald beiratkozas, tavoli (mdas tagallamban torténd) bankszdmlanyités, tavoli
cégalapitas és ajanlattételi felhivasokra valo jelentkezés. Ezek nagymértékben konnyitik
az ligyletkotést €s a szolgaltatasok szabadabb aramlasat is eldsegitik. Az eIDAS el6tt az
Osszehangolt EU politikatol fliggetleniil tobb kiilonféle nemzeti szabvany keriilt
kidolgozésra az E-személyik vonatkozasdban az EU tagdllamain beliill. Az eIDASR-
rendeletnek nem célja harmonizdlni ezeket a szabvanyokat, hanem a miiszaki

interoperabilitasra (a koztiik valo atjarhatdsagra) 6sszpontosit. Annak meghatarozasaval,

304 ROLAND BASTIN, IRINA HEDEA, ISMAEL CISSE (2016): A Big Step toward the European Digital Single
Market (forras: https://wwwz2.deloitte.com/lu/en/pages/technology/articles/step-toward-european-digital-
single-market.html let6ltve: 2020.03.31.).

395 Lasd az Eurdpai Bizottsdg e[DAS-rendeletre vonatkozo rovid ismertetdjét (forras:
https://ec.europa.eu/futurium/en/content/eidas-regulation-regulation-eu-ndeg9102014 let6ltve:
2020.03.31.).
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hogy a tagédllamoknak és az E-személyi kibocsatoknak eleget kell tenniiik bizonyos
azonositasi kotelezettségeknek és egyéb kritériumoknak®® (ideértve azt is, hogy az
elektronikus azonositasi rendszerekbdl megszerezhetd személyazonosité adatok
kizar6lagos modon, egyedileg képesek azonositani egy természetes vagy jogi személyt)
a cél az volt, hogy az eIDAS-alapt, hatarokon ativeld személyazonositasi megoldasokba

vetett kozbizalom magabiztos labakon tudjon allni.
7.4.2. Nyitott szabvany

Az eIDAS hasznos modellként szolgalhat az E-személyi projektek szamara, mivel elvben
nyitott szabvanyt biztosit, amely az Europai Gazdasagi Térségre (EGT) terjed ki, tovabba
az elDAS-rendelethez vald csatlakozashoz nincs sziikség a nemzeti E-személyi-
szabvanyok reformjara. Inkdbb ugynevezett eIDAS-csatlakozok meghatarozasara,
amelyek hatarokon atnyulé kapcsolatokat biztositanak més orszagok és az adott orszag
sajat rendszere kozott, igy barmely orszag csatlakozhat EU/EGT-ben az eIDAS azonosito
rendszerhez, ami potencidlisan egy egész kontinensre kiterjedd E-személyi halozatot

eredményezhet.

306 4sd az eIDAS-rendelet 12. cikkének (1)-(6) bekezdéseit, melyek értelmében a nemzeti elektronikus
azonositasi rendszereknek atjarhatonak kell lenniiik, és ennek teljesitése érdekében 1étre kell hozni egy
atjarhatdsagi keretet. Az atjarhatosagi keretnek a kovetkez6 kritériumoknak kell megfelelnie: (i)
technologiasemlegességre torekszik, és a tagallamon beliil az elektronikus azonositasra szolgalé konkrét
nemzeti technikai megoldasok egyikével szemben sem alkalmaz hatranyos megkiilonboztetést (ii)
lehetdség szerint kdveti az eurdpai és a nemzetkdzi normékat (iii) megkonnyiti a beépitett adatvédelem
elvének érvényesitését (iv) biztositja a személyes adatoknak a 95/46/EK iranyelvnek megfeleld
feldolgozésat. Az atjarhatosagi keretnek tovabba magéban kell foglalnia példaul a biztonsagi szintekhez
kapcsolodoé minimalis technikai kdvetelményekre valo hivatkozast és a bejelentett elektronikus
azonositasi rendszerek nemzeti biztonsagi szintjeinek megfeleltetését, tovabba a minimalis atjarhatosagi
technikai kovetelményekre valo hivatkozast, egy természetes vagy jogi személyt kizarolagosan azonosito,
az elektronikus azonositasi rendszerekb6dl megszerezhetd minimalis személyazonosité adatokra valo
hivatkozast, eljarasi szabalyzatot és vitarendezési eljarasokat, valamint kdzos miikodési biztonsagi
normakat. Ezen feliil a tagallamok egytittmiikddnek az atjarhatosag kérdésében a bejelentett elektronikus
azonositasi rendszerek €s azon elektronikus azonositasi rendszerek kozott, amelyeket a tagallamok
bejelenteni szandékoznak, valamint az elektronikus azonositasi rendszerek biztonsaga kérdésében. A
tagallamok kozotti egyiittmiikddés tovabba kiterjed az elektronikus azonositasi rendszerekkel kapcsolatos
informacidk, tapasztalatok és bevalt gyakorlat cseréje, kiilonos tekintettel az atjarhatésaggal és a
biztonsagi szintekkel kapcsolatos technikai kdvetelményekre, az elektronikus azonositasi rendszerekre
vonatkozoan a biztonsagi szintek alkalmazasaval kapcsolatos informaciok, tapasztalatok és bevalt
gyakorlat cseréjére, az eIDAS-rendelet hatalya ala tartoz6 elektronikus azonositasi rendszerek partneri
feliilvizsgalatara és az elektronikus azonositasi 4gazat 1ényeges fejleményeinek vizsgalatara.
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7.4.3. Haladas az E-személyi-alapi RegTech megoldasok iranyaba

Az eIDAS megalapozza a szolgaltatdsorientalt, E-személyi-alapi megoldasok és az
elektronikus tigyfélazonositasi segédprogramok létrehozasat Eurdépaban. Az Europai

Bizottsag lakossagi pénziigyi szolgaltatasokkal kapcsolatos cselekvési terve3®’

példaul
arra torekszik, hogy segitse a magéanszektort annak feltarasaban, hogy miként
hasznalhatnak az elektronikus azonositasi és bizalmi szolgéltatasokat az iigyfelek
személyazonossaganak ellendrzésére. 11. szamu intézkedésként kiemeli tovabba, hogy a
Bizottsag az iigyfelek bankok altali digitalis azonositasa érdekében lehetévé fogja tenni
az eIDAS-rendelet szerinti elektronikus azonositas hatdrokon 4tnyalé hasznalatat és az

ugyfeél-atvilagitas  hordozhatosdgat Az ilyen elektronikus  iigyfélazonositasi

segédprogramok a RegTech egyik f6 mozgatorugodjaként szolgalhatnak.
7.5. Az Europai Bizottsag Fintech cselekvési terve

7.5.1. Altalanos attekintés

Az Eurdpai Bizottsag 2018 marcius 8-dn cselekvési tervet’® tett kozzé, amelyben
részletezte azokat az intézkedéseket, amelyek a pénziigyi szolgaltatasok teriiletén
megjelend technoldgiaalapu innovaciok nyujtotta lehetdségek kiaknazasara iranyulnak.
Az intézkedések célja, hogy Europa a pénziigyi technologiak globalis kdzpontjava valjon,
valamint, hogy az eurdpai vallalkozasok ¢és befektetok a lehetd legnagyobb mértékben
kihasznalhassak azokat az elénydket, amelyeket az egységes piac kinal e dinamikusan
valtozo teriileten. Kiemelendd intézkedésként a Bizottsag tobbek kozott j szabalyozasi
javaslatot terjesztett eld a kozosségi finanszirozast biztositd platformok belsd piaci
novekedésének eldsegitésére. A cselekvési terv céljaként keriilt meghatarozésra, hogy
lehetdvé tegye a pénziigyi szféra szdmdra a gyorsan fejlédo 0j technologidk, példaul a
blokklancok, a mesterséges intelligencia és a felhdszolgaltatasok alkalmazasat. A terv

masik torekvése a piacok biztonsaganak novelése és a piaci hozzaférés megkonnyitése az

307 Lasd az Eurépai Unid Bizottsaganak 2017. marcius 23-an kozzétett kdzleményét: “Cselekvési terv a
lakossagi pénziigyi szolgaltatasokrol: Jobb termékek, bovebb valaszték.” >’COM(2017) 139 final. (forras:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017DC0139&from=EN letoltve:
2020.03.31.).

308 [_asd az Eurépai Uni6 Bizottsaganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, az Eur6pai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Peénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. ’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.).
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uj szereplok szamara. Ez kozos érdekiik a fogyasztoknak, a befektetoknek, a bankoknak
¢€s az uj piaci szereploknek egyarant. A Bizottsdg emellett paneurdpai cimkét javasolt
bevezetni a kozosségi finanszirozasi platformok szamara. Ennek segitségével az a
platform, amelyet az egyik tagallamban mar engedélyeztek, az 6sszes tobbi tagallamban
is mikodhet majd. A cselekvési terv a tdkepiaci unid és a fogyasztdi pénziigyi
szolgaltatasok valdban egységes piacanak kialakitdsara irdnyuld eurdpai bizottsagi
torekvések része, de részét képezi a digitalis egységes piac létrehozasat célzo
erofeszitéseknek is. Az intézkedések révén a Bizottsag az unids szabalyokat
jovOorientalttd kivanta tenni ¢és hozzd igazitani a gyors technologiai fejlodés

ujdonsagaihoz.

A Bizottsag vezetd tisztviseldi kiemelték, hogy a globalis versenyben val6 helytallashoz
az innovativ eurdpai vallalkozasoknak tokére, kisérletezési térre, és novekedési
lehetdségekre van sziikségiik. Ez volt a pénzligyi technoldgiai cselekvési terv
kiindulépontja. Az unids kozosségi finanszirozasi cimke segitségével a kozOsségi
finanszirozasi platformok eldtt Eurdpa-szerte Gj piacok nyilnak meg. Lehetévé valik
szamukra, hogy az EU egész teriiletén eldsegitsék a befektetdk és a vallalkozasok
egymasra talalasat, ezaltal pedig a cégek ¢és a vallalkozok a potencialis befektetok
sz¢lesebb korének kindlhatjdk innovativ tizleti 6tleteiket. Hangsulyoztdk tovabba, hogy
az Uj technologidk, azaltal, hogy gyoOkeresen megvaltoztatjdk a pénziigyi
szolgaltatasokhoz vald hozzaférés modjat, atformaljdk a pénziigyi iparagat. A
finanszirozas alternativ forrasai, példaul a kozosségi finanszirozas vagy a személykozi
hitelezés kozvetlen kapcsolatot hoznak 1étre a megtakaritasok €s a beruhazasok kozott, €s
hozzaférhetdbbé teszik a piacot az innovativ vallalkozok, az indul6 véllalkozasok és a
kisvallalkozasok szamara. Ez a tékepiaci unio egyik alapvetd célja. Fontosnak talaltdk
tovabba a blokklanc és mas technoldgiak hatasait, melyek fordulopontot jelenthetnek a
pénziigyi szolgaltatasok és mas dgazatok tekintetében is. Sziikségesnek tartottak azon
keretek kialakitasat, amelyek — a kockazatok kezelése és a fogyasztok védelme mellett —

elésegitik az innovacios tevékenység fellendiilését.30®

309 1 3sd https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/hu/IP_18 1403
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7.5.2. A cselekvési terv jelentosége

A Bizottsag a cselekvési tervben kiemeli, hogy a pénziigyi szolgaltatasok terén megjelend
innovativ technologidk kore az elmult években jelentdés mértékben fejlédott, és hatassal
van a pénzligyi szolgéltatasok eldallitdsanak €s nyujtdsanak modjara. A pénziigyi
technoldgia a pénziigyi szolgaltatasok és az egységes digitalis piac metszéspontjaban
helyezkedik el. A digitalis technologiak legnagyobb felhasznaldjaként a pénziigyi szektor
jelentés szerepet jatszik a gazdasadg és a tarsadalom digitalizdlodasaban. A pénziigyi
innovacid nem Uj jelenség, ugyanakkor a technoldgiai beruhdzasok mértéke és az
innovacio liteme jelentdsen ndtt. A pénziigyi technologidban bevezetett megoldasok
digitdlis azonositdsra, mobil alkalmazisokra, felhdalapi szadmitdsra, nagy
adathalmazokon végzett elemzésre, mesterséges intelligenciara, blokklanc-technologiara,

valamint megosztott konyvelési technologiakra épiilnek.

A megkozelités értelmében az 01j technologidk valtozast hoznak a pénziigyi dgazatban,
valamint abban, ahogyan a fogyasztok ¢és a vallalkozdsok hozzaférnek a
szolgaltatdsokhoz. Lehetdvé teszik azt, hogy a pénziigyi technoldgian alapuld
megoldasok révén javuljanak a finanszirozashoz jutds, valamint a pénziigyi integracio
feltételei a digitalis halozatokhoz csatlakozo polgarok szamara. Mindez iranyito szerepet
ad az ligyfeleknek, tdmogatja a miikodési hatékonysagot, és még versenyképesebbé teszi
az Uni6 gazdasagat. A pénziigyi technologia a tékepiaci unié szempontjabol is fontos.
Hozzajarulhat az unios tOkepiacok elmélyitéséhez €s kiszélesitéséhez azéltal, hogy a
digitalizacio integralasaval adatkdzpontli megoldasokat alkalmazva modositja az tizleti
modelleket példaul az eszkozkezelés, a Dbefektetési kozvetités, valamint a

termékforgalmazas terén. 31

7.5.3. Jogszabalyi megfelelés, kiberkockazatok és kriptoeszkozok

A cselekvési terv megfogalmazdsaban a pénziigyi technologia a jogszabalyi
rendelkezések tiszteletben tartdsa, valamint a szabalyozoéi feliigyelet szempontjabdl is

hordoz lehetdségeket, illetve kihivasokat. Segitségével megkonnyithetd, egyszeriisithetd

3101 4sd az Eurdpai Uni6 Bizottsdganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Pénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. ’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.).
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¢s automatizalhato a megfelelés és az adatszolgaltatas, tovabba javithato a feliigyelet. A
szolgaltatok pénziigyi technologian alapuldé megfelelési szolgaltatdsokat nyujthatnak a
szabalyozott jogalanyoknak. Ennek ellenére a szabalyozott jogalanyok tovabbra is maguk
felelnek kotelezettségeik teljesitéséért. Példaul a pénzmosas elleni szabalyozas
értelmében tigyfél-atvilagitasi eldirasok hatalya ala tartozo jogalanyok nem delegalhatjak
kiilsé szolgaltatohoz az ilyen eldirasoknak vald megfelelés feleldsségét. A pénziigyi
technoldgia tovabba a kiberkockazatok, valamint az adat-, fogyaszto- ¢&s
befektetdvédelmi kérdések, és a piac integritasat érintd kérdések tekintetében is hordoz
kihivasokat. A kiberkockazatok rontjak a bizalmat, ¢s fenyegetik a pénziigyi rendszer
stabilitdsat. A kibertimadasok egyre nagyobb aggodalomra adnak okot a biztonsag
rendszeres megsértése miatt is. Az ilyen tdmadéasokkal szemben hatarozott fellépés
sziikséges a pénziigyi szektort €s annak {igyfeleit érd hatranyos kovetkezmények
megeldzése, illetve mérséklése érdekében. A pénziigyi szektor kibertdmadasokkal
szembeni ellendlld képességének erdsitéséhez elengedhetetlen a szektor megfeleld
védelme, a pénziigyi szolgaltatisok az EU egészére kiterjed6 hatékony ¢és
problémamentes nyUjtasa, valamint a fogyasztdi €és piaci bizalom megdvasa. Eurdpa
szabalyozoi ¢és feliigyeleti keretrendszereinek lehetdvée kell tenniiik, hogy az EU egységes
piacan miikod6é vallalkozasok kihasznalhassak a pénziigyi innovacié elényeit, €s a
legmegfelelobb, legjobban hozzaférhetd termékeket kindlhassak tigyfeleiknek. E
keretrendszereknek emellett biztositaniuk kell a fogyasztok és befektetok magas szintli

védelmét, valamint a pénziigyi rendszer ellenallo képességét €s integritasat.

A Bizottsdg tovabba kiemelte, hogy a technoldgiai innovacié 0j tipusu pénziigyi
eszk6zok, példaul a kriptoeszkozok megjelenéséhez vezetett. A kriptoeszkozok (az
alapjukat képez6 blokklanc-technologiaval egyiitt) igéretesek a pénziigyi piacok és
infrastrukturdk szempontjabol. Alkalmazasuk ugyanakkor kockézatokat is hordoz,
ahogyan ez a kriptoeszk6zok erds volatilitdsabol, a veliik elkdvetett csalasokbol, valamint
a kriptoeszkozpiacok miikodési hianyossagaibol és sériilékenységébdl is lathatd. Unids
szinten mar torténtek intézkedések egyes konkrét kockazatok kezelése érdekében. A
virtualis pénzek, valamint a pénzmosis ¢és a terrorizmusfinanszirozas jelentette
fenyegetés és sériilékenység jelentds, illetve kiilondsen jelentds mindsitést kapott a
Bizottsagtol. Az EU-s feliigyeleti hatésagok figyelmeztetései ramutatnak arra, hogy a

kriptoeszkdzben végrehajtott befektetés kockazatos, és a befektetdket jelentds veszteség

131



érheti az ilyen eszkozok volatilitdsa, tovabba a piaci atlathatdsag és integritds hianya, a
mikodési hianyossagok, valamint a kriptoeszkdzokkel kapcsolatos szolgaltatasok és

kereskedési helyszinek sériilékenységei miatt.31

7.5.4. Nemzetkozi Kitekintés

A pénziigyi technologia nemzetkdzi szinten, példaul a G20-csoport szamara is kiemelt
fontossagu teriilet. A cselekvési terv hangstlyozza, hogy a Bizottsag részt vesz az FSB-
ben és egyéb nemzetkozi forumokon folytatott szakpolitikai egyeztetésekben. Egyre tobb
jogrendszerben alakitanak ki szabdlyozoi és feliigyeleti keretrendszert a pénziigyi
technologiai innovacié egyes formainak kezelésére. Eurdpan kiviil a szabalyozok
figyelme els6sorban a fizetési eszkozokre és szolgaltatdsokra, valamint az alternativ
finanszirozasi formékra, koztiik a kozosségi finanszirozasra és a személykozi hitelezésre
iranyult. A pénziigyi technoldgiai fejlesztokkel vald szorosabb kapcsolattartas céljabol
tobb orszag (pl. Ausztralia, Kanada, az Egyesiilt Allamok, Hongkong, Szingapir és
Japan) felligyeleti hatésaga hozott 1étre pénziigyi technolédgiai kozpontot. Emellett tobb
hatosag (pl. Ausztralidban, Hongkongban, Szingapurban ¢s Kanadéban) a szabalyozasi
kotottségek nélkiili tesztelést szolgald kisérleti keretrendszert is kialakitott az innovativ
vallalkozasok szamara. A Bizottsag tovabba gy véli, hogy unids szinten jelenleg csak
korlatozott tér nyilik az atfogd jogalkotasi vagy szabalyozoi fellépésre, szamos célzott
kezdeményezésre van szilikség ugyanakkor ahhoz, hogy az EU tamogathassa a pénziigyi

szektor digitalizaciojat.3!?

A cselekvési terv tovabba kiemeli, hogy a Bizottsag javasolta, hogy az eurdpai feliigyeleti
hatosdgok valamennyi tevékenységiik soran moddszeresen forditsanak figyelmet a
pénziigyi technologiara. A GDPR szintén kritikus fontossdgu az innovativ adatkdzponta

pénziigyi szolgaltatdsok megfeleld alkalmazdsa szempontjabol, ahogyan a nem

311 Lasd az Eurdpai Unid Bizottsdganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak:
“Pénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. >’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.).

312 Lasd az Eurdpai Uni6 Bizottsaganak 2018. mércius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, az Eur6pai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Peénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. >"COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.).
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személyes adatok Eurdpai Unidban vald szabad aramlasanak keretérdl szol6 rendeletre

313 is, amely a nem személyes adatok egységes piacon beliili szabad

iranyul6 javasla
dramlasat kivanja biztositani. Ezenkiviil az eIDAS-rendelet®** szerinti elektronikus
azonositasi moédok hatarokon atnyuld elismerése biztositékokat nyujt és csokkenti majd
a feltorekvd technologidkbol eredd kockazatokat, ugyanakkor megkdnnyiti a digitalis
kornyezetben a pénzmosas elleni ligyfél-atvilagitasi kovetelmények teljesitését, valamint

a felek erds hitelesitésének biztositasat.

7.4.5. Innovativ iizleti modellek tamogatasa

7.4.5.1. Egységes és egyértelmii engedélyezési kovetelmények

315 ¢értelmében a pénziigyi szektorban a vallalkozasok

A cselekvési terv 1.1. pontja
engedélyezése és feliigyelete tevékenységeik, szolgaltatdsaik vagy termékeik alapjan
torténik tekintet nélkiil arra, hogy szolgéltatdsaikat hagyomanyos vagy innovativ
eszkozokkel nyuajtjak. A nyujtott szolgaltatasoktdl ¢és termékektdl fiiggben a
vallalkozasok engedélyezése €s szabalyozasa unidés vagy nemzeti jog hatilya ala
tartozhat, de el6fordulhat az is, hogy a vallalkozasokra nem vonatkoznak a pénziigyi
szolgaltatasokkal kapcsolatos szabalyok. Az engedélyezési kovetelmények utjan a
szolgaltatok hatékony feliigyeletével biztosithatd a piacok stabilitdsa, integritdsa és
tisztességes miikodése. E kovetelmények garantaljak tovabba a fogyasztok és a
befektetok védelmét is. Ugyanakkor az egységes mitkodési feltételek révén a székhelyiik
szerinti tagallam eldirasainak megfelelden engedélyezett és felligyelt unids pénziigyi
szolgaltatok kihasznalhatjadk az eurdpai tutlevél elOnyeit. Az utlevél lehetoveé teszi e

vallalkozasok szamdra, hogy az Osszes tobbi tagallamban is nyUjtsak szolgaltatasaikat,

igy az EU teljes egységes piacara kiterjesszek tevékenységiiket.

313 Lasd http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-8-2018-0201_HU.html

314 Lasd az Bur6pai Parlament és a Tanacs 910/2014/EU Rendeletét a bels6 piacon torténd elektronikus
tranzakciokhoz kapcsolddd elektronikus azonositdsrél és bizalmi szolgaltatasokrol, valamint az
1999/93/EK  iranyelv  hatadlyon  kiviil  helyezésérél.  (forras:  https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0910&from=EN letdltve: 2020.03.31.).

315 Lasd az Eurdpai Uni6 Bizottsaganak 2018. mércius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Peénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. ’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letdltve: 2020.03.31.). 1. pont.
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Az 1.1. pont tovabba kiemeli, hogy a pénziigyi technologiardl folytatott konzultacio
valaszadoi szerint a legtdbb innovativ iizleti modell a jelenlegi unids szabalyok mentén
is mikodoképes arra tekintettel, hogy az unids jogszabalyi keret az engedélyezési
folyamat soran teret enged az aranyossagi elv alkalmazéisanak. Ennek ellenére a
feliigyeleti hatésdgok az innovativ Tlzleti modellek engedélyezésekor eltéréen
kozelithetik meg az alkalmazand6 unids jogszabalyi keret meghatarozasat, valamint az
aranyossagi elv alkalmazasat. Az FEuropai Bankhat6sag megitélése szerint az
engedélyezési ¢és nyilvantartdsba vételi rendszerek eltérései behatobb figyelmet

érdemelnek.316

A Bizottsag az 1.1. pontban kifejti, hogy az 0j pénziigyi szolgaltatasok nem minden
esetben tartoznak teljes kortien a meglév unios szabalyozasi keret hatalya ala; igy van
ez az indulo és felfutdban 1évd vallalkozasok kozosségi €s személykozi tevékenységei
esetében is. A pénziigyi technolégiardl folytatott konzultacidk sordn szamos valaszado
kiemelte, hogy a befektetésen, illetve hitelnyujtason alapuld kozdsségi finanszirozasi
tevékenységek szempontjabol eldnyos lenne a megfeleld és aranyos unios szabalyozasi
keret. 11 tagallamban mar sajat egyedi rendszert vezettek be, amelyek gyakran
ellentétesek egymassal, ¢és akadalyozzdk a kozdsségi finanszirozdsi szolgaltatasok
egységes piacanak fejlodését. A kozds unios keret hidnya emellett foként a nemzeti
felligyelet €s szabdlyozas eltérd megkdzelitéser miatt akadalyozza a kozdsségi
finanszirozési szolgaltatokat az egységes piacon beliili terjeszkedésben. A cselekvési
tervben javasolt unios keret atfogd passzportalasi rendszert javasol azon piaci szereplok
szdmara, amelyek eurdpai kozosségi finanszirozasi szolgaltatoként kivannak miikodni. A
javasolt keret tevékenységiik kiterjesztésére Osztonzi a kozosségi finanszirozasi
szolgaltatokat, ugyanakkor a befektetok és projektgazdak megfeleld védelmét is
biztositja. Tovabbi erdfeszitések sziikségesek a pénziigyi technoldgiai vallalkozasokat
érintd engedélyezési kovetelményekben meglévd eltérések meghatarozasahoz. A

lehetséges nyomon kovetési intézkedések magukban foglaljak:

e a szolgaltatdsokra vonatkozoan alkalmazandd unids jogszabdlyi keret

egyértelmiisitését,

e az1j innovativ lizleti modellekre kiterjedd unios keret sziikségességének értékelését,

816 T 3sd https://eba.europa.eu/eba-publishes-a-discussion-paper-on-its-approach-to-fintech
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e iranymutatds megfogalmazasat a nemzeti feliigyeleti hatosagok szdmara a nemzeti

szabalyozasi rendszerek szorosabb konvergenciaja érdekében.

Ugyanezen ponton beliil keriilt még kiemelésre, miszerint a feliigyeleti hatdsagok
értékelték a kriptoeszkdzokkel, valamint az ICO® forrasgyiijtéssel kapcsolatos piaci
fejleményeket is. Az ICO a tokebevonas 0j €s innovativ modszerét jelenti, egyuttal
viszont egyértelmil kockazatot hordoz a befektetok szdmara. A kriptoeszkdzben és ICO-
tokenben végrehajtott spekulativ befektetések jelentds piaci kockazatoknak és a csalés
veszélyének teszik ki a befektetoket, akiket emellett kiberbiztonsagi kockazatok is
érintenek azon piacterek és szolgaltatok révén, amelyek lehetdvé teszik a befektetok
szdmara a kriptoeszkdz ¢és token megvasarlasat, tartdsat és forgatasat. 2017

novemberében az ESMA nyilatkozatot adott ki®!8

, amelyekben tajékoztatta a befektetoket
egyes ICO-k potencidlis kockézatairdl, tovabba emlékeztette az ICO-kban érintett
vallalkozasokat arra, hogy pontos felépitésiiktél és jellemzoiktdl fliggben e
tevékenységek a jelenlegi unios jogszabalyok hatélya alé tartozhatnak. A kriptoeszk6zok
volatilitasa az ilyen eszk6zok hasznalataval jaré kockazatok és lehetdségek, valamint az
uniés szabalyok alkalmazhatosdganak jobb megértését teszi sziikségessé. A
kriptoeszk6zok és a tokenek azonban kikeriilhetik a szabalyozast, valamint a szabalyozas
altal megvalositani kivant atlathatdsagi, iranyitasi és befektetdvédelmi célkitlizéseket.
2018 februarjaban az Eurdpai Bizottsag kérése nyoman harom eurodpai feliigyeleti hatosag

kozos kozleményben figyelmeztette a befektetdket és a felhasznalokat a kriptoeszkdzok

817 A kriptotézsdéken 10j nyilvanos forrasgy(ijtési formaként megjelend, tébbnyire erésen spekulativ és
kockazatos, ugynevezett elsdédleges nyilvanos érme kibocsatasok (initial coin offering — ICO), talalobb
azonban a ,,tokenkibocsatasok™ kifejezes, a szabalyozatlansaguk és az alapul szolgalé blokklanc rendszerek
technologiai progresszivitasanak okan konnyedén magukban hordozzak a befektetési és fogyasztdi piacok
felforgatasanak lehetéségét. Az ICO-k a nyilvanos tézsdei kibocsatas és a kdzdsségi finanszirozas egyes
jellegzetességeit hordozzak magukon, 2014-ben jelentek meg és 2017 ota valtak kivaltképp népszertivé.
Egy ICO soran a kibocsatdé egy blokklanc-alapu t6zsdén kriptovalutdk (ugynevezett tokenek)
kibocsatasaval szerez tokét oOtletének, cégének finanszirozasahoz, a befektetd pedig altalaban szintén
kriptovalutaval, példaul bitcoinnal fizet. Szabalyozasi szempontbol azonban a legtdbb helyzetben az ICO-
kon keresztiil kibocsatott tokenek tulajdonképpen teljesen szabalyozatlan értékpapirokként értelmezhetdek,
igy az ilyen blokklanc alapi kibocsatasok szamos jogi kérdést vetnek fel, egységes értékpapirjogi
értelmezésiik és elhelyezésiik fejlddése pedig az Egyesiilt Allamokban és az Eurdpai Unidban is egyarant
kezdeti, lassi és komplex, egyes kivételeket leszamitva l1ényegében tézsdefeliigyeleti hatésagok altal
kibocsatott kozleményekben, allasfoglalasokban meriil ki. Lasd MICHAEL R. MEADOwWS (2018). The
Evolution of Crowdfunding: Reconciling Regulation Crowdfunding with Initial Coin Offering. Loyola
Consumer Law Review 30(2). 272-295.

318 Lasd https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-highlights-ico-risks-investors-and-
firms
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vésarlasaval 6sszefiiggd kockazatokra.3! Ezenkiviil a 4. pénzmosasi iranyelv az Europai
Parlament és a Bizottsag altal 2017 decemberében elfogadott modositasai csokkentik az
tigyletek anonimitasat és novelik azok nyomon kdvethetoségét azaltal, hogy az Eurdpai
Uniodban mikodd kriptoeszkozpiacok ¢€s letétkezeld pénztarca-szolgaltatok szamara

eloirjak az tigyfelek azonositasat és atvilagitasat.

Az 1.1. pont zéarasaként a Bizottsag kiemeli, hogy az ICO forrasgyijtéssel ¢és
altalanosabban a kriptoeszkozokkel Osszefiiggésben értékelést kell végezni a jelenlegi
unids szabdlyozdsi keret alkalmassagdrol. Ezzel egyrészt annak biztositasara kell
torekedni, hogy az unids vallalkozasok, befektetok és fogyasztok a technikai innovacio
eldnyeit tisztességes €s atlathato keretben hasznalhasséak ki, ezaltal pedig Eurdpa vezetd
szereplové valhasson a novekvd vallalkozasok gyors finanszirozasat szolgald 1j
modszerek fejlesztésében. Megfelelden értékelni kell ugyanakkor a pénziigyi
stabilitassal, a piac integritdsaval, a befektetok és a fogyasztok védelmével, a személyes
adatok védelmével, valamint a pénzmosassal és terrorizmusfinanszirozassal dsszefiiggo
potencialis kockédzatokat is. Mivel a kriptoeszkdz vildgméretii jelenség, elengedhetetlen
a nemzetkozi szinten Osszehangolt és egységes fellépés pl. a G20-csoporton, az FSB-n,
valamint a nemzetkozi pénziigyi standardalkotd szervezeteken beliill. A Bizottsag
felligyeleti és szabalyoz6 hatdsagokkal, agazati és civil érdekképviseletekkel, az Union
beliili és nemzetkozi partnerekkel egyarant egylittmiikddve hatdrozza meg a tovabbi

megfeleld intézkedéseket.

7.4.5.2. Kozos standardok és atjarhaté megoldasok

A cselekvési terv 1.2. pontjdban a pénziigyi szolgaltatasok eldallitasdhoz és nyujtasahoz
az értéklancban taldlhato kiilonbozd szereplok kozotti egyiittmiikodés és interakcio
sziikségessége keriil kiemelésre. Az EU egészére kiterjedd pénziigyi technologiai piac
nem bontakozhat ki teljes mértékben olyan nyilt standardok kidolgozasa nélkiil, amelyek
erOsitik a versenyt, novelik az atjarhatosagot, tovabba egyszertsitik a piaci szereplok
egymds kozotti adatcseréjét és az adatokhoz vald hozzaférését. Az atjarhatdsag a
cselekvési terv értelmében tobbféleképpen valdsithatdé meg. A vallalkozasok,

technologiai szolgéltatok eseti csatlakozasi feliiletet hozhatnak Iétre, amelyhez mas

819 T 4sd https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/2139750/313h7318-2fec-
4d5e-9628-3fb007fe8a2a/Joint%20ESAs%20Warning%200n%20Virtual%20Currencies.pdf?retry=1
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résztvevoknek alkalmazkodniuk kell. Egy masik megkdzelités szerint konszenzust kell
kialakitani a teljes piacra vonatkozd atjarhatdsagi standardokat illetden, csokkentve
ezaltal azokat az erOfeszitéseket, amelyeket a kiilonb6zd platformokkal valo adatcsere
igényel a szolgaltatoktol. A standardalkotasi folyamatoknak az eurdpai szabvanyositasrol
sz616 1025/2012/EU rendelettel’®® §sszhangban a nyiltsdg, az Aatlathatosdg és a
konszenzus elvein kell alapulniuk. Ahhoz, hogy a standardok elésegitsék a versenyt, a
korlatlan részvétel lehetdségének, valamint a standardok elfogadasara iranyuld eljaras
atlathatosaganak biztositdsaval lehetové kell tenni az érdekeltek szdmara az érdemi
tajékozodast a szabvanyositasi tevékenységgel kapcsolatban. Az egyes standardokhoz
valé érdemi hozzaférést tisztességes, indokolt és megkiilonboztetésmentes feltételekkel

kell biztositani.

Az 1.2. pont tovabba hangstlyozza, hogy a cselekvési tervvel kapcsolatban a pénziigyi
technologiardl folytatott konzultacio véalaszadoinak tobbsége elsddleges fontossagunak
tartja a standardok kidolgozasat, bevezetésiik elomozditasat, valamint a rendszerek
kozotti atjarhatdsag biztositasat. Az eldnyben részesitett megkozelités szerint agazati és
piaci szerepldk jutndnak vezetd szerephez, €s helyi, illetve regionalis standardok helyett
globalis standardokat alkotnanak. Kiilonds igény mutatkozik a nagyobb mértékii
szabvanyositds irant a blokklanc- és megosztott konyvelési technologiak, az
alkalmazasprogramozasi interfészek, valamint a személyazonossag-kezelés terén.
Frdekes tesztesetet jelent a moédositott, 2018 januarja 6ta hatdlyos pénzforgalmi
szolgaltatasi iranyelv: el6irja, hogy a bankok megfelel6 kommunikacids csatornakat
nyissanak a pénziigyi technologiai vaéllalkozasok szamdra, amelyeken azok a
pénzforgalmi szdmlakhoz vald hozzaférésen alapuld szolgéltatasokat nyujthatnak. A
szabvanyositott alkalmazasprogramozasi interfészek kialakitasa egyenld feltételeket
biztositana, amelyek kozott valoban nyilt kornyezetben valndnak lehetdvé az 1j, illetve
tokéletesitett szolgaltatdsok, egyuttal érvényesiilnének a személyesadat- ¢és a

fogyasztovédelem szigori normai is.

320 asd az Eurépai Parlament és a Tandcs 1025/2012/EU Rendeletét az eurdpai szabvanyositasrol, a
89/686/EGK ¢és a 93/15/EGK tanécsi iranyelv, a 94/9/EK, a 94/25/EK, a 95/16/EK, a 97/23/EK, a
98/34/EK, a 2004/22/EK, a 2007/23/EK, a 2009/23/EK és a 2009/105/EK europai parlamenti és tanacsi
iranyelv modositasarol, valamint a 87/95/EGK tanacsi hatarozat és az 1673/2006/EK eurdpai parlamenti
és tanacsi hatarozat hatalyon kiviil helyezésér6l. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32012R1025&from=EN letdltve: 2020.03.31.).
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7.4.5.3. Innovativ iizleti modellek gyorsitoprogramokkal

A cselekvési terv 1.3. pontjaban a Bizottsadg lefekteti, hogy az innovatorok szamaéara
lehetdvé kell tenni, hogy a méretgazdasdgossagot kihasznalva minél szélesebb
felhasznaloi korre terjesszEek ki szolgéltatasaikat. Az egységes piac eldnyeinek teljes korii
kiaknazéasa érdekében az innovatorok szamara lehetové kell tenni az eurdpai utlevél
hasznalatat. Ehhez olyan szabalyozési kovetelmények betartasa sziikséges, amelyek
teljesitése nehézségekbe iitkdzhet. Kiilondsen igaz ez az Gjonnan létrehozott, valamint
azon vallalkozasok esetében, amelyek olyan innovativ technoldgidkat vagy modelleket
alkalmaznak, amelyek eltérnek a szabalyok elfogadasakor 4ltalanosnak szadmito
gyakorlattol. Az innovativ megkozelitések és technologidk a pénziigyi feliigyeleteknek
kihivast jelentenek akkor is, amikor donteniiik kell egy vallalkozas vagy tevékenység
engedélyezésérol, vagy meg kell hatarozniuk feliigyeleti kotelezettségeik teljesitésének
valaszok arra utalnak, hogy a feliigyeleti hatosagok részérdl erdteljes az igény a legujabb
pénziigyi technoldgiai trendek jobb megértése, valamint a vallalkozasokkal és egyéb

technoldgiai szolgaltatokkal valo kapcsolatok megerdsitése irant.

A Bizottsag tovabba az 1.3. pont keretein beliil hangoztatta, hogy az Unidban 13 tagallam
hozott létre Un. pénziigyi technologiai facilititorokat (innovacids kozpontokat és
szabalyozasi kotottségek nélkiili tesztelést®®!) annak érdekében, hogy az engedélyezési
folyamat soran altaldnos Utmutatast adhasson a vallalkozdsoknak. Az érintett
vallalkozasok igy gyorsabban férhetnek hozzd a piachoz, és jobban megérthetik a

szabalyokat, valamint a feliigyeleti elvarasokat. A facilitaitorok mar miikodé pénziigyi

321 Az innovacios kozpont olyan intézményi megoldas, amelyben szabalyozott vagy nem szabalyozott
jogalanyok (az utobbi esetben engedéllyel nem rendelkez6 vallalkozasok) kapcsolatba 1épnek az illetékes
hatdsaggal a pénziigyi technologiaval 6sszefiiggd kérdések megvitatasa (informacio- és véleménycsere
stb.) céljabol, és ennek soran igyekeznek tisztazni az iizleti modellek szabalyozasi keretnek valo
megfelelését vagy a szabalyozasi, engedélyezési kovetelményeket (ez az adott vallalkozasnak az
alkalmazando6 szabalyok értelmezésére vonatkozoan adott egyedi Gitmutatast jelent). A szabéalyozasi
kotottségek nélkiili tesztelés pedig a pénziigyi intézmények, valamint a nem pénziigyi vallalkozasok
szadmara biztosit olyan ellendrzott kornyezetet, amelyben korlatozott ideig hatdsagi timogatassal
tesztelhetnek innovativ pénziigyi technologiai megoldasokat, ami lehetoséget ad iizleti modelljeik
biztonsagos kornyezetben elvégzett validalasara és tesztelésére.” Lasd az Eurdpai Unid Bizottsdganak
2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi
¢és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak: “Pénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy
versenyképesebb és innovativabb europai pénziigyi agazat felé”. ’COM(2018) 109 final. (forras:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.). 26-
27. labjegyzet.
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intézményeket is ellathatnak tUtmutatdssal. Feliigyeleti szempontbol az ilyen
megkozelitések fontos informacioforrast jelentenek, amelyek segitségével jobban, mar a
korai szakaszban megismerhetik az innovativ iizleti modelleket €s a piaci fejleményeket.
A szabalyozasi kotottségek nélkiili tesztelés az innovacids kozpont gondolatat egy
1épéssel tovabbfejlesztve olyan kornyezetet hoz 1étre, amelyben a feliigyelet az innovativ
vallalkozasokhoz, szolgaltatasokhoz igazodik. Az illetékes nemzeti hatéosdgoknak a
vonatkoz6 unios pénziigyi jogszabalyokat kell alkalmazniuk. Ezek a szabalyok azonban
mérlegelési lehetdséget foglalnak magukban a szabalyokba agyazott ardnyossagi ¢€s
rugalmassagi elvek alkalmazasat illetden. A technoldgiai innovacié 0sszefliggésében a

Bizottsag ezt kiillonosen hasznosnak véli.

A cselekvési terv 1.3. pontjaban a Bizottsag felhivja a figyelmet, hogy a nyilvanos
konzultacié 4gazati valaszadoi tdmogattak a szabdlyozési kotottségek nélkiili tesztelés
megkozelitését. A nemzeti hatdosagok vegyesen nyilatkoztak: egyes felligyeleti hatosagok
ugy itélték meg, hogy felhatalmazasuk nem terjed ki az ilyen kezdeményezésekre; a
szabalyozasi kotottségek nélkiili tesztelésre nyitott hatdsagok ezzel szemben ugy vélik,
hogy masoknak is hasonlé kezdeményezéseket kell tennilik. Ha a feliigyeleti hatésagok
egységes megkozelitést alkalmaznanak, az eldsegitené az innovaciok bevezetését az Unio
egyseéges piacan. Az EBA, az EIOPA ¢és az ESMA egyarant aktiv az Unidban meglévo
innovacios facilitatorok felmérésében®??. A Bizottsag {idvozolné azokat a tovabbi
eréfeszitéseket, amelyek az Unidban bevalt gyakorlatok azonositasara, valamint az
innovacids kdzpontokra és a szabalyozasi kotottségek nélkiili tesztelésre vonatkozo kozos
elvek ¢és kritériumok meghatarozasara iranyulnak. Lehetséges nyomon kovetési
intézkedés ezenkiviil az innovacios kézpontok 1étrehozdsanak eldémozditasa valamennyi
tagallamban, tovabba ezek tevékenységének koordinaldsa. Ennek eredményeként

crer

kialakitasa.

822 1 4sd https://eba.europa.eu/esas-publish-joint-report-on-regulatory-sandboxes-and-innovation-hubs
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7.4.6. A technolégiai innovacié tamogatasa a pénziigyi szektorban
7.4.6.1. A szabalyozas feliilvizsgalata

A cselekvési terv 2.1. pontjaban®?® a Bizottsidg kimondja, hogy a technolégiai
semlegesség a szakpolitikainak egyik vezérelve. Kiemeli ugyanakkor, hogy az innovativ
technologidk megjelenése elbtt sziiletett unids szabalyok a gyakorlatban technoldgiai
szempontbol nem feltétleniil semlegesek az érintett innovaciokkal szemben. A cselekvési
tervvel kapcsolatos nyilvanos konzultacié valaszadéi a pénziigyi technoldgiai
megoldasokkal szembeni kihivasként értékelték azt, hogy a fogyasztok és vallalkozasok
online azonositasara vonatkozdéan nincsenek olyan egyértelmii és harmonizalt
folyamatok, amelyek egyuttal teljes kortien megfelelnek a pénzmosas elleni és az
adatvédelmi szabalyoknak is. A valaszaddk ugyanilyen aggdlyosnak talaltak azt, hogy a
szoftverberuhazasok kevésbé tekintheték vonzénak a bankokra vonatkozé jelenlegi
prudencialis szabalyok adta keretek kozott, amelyek szerint az uniés bankoknak a
szoftverberuhazasok értékével csokkenteniiik kell a tokebazisukat, szemben azzal a
kedvezébb elbdnassal, amelyben az egyesiilt allamokbeli bankok részesiilnek. A
Bizottsag az emlitett kérdések koziil egyesekkel mar foglalkozott. A lakossagi pénziigyi

szolgaltatasokrol szolo cselekvési tervben3?*

a Bizottsag bejelentette arra vonatkozd
szandékat, hogy megkonnyitse az elektronikus azonositas hatarokon atnyulo elfogadasat,
valamint a tavoli igyfél-megismerési folyamatokat. Ezzel célja, hogy a bankok szamara
lehetdve tegye a fogyasztok digitalis, a pénzmosas elleni és adatvédelmi eldirasoknak is
megfeleld azonositasat, amelynek soran teljes korlien hasznosithatjak az eIDAS-
rendelet®® szerint biztositott elektronikus azonositasi és hitelesitési eszkozoket. Az

elektronikus azonosités és hitelesités alkalmazasanak megkonnyitése céljabol a Bizottsag

323 L4sd az Eurdpai Uni6 Bizottsdganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Europai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak:
“Pénziigyi technologiai cselekvesi terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. ’"COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letdltve: 2020.03.31.). 2. pont.

324 L4sd az Eurdpai Unid Bizottsdganak 2017. marcius 23-4n kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Kézponti Banknak, az Europai Gazdasagi €s Szocialis
Bizottsagnak és a Régiok Bizottsdganak: « Cselekvési terv a lakossdagi pénziigyi szolgaltatasokrol: Jobb
termékek, bévebb valasztek”. >’COM(2017) 139 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017DC0139&from=EN letoltve: 2020.03.31.).

325 asd az Eurépai Parlament és a Tanacs 910/2014/EU Rendeletét a belsé piacon torténd elektronikus
tranzakciokhoz kapcsolodo elektronikus azonositasrol és bizalmi szolgaltatasokrol, valamint az
1999/93/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0910&from=EN letdltve: 2020.03.31.).
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az elektronikus azonositassal, valamint a tavoli tligyfél-azonositasi folyamatokkal
kapcsolatos feladatokra kijeldlt szakértdi csoportot hozott 1étre.3%® A Bizottsag kiemelte
itt, hogy tovabbi szabalyozasi kihivasokat tdmaszthat az olyan diszruptiv technologiak
felhasznaldsa, mint a megosztott konyvelési technologiak és a mesterséges intelligencia,
illetve tovabbi vizsgélat sziikséges annak értékelése céljabol, hogy a pénziigyi
szolgaltatasok jogi kerete milyen mértékben semleges technoldgiai szempontbol, illetve
képes teret engedni a pénziigyi technologiai innovacionak, vagy hogy modositani kell-e
ebbdl a célbol. Ugyanakkor biztositani kell a pénziigyi stabilitds, a fogyasztok és a
befektetok védelme, a pénzmosas elleni kdovetelmények és a jogérvényesités tiszteletben
tartdsat. Az 2.1. pont értelmében a meglévo szabalyok a kovetkezd esetekben

akadalyozhatjak vagy korlatozhatjak az érintett technologidk alkalmazasat:

e ablokklancra épiild alkalmazasok kapcsan az alkalmazandé jogot illetéen joghatdsagi

kérdések, valamint feleldsségi kérdések meriilhetnek fel,

e az intelligens szerzddések jogérvényessége ¢€s végrehajthatosdga tisztazasra

szorulhat,

e bizonytalansag 6vezi az ICO-k jogallasat és a rajuk vonatkozé szabalyokat.

7.4.6.2. A felhdéalapu szolgaltatasok tamogatasa

A cselekvési terv 2.2. pontja megallapitja, hogy a felhdalapti szadmitastechnika
segitségével novelhetd a pénziigyi szolgaltatasok alapjat képezd digitalis infrastruktira
hatékonysaga. A Bizottsag itt példaként hozza fel, hogy az adatfeldolgozési és -tarolasi
kapacitas felhdszolgaltatokhoz torténd kiszervezése csokkenti a vallalkozasok
tarhelyszolgéltatdsi, infrastruktira- és szoftverkoltségeit, emellett hozzajarulhat az
informatikai kiadasok mérsékléséhez is. Ezzel egyidejlileg hangsulyozza, hogy jobb
teljesitményt, valamint nagyobb rugalmassagot ¢&s alkalmazkodd képességet
eredményezhet. A 2.3. lefekteti ugyanakkor, hogy a tevékenységet felhdszolgaltatohoz
kiszervezd szabalyozott vallalkozadsoknak maradéktalanul (igy a megfeleld
kockézatkezelés, adatkezelés és feliigyeleti hatosagi felvigyazas tekintetében is)

teljesiteniiik kell a jogszabalyi eldirasokat. A Bizottsag kiemeli, hogy a pénziigyi

326 [Lasd
https://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=36277&no=1
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feliigyeleti hatdsagok elvarasaival kapcsolatos bizonytalansag korlatozza a felhdalapu
szamitastechnikai szolgaltatdsok alkalmazasat. A bizonytalansag oka elsOsorban a
nemzeti szabalyok harmonizaltsaganak hianyaban, valamint a kiszervezési szabalyok
eltérd értelmezésében keresendd.®?” A 2.2. pontban tovabba megemlitésre keriil, hogy az
EBA 2018. marciusadban kozzé tette a felhdszolgaltatokhoz torténd kiszervezésrol szolo
ajanlasait.>?® Azonban nagyobb foku bizonyossag azaltal lenne elérhetd a témakdrben, ha
a feliigyeleti elvarasokat az eurdpai feliigyeleti hatésagok hivatalos irdnymutatasban
rogzitenék. Kiemeli tovabba, hogy a nem személyes adatok Eurdpai Unidban val6 szabad
dramlasanak keretérdl szold rendeletre iranyuld bizottsagi javaslat®® célja, hogy
megsziintesse az indokolatlan adatlokalizalasi megkotéseket, és ezaltal kezelje az egyik
legfontosabb azonositott problémat. A javaslat emellett foglalkozik a felhdalapa

technologia egyéb kérdéseivel, példaul a felhdszolgaltatokhoz kotottséggel is.

7.4.6.3. Unios blokklanckezdeményezés

A Bizottsag a cselekvési terv 2.3. pontjaban emeli ki és tudatositja, hogy a blokklanc- és
megosztott konyvelési technoldgidk jelentds attorését varja, amely 4atalakitja az
informacio, illetve az eszkdzok digitalis halozatokon keresztiili cseréjének,
érvényesitésének, megosztdsanak ¢és elérésének modjat. Valoszinlileg a kovetkezd
években e technologiak tovabb fejlédve a digitalis gazdasadg és tarsadalom alapvetd
eleméveé valnak majd. Fontosnak tartja a Bizottsag a blokklanc-technologiak ¢€s a
korabban emlitett kriptoeszk6zok elkiilonitését; utobbiak a blokklanc alkalmazésanak

csupan egy tipusat képviselik. Blokklancra kiilonféle 4gazatokban az alkalmazésok széles

327 A pénziigyi technolégiarol folytatott konzultacio valaszadoi javasoltak, hogy a felhé- és pénziigyi
szolgaltatok kozotti szabvanyositott szerzédéses megallapoddsokban hangsulyosabban érvényestiljenek az
agazati szabalyozasbol eredd megkdtések (példaul az ellenérzési kotelezettségek vagy a helyszini
vizsgalatok kovetelményei). A valaszadok tovabbi lényeges akadalyként jelolték meg az allami hatosagok
adatlokalizalasi megkdtéseit. A felhdalapu szolgaltatasok nagymértékben koncentralt piacaval
Osszefliggésben a pénziigyi intézmények és a feliigyeleti hatosagok felvetették tovabba, hogy kockazatot
hordoz a kis szaml nem uniods szolgaltatotol valo jelentds fliggés, valamint azt, hogy meg kell
akadalyozni az eurdpai pénziigyi intézmények beszallitokhoz kotottségét.” Lasd az Eurdpai Unid
Bizottsaganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, az
Europai Gazdasagi €s Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak: “Pénziigyi technologiai
cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat fele”. ’COM(2018) 109
final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve:
2020.03.31.). 30. labjegyzet.

328 14sd https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/2170125/9fa68167-91e8-
412f-87b3-36ad28811cc4/Recommendations%200n%20Cloud%200utsourcing%20%28EBA-Rec-2017-
03%29_HU.pdf?retry=1

329 L4sd http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-8-2018-0201_HU.html
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kore épiilhet, amelyek nem feltétleniil korlatozodnak a kriptoeszkdzokre, vagy egyaltalan
a pénziigyi technologidra. A pénziigyi szektor élen jar a blokklancban rejlé potencial
feltarasdban; ennek soran szamos igazold vizsgalatot €s kisérleti projektet hajtott végre
sz¢les korben, tobbek kozott a pénzforgalom, az értékpapirok, a betétgyljtés és
hitelnyujtas, a tokebevonas, a befektetéskezelés, a piacellatds, a kereskedés és a
kereskedés utani feldolgozas, valamint a kereskedelemfinanszirozds és az
adatszolgaltatas (példaul szabalyozasi technologia) terén. A megosztott konyvelési €s
blokklanc-technologidkban az 0j infrastruktirdk és folyamatok kialakitasa révén jelentds
egyszerUsitési és hatékonysagjavitdé potencial rejlik. E technoldgiak kozponti szerephez
jutdsat varja a Bizottsag a jovo pénziligyi szolgaltatasainak infrastruktirajaban, illetve
kiemeli, hogy a legnagyobb hatasu alkalmazasok mélyrehat6 egyiittmiikodést kdvetelnek
meg a meglévd szolgaltatoktol, az innovatoroktdl és a szabalyozd hatdsagoktdl annak

érdekében, hogy a végrehajtas sikeres és hasznos lehessen.

A cselekvési terv 2.3. pontjaban a Bizottsag tovabba felhivja a figyelmet, hogy annak
ellenére, hogy a blokklanc-technoldgidk fejlédése egyeldre korai szakaszban tart, mar
most is szdmos kihivas és kockazat kezelését teszi sziikségessé. A 2018-ban létrehozott
Unio6s Blokklanc Megfigyelékozpont és Forum®® célja példaul a trendek és fejlemények
figyelemmel kisérése, a tapasztalatok Osszegylijtése az agazati és dgazatkozi kérdések
vizsgélatdhoz, valamint a blokklanc haszndlatival kapcsolatos kozos megoldasok és
hatarokon atnyulo esetek feltarasa. A 2.3. pont tovabb kiemeli, hogy az Eurdpai

133 5sszefliggésben megosztott

Parlament kisérleti projektje az atlathatdsagi iranyelvve
konyvelési technologia segitségével konnyiti meg a hozzaférést az EU szabalyozott
értekpapirpiacain jegyzett Osszes vallalkozas adataithoz. A kezdeményezés célja a
szabalyozott unids piacok nagyobb atlathatosdga révén a piaci integracido és a piaci
likviditas tAmogatasa a tOkepiaci unié célkitiizéseivel 6sszhangban. Az Europai Bizottsag

emellett kezdeményezte példaul a blokklanc agazati atalakulasban torténd alkalmazésat

330 14sd https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/eu-blockchain-observatory-and-forum

381 Lasd az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2013/50/EU Iranyelvét a szabalyozott piacra bevezetett
értékpapirok kibocsatoival kapcsolatos informacidkra vonatkozd atlathatésagi  kovetelmények
harmonizéciojarol szo6l6 2004/109/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv, az értékpapirok nyilvanos
kibocsatasakor vagy piaci bevezetésekor kdzzéteendd tajékoztatorol sz616 2003/71/EK eurdpai parlamenti
¢és tandcsi irdnyelv, valamint a 2004/109/EK iranyelv egyes rendelkezéseinek végrehajtasara iranyado
részletes szabalyok megallapitasarol szold 2007/14/EK  bizottsagi iranyelv modositasarol. (forras:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32013L0050&from=EN let6ltve:
2020.03.31.).
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(#Blockchain4EU), valamint igazold vizsgalat elvégzését arra vonatkozodan, hogy a
blokklanc alkalmazasaval megkonnyithetd a jovedéki adok beszedése. Tekintettel arra,
hogy atfogd jellegébdl adodoan a blokklanc a pénziigyi szolgaltatasok korén tullépve a
gazdasag ¢és a tarsadalom valamennyi agazatdra kiterjedhet, a Bizottsag az Unids
Blokklanc Megfigyel6kozpont és Forum létrehozasaval 1épéseket tett egy unids
blokklanckezdeményezés kialakitdsa felé. A 2.3. pont tovabba kimondja, hogy a
kezdeményezés keretében javaslattétel torténik intézkedések végrehajtasara és
finanszirozésara, valamint olyan keret kialakitdsdra, amely lehetdvé teszi a
skalazhatosagot, biztositja az iranyitas és a standardok fejlesztését, valamint tamogatja az
atjarhatosagot. Olyan agazatkozi kezdeményezésrol van sz6, amely — a jelen cselekvési
tervben szerepld egyéb intézkedésekkel, igy kiillondsen az unids pénziigyi jogszabalyok
alkalmassagi vizsgalataval egyiittesen — varhatoan lehetdvé teszi a technologia miel6bbi
atvételét a pénziigyi szektorban, erésitve ezzel Eurdpa versenyképességét és technoldgiai
vezetd szerepét. Tamaszkodik tovabba a 2018-2020 kozott kibovitendd, a Horizont 2020
keretprogramon keresztiil timogatott kisérleti intézkedésekre. A Bizottsag a 2.3. pont
keretein beliil szintén hangsulyozza, hogy mindemellett a blokklanc- és a megosztott
konyvelési technoldgidkkal Osszefliggésben kapcsolatokat épitett ki a Nemzetkozi

Szabvanyiigyi Szervezettel.

7.4.6.4. EU-s pénziigyi technoldgiai laboratérium

A cselekvési terv 2.4. pontja aggalyokat fogalmaz meg, miszerint a pénziigyi agazat
szamara az 0 technologidk atvételében komoly akadalyt jelent, hogy a nemzeti
szabalyozd ¢és feliigyeleti hatdsagok utmutatas hianyaban bizonytalanok azok
alkalmazasat illetOen, ismereteik toredékesek, tovabba nem rendelkeznek ko6zos
megkozelitéssel sem. Kiemeli, hogy egyes technologiai szolgaltatok jelenleg is tesznek
eréfeszitéseket annak érdekében, hogy a szabdlyozd és feliigyeleti hatdsdgokat
tajekoztassak technologiaik jellegérdl, valamint a pénziigyi szektoron beliili
alkalmazasarol, ugyanakkor szdmos hatdsag tartozkodik a kivalasztott szallitok altal
tartott képzésen, megbeszélésen valo részvételtdl. Megallapitasra kertil, hogy a Bizottsag
unids pénziigyi technologiai laboratdrium létrehozasaval kivanja elsegiteni a szabalyozd
¢s feliigyeleti hatdsagok kapacitdsanak, valamint az 0j technologiakkal kapcsolatos

ismereteinek bovitését. Ezt nem kereskedelmi, semleges pénziigyi technologiai
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laboratériumban tartott bemutatdok €s szakértéi megbeszélések keretében kivanja elérni.
A laboratériumban tobb (elsésorban unids) szallitdé kap lehetdséget arra, hogy a
szabalyozo ¢és feliigyeleti hatosagokkal kdzosen vessen fel és vitasson meg szabalyozasi

¢s feliigyeleti szempontokat. Ez az alabbiakra terjedhet ki:
e hitelesitési és azonositasi technologidk,

e a megosztott konyvelési technoldgia, a felhdtechnoldgia, a gépi tanulas és a

mesterséges intelligencia alkalmazéasanak specialis esetei,
e alkalmazéasprogramozasi interfész ¢és nyilt banki standardok,

e szabdlyozasi technologia.

7.4.6.5. Lakossagi befektetési termékek forgalmazasanak tamogatasa

A cselekvési terv 2.5. pontjdban a Bizottsag kifejti azon aggodalmat, miszerint a
tokepiacokkal kapcsolatba keriil lakossagi befektetokre nyomasztdlag hat a befektetési
termékek Osszetettsége, koltsége, valamint a veliik kapcsolatos bizonytalansag.
Ugyanakkor kiemeli, hogy jelentds eldrelépés tortént a lakossagi befektetési termékek
Osszehasonlithatosaganak javitasa terén, mégpedig a kozzétételi kovetelmények révén, és
bar ez elvileg a termékmindség javuldsaval jar, a lakossagi befektetoket tovabbra is
szamottevd keresési koltségek terhelik a legmegfelelobb befektetési termékek
kivéalasztasa soran. A verseny élénkitését, valamint a lakosségi befektetok tokepiaci
valasztasi lehetOségeinek bdvitését célzd nagyobb atlathatdsdgot ezért olyan
adatkdzpontu megoldasoknak kell megalapozniuk, amelyek az informaciok teljességét,
Osszehasonlithatosagat ¢és konnyli hozzaférhetdségét biztositdé 1j, hatékonyabb
technoldgidkat alkalmaznak. A 2.5. pontban hangstlyozasra keriil tovabba, hogy ezen uj,
hatékonyabb technologidk nyilvanosan elérhetd kozzétételeken alapulhatnak, és a
meglévo adatbazisok, illetve online kalkuldtorok, 6sszehasonlito eszkozok, automatizalt
tandcsadok, alapkezeld szupermarketek és egyéb digitalis eszkozok Osszekapcsolasaval
felhasznalobarat feliiletet biztosithatnak. A Bizottsdg tigy latja, hogy ennek érdekében
szamottevd munkdra van sziikség az adathalmazok éatjarhatosaganak biztositasdhoz és a
megfeleld algoritmusok kidolgozéasédhoz, ugyanakkor gondoskodni kell az eredmények
tisztességes €s kozérthetd megjelenitésérdl is, ezért a Bizottsag ezért meg fogja vizsgalni

azoknak a technologiakézpontu digitalis feliileteknek az allapotat és helyzetét,
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amelyeknek a segitségével a maganszemélyek megfeleld és koltséghatékony lakossagi

befektetési termékeket taldlhatnak az EU tékepiacain.

7.4.7. A pénziigyi szektor integritasanak és biztonsaganak javitasa

A cselekvési terv 3. pontjaban33?

a Bizottsag kihangstlyozza, hogy a kiberbiztonsag
tovabbra is kozponti helyet foglal el az Unio6 szakpolitikai fellépésében, az unids pénziigyi
szektor kibertdmadasokkal szembeni ellendlld képességének erdsitése pedig kiemelt
szakpolitikai teriilet a Bizottsag szdmara. Ezzel egylitt kiemeli, hogy a nagyszabasu
kibertdmaddsok rairanyitjdk a figyelmet arra, hogy tovabbra is biztositani kell a
rendszerek ellenalld képességét és integritasat. A kiberfenyegetések hatarokon atnyulo
jellege miatt a nemzeti szabalyozo6i €s feliigyeleti kovetelmények és elvarasok szoros
Osszehangoldsa szlikséges. Minél nagyobb mértékben fiigg a pénziigyi szektor a digitalis
technologiatol, annal inkabb elengedhetetlen gondoskodni a szektor biztonsagérdl és

ellenalld képességérdl. E tekintetben a Bizottsag felismeri annak fontossagat, hogy a

digitalis szolgaltatasok kialakitasakor érvényesiiljon a beépitett biztonsag elve.

A Bizottsag tovabba a 3. pontban hivja fel a figyelmet, hogy a pénziigyi szektor mas
agazatokhoz képest felkésziiltebb, ugyanakkor a legtobb tamadas is éri. A miikodési és
kiberkockazatok egyre nagyobb fenyegetést jelentenek a pénziigyi rendszer stabilitdsara
nézve, ¢s alddssak a pénziigyi piacok szamara létfontossagu bizalmat. Ennek nyomén a
3. pontban kiemelésre keriil, hogy felismerve a pénziigyi szektor stabilitdsanak
potencidlis fenyegetettségét, az Eurdpai Parlament felhivta a Bizottsagot, hogy a
kiberbiztonsagot tegye a pénziigyi technologiardl szold cselekvési terv elsé szamu
prioritasava.®®® Kijelenti tovdbba a Bizottsag, hogy az integritds biztositasahoz
elengedhetetlenek a szigorubb kiberhigiéniai intézkedések és kovetelmények, az EU-ban
azonban a vallalkozasok — nagyrészt az dgazati és nemzeti gyakorlattol fliggéen — eltérd
mértékben tartoznak kiberhigiéniai standardok hatalya ala, illetve erdsitik meg azokat.
Unids szinten a pénziigyi szolgaltatdsokra vonatkoz6 — kiilondsen a pénziigyi piaci

infrastrukturat és a pénzforgalmat szabalyozo — hatalyos jogszabalyok jelenleg is konkrét

332 Lasd az Eurdpai Uni6 Bizottsaganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Penziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. >’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.). 3. pont.

333 L 3sd http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-8-2017-0176 HU.html
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eléirasokat tartalmaznak az informatikai eréforrdsok és rendszerek integritdsaval és
iranyitasaval kapcsolatban. Mas teriileteken, példaul az iizletmenet-folytonossagot vagy
az altalanos miikddési kockazatokat illetden kevésbé specifikus eldirasok vannak
érvényben. A halozati és informdacios rendszerek biztonsdgardl szold iranyelv39
rendelkezéseinek az egyéb pénziigyi szolgéltatdsok biztonsagi kovetelményeire valo
atliltetését a tagadllamok jelenleg végzik. Ennek ellenére az unids pénziigyi szektorra
vonatkoz6 jogszabalyokban maradtak olyan hidnyossagok, amelyeket a szektor ellenallo
képességének javitasa érdekében meg kell sziintetni. Az ilyen intézkedést megelézden a
Bizottsag meglatasa szerint koriiltekintden vizsgalni sziikséges a felligyeleti eldirasokat
és gyakorlatokat. fgy meghatarozhatok az altalanos kovetelmények alkalmazasaban

bevalt gyakorlatok.

A cselekvési terv 3. pontjaban tovabba a Bizottsdg lefekteti, hogy a fenyegetésekre
vonatkoz6 informéciokhoz valé hozzaférés és azok megosztasa szintén alapvetd
fontossagi a kiberbiztonsdg javitdsa szempontjabol. A Bizottsdg a fenyegetésekre
vonatkoz6 informéciok megosztdsa terén az unios pénziigyi szektoron beliili szorosabb
egylittmiikddést és koordinaciot var, mely hozzéjarul a kiberfenyegetések megelézéséhez
és meérsékléséhez. A 3. ponton beliil hangstlyos, miszerint a feliigyeleti hatdsagok a
penetracid ¢€s az ellenalld képesség egyre kiterjedtebb tesztelésével értékelik a
kibervédelem ¢és a biztonsagi eldirasok eredményességét. Az alapos tesztelés jelenleg is
bevalt dgazati gyakorlatnak szadmit, a tesztek és tesztmodszerek pedig egyre inkabb a
hatosagi eldirasok korébe tartoznak. A pénziigyi intézmények és a pénziigyi piaci
infrastrukturak hatarokon atnyulé miikdésébol adodoan a szereplok ugy érzékelik, hogy
a tesztelési keretek tObbszorozése indokolatlanul noveli a koltségeket, emellett fokozhatja
a kockézatokat is. Ezzel Osszefliggésben a Bizottsag igéretesnek tartja azokat az
eréfeszitéseket, amelyeket az EKB, az eurodpai feliigyeleti hatosagok, valamint a nemzeti
felligyeleti hatosagok tesznek. A Bizottsag 3. pontban kifejtett véleménye alapjan tovabba
az uni6és pénziigyi szektorban miikodd jelentds pénziigyi piaci szereplok
kibertdmadasokkal szembeni ellendlld képességének értékelésével hatékonyan és
eredményesen meghatarozhatok a teljes unids pénziigyi rendszer stabilitdsdban és

integritasaban meglévo sériilékeny pontok.
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7.4.8. A cselekvési tervvel kapcsolatban foganatositott fobb intézkedések

A Bizottsag a cselekvési terv konkluzidjaként kiemeli,** hogy a pénziigyi technologia
gyors fejlodése strukturalis valtozasokat idéz eld a pénziigyi szektorban. Az ilyen gyorsan
valtoz6 kornyezetben a tilzottan normativ, ugyanakkor feliiletes szabalyozas nem kivant
hatasokat eredményezhet. Ezzel egyidejiileg annak a kockazata is fennall, hogy a
szakpolitikai és szabalyozéasi keretek aktualizdlasanak elmulasztasa az egyre
globalizal6odd piacon hatranyos helyzetbe hozza az unids pénziigyi szolgaltatdkat.
Lehetséges tovabba, példaul a kiberbiztonsag esetében, hogy kulcskockazatok maradnak
kezeletleniil. Kiemeli a Bizottsdg a harmas célt, miszerint a gyors technologiai fejlédés
kiakndzasa fontos az uni6 gazdasaga, polgéarai €s ipara; a versenyképesebb ¢és
innovativabb eurdpai pénziigyi szektor létrejottének eldsegitése; valamint az unids

pénziigyi rendszer integritasanak biztositasa szempontjabol.3*®
A cselekvési tervvel Osszefliggésben a Bizottsag az alabbi {6 intézkedéseit emelte ki:

a) A cselekvési tervvel egyiitt a Bizottsag a befektetésen, illetve hitelnytjtason alapuld
eurdpai kozosségi finanszirozasi ilizleti szolgaltatokra vonatkoz6 unids rendeletre
iranyuld javaslatot terjeszt €l6.3% A javaslat célja, hogy megfelelé és aranyos
szabalyozasi keret biztositdsdval atfogd passzportdlasi rendszerben, egységes
feliigyelet mellett tegye lehetévé a kozdsségi finanszirozasi platformok szamadra a

hatarokon atnyuloé tevékenység folytatasat.

b) A Bizottsag felkéri az eurdpai feliigyeleti hatosagokat, hogy mérjék fel az innovativ
pénziigyi technologiai iizleti modellekkel kapcsolatos jelenlegi engedélyezési
megkozelitéseket. A vizsgalat els@sorban arra kell dsszpontositson, hogy a nemzeti
hatosdgok milyen modon érvényesitik a pénziigyi szolgaltatasi jogszabalyokban

meglévd aranyossagot és rugalmassagot. Indokolt esetben az eurdpai feliigyeleti

334 Lasd az Eurdpai Uni6 Bizottsdganak 2018. marcius 8-an kozzétett kozleményét az Europai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eur6pai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak:
“Pénziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi agazat
felé”. >’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.). 1-8. hattérmagyarazat.

33 Lasd az Eurdpai Unid Bizottsdganak 2018. marcius 8-an kdzzétett kozleményét az Eurdpai
Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak:
“Penziigyi technologiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb eurdpai pénziigyi dgazat
felé”. ’COM(2018) 109 final. (forras: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:52018DC0109 letoltve: 2020.03.31.). Kovetkeztetések.

336 Lasd https://ec.europa.eu/info/publications/180308-proposal-crowdfunding_en
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d)

f)

9)

hatdsdgoknak irdnymutatast kell kiadniuk a megkdzelitésekre ¢és eljarasokra
vonatkozoan, vagy ajanlast kell el6terjeszteniiik a Bizottsdgnak a pénziigyi

szolgaltatdsokra vonatkozo unios jogszabalyok kiigazitasanak sziikségességérol.

A Bizottsag az eurdpai feliigyeleti hatésagokkal €s az Eurdpai Kozponti Bankkal,
valamint egyéb nemzetkdzi standardalkotd szervezetekkel kozdsen folytatja a
kriptoeszkdzokkel és az ICO forrasgytijtéssel kapcsolatos fejlemények figyelemmel
kisérését. A kockazatok, a lehetdségek, valamint a vonatkozd szabalyozasi keret
alkalmassaganak értékelése alapjan a Bizottsag értékeli, hogy sziikséges-e unios

szintli szabalyozdi fellépés.

A Bizottsag el6 fogja segiteni, hogy dsszehangoltabb megkdzelitések alakuljanak ki
a pénziigyi technoldgiat érintd standardokat illetden. Ennek érdekében kapcsolatot
tart ¢és egyiittmiikodik a vezetd standardalkotd szervezetekkel, igy az Europai
Szabvanyligyi Bizottsaggal és a Nemzetkozi Szabvanyligyi Szervezettel, tobbek

kozott a blokklanctechnologia terén.

A Bizottsag 0sztonzi és tamogatni fogja a piaci szerepldk arra irdnyuld kozos
eréfeszitéseit, hogy szabvanyositott alkalmazasprogramozasi interfészeket

dolgozzanak Ki.

A Bizottsag felkéri az eurdpai feliigyeleti hatosdgokat, hogy arra a munkéra épitve,
amelyet a nemzeti feliigyeleti hatosagok altal létrehozott pénziigyi technoldgiai
facilitatorok felmérése céljabol végeztek, folytassanak tovabbi vizsgalatokat, és
hatdrozzak meg a bevalt gyakorlatokat, és adott esetben adjanak ki irdnymutatast a

facilitatorokra vonatkozdan.

A Bizottsag felszolitja a tagallami és unids szintli illetékes hatosagokat, hogy e bevalt
gyakorlatok alapjan tegyenek az innovaciét megkonnyitd kezdeményezéseket,
tovabba felkéri az eurdpai feliigyeleti hatosagokat, hogy konnyitsék meg a feliigyeleti
egyiittmiikddést, ideértve az innovativ technologidkkal kapcsolatos informacidk
koordinacidjat és terjesztését, az innovacios kdozpontok €s szabalyozasi kotottségek
nélkiili tesztelés létrehozdsat és milkodtetését, valamint az egységes feliigyeleti

gyakorlatok alkalmazésat.
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h)

)

K)

A Bizottsdg szakértéi csoportot hoz létre, amely értékeli, hogy a pénziigyi
szolgaltatasok szabalyozasi keretében vannak-e indokolatlan szabalyozasi akadalyok

a pénziigyi innovacioval szemben.

A Bizottsag felkéri az europai feliigyeleti hatosagokat, hogy mérjék fel az igényt a

felhdszolgéltatokhoz torténd kiszervezésre vonatkozé iranymutatdsokra.

A Bizottsag felkéri a felhétechnologidban érdekelteket, hogy 4agazatkozi
Onszabalyoz6 magatartasi kodexek  kidolgozasaval konnyits€k meg a
felhdszolgaltatok kozotti valtast. A Bizottsag ezenkiviil felkéri a pénziigyi szektor
képviseldit is arra, hogy tegyék lehetové a konnyebb adathordozast a pénziigyi

intézmények szamara.

A Bizottsag 0sztonzi ¢és megkonnyiti a pénziigyi intézményi tevékenységek
felhdalapu kiszervezésére vonatkozd szabvanyositott szerzddéses rendelkezések
kidolgozésat, amelynek soran épit a felhdtechnologiaban érdekelteknek a Bizottsag
altal az eddigiek soran is megkonnyitett agazatkdzi eréfeszitéseire, tovabba biztositja

a pénziigyi szektor kdzremiikddését a folyamatban.

A Bizottsdg nyilvanos konzultaciot folytat a szabalyozott unids piacokon jegyzett
vallalkozasokkal kapcsolatos szabdlyozott informaciok tovabbi digitalizaciojarol,
ezen belil a megosztott konyvelési technologidra é€piild eurdpai pénziigyi
atlathatosagi atjard lehetséges megvalositasarol. A Bizottsag az Gsszes relevans jogi
hatds figyelembevételével folytatja a megosztott konyvelési és a blokklanc-
technologidval kapcsolatos atfogd stratégia kidolgozasat a gazdasag valamennyi
agazatara, ezen beliil a pénziigyi technologia és a szabalyozasi technologia unids

alkalmazasainak tamogatdsara kiterjedden.

m) A Bizottsag Unids Blokklanc Megfigyel6kdzpontot €s Forumot hozott 1étre, tovabba

vizsgélatot kezdeményezett a hatarokon atnyuld szolgaltatasok fejlesztését célzd

nyilvanos unids blokklanc-infrastruktira Iétrehozasanak megvaldsithatosagarol.

A Bizottsdg uniés pénziigyi technoldgiai laboratoriumot hoz létre, amelynek
keretében az eurdpai és nemzeti hatésagok felkérést kapnak arra, hogy a technoldgiai
megoldasok szallitdival kozosen semleges, nem kereskedelmi térben, célzott

megbeszéléseken vitassanak meg konkrét innovaciokat.
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0) A Bizottsag az allami és a maganszektor szerepldinek részvételével szakmai
talalkozokat szervez, amelyek célja a pénziigyi piaci szereploket a
kiberfenyegetésekkel kapcsolatos informaciok megosztasaban korlatozé akadalyok
feltarasa ¢és értékelése, valamint lehetséges megolddsok meghatdrozasa az

adatvédelmi normak teljesiilésének biztositasa mellett.

p) A Bizottsag felkéri az eurdpai feliigyeleti hatosagokat, hogy értékeljék a teljes unios
pénziigyi szektor jelentdés piaci szereploire ¢és infrastruktardira Kkiterjedd, a
kibertdmadasokkal szembeni ellenalld képesség tesztelését szolgald koherens keret

kifejlesztésének koltségeit és hasznait.

8. Konkluzidok

Az EU példija ramutat arra, hogy a pénzigyi rendszerek egyre erételjesebb
digitalizalédasaval parhuzamosan az ehhez sziikségszerien kapcsolodd pénziigyi
szabalyozasi, kiberbiztonsagi, adatvédelmi, valamint a versennyel és az elektronikus
személyazonossaggal kapcsolatos kérdések egyre koriiltekintébb figyelembevétele és
mérlegelése 1s az elméleti és gyakorlati érdeklddés kozéppontjaba keriil. A kiilonféle
jogrendszerekben alkalmazott megkozelitések — és a RegTech ebbdl kovetkezd szerepe —
a 21. szazad pénziigyi és gazdasagi fejlédésében, valamint az innovacidoban kdzponti
szerepet jatszhatnak. Az értekezés 7.3.4. pontja kiemelten foglalkozik a pénzigyi
kozvetitok adatgyljtésével: jellemzden hosszabb 1don keresztiil €s nagy mennyiségben
gyljtenek adatokat nem csak tligyfeleiktdl, de az ligyfeleikrdl is, sok esetben azonban a
felhalmozott adatokat nem tudjak hatékonyan hasznalni, mert azok specifikus iizleti
egységekre vagy termékekre korlatozodnak. A GDPR kovetelményeivel 6sszhangban
valo digitalizalas €és adatrendszerezés kombinacidja pedig 0j szemléletmddot teremtett a
pénziigyi dgazatban az ligyféladatok kezelésére vonatkozoan ugyanugy, ahogy példaul a
MiFID II és az értekezés 7.1. pontjdban részletezett szabalyozasok 1) szemléletmodot
teremtettek a szektorban az iizleti adatok és a feliigyeleti hatdosagoknak szolgaltatandd

adatok gytijtése és kezelése tekintetében.

Ugyanakkor a fent jelzett folyamat ellentmondast is rejt magdban: a pénziigyi
szabalyozasi reformokkal ellentétben — amelyek nemcsak a digitalizalast, hanem
analitikai eszk6zok alkalmazasaval a datafikaciot, adatositast is eldsegitik, lendiiletet

adva az europai pénziigyi szektor digitalizaciojanak és a RegTech gyors fejlédésének — a
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GDPR korlatozza az egyéni ligyféladatok és felhasznaldsuk centralizacidjat. A pénziigyi
agazat szamara a GDPR tovabba uj adatkezelési szisztémak kifejlesztésére vonatkozo
kovetelményeket 1is meghataroz, s6t: a vonatkoz6 adatok feletti rendelkezés
lehetdségének tobb aspektusat is a pénziigyi kozvetitok (tehat az adatok gytijtoi) helyett
inkabb az tigyfeleknek (az érintetteknek) kedvezd irdnyba tereli.

Az értekezéshez kapcsolodo kutatdsok soran kikristalyosodott, hogy az adatszabalyozas
¢s a pénziigyi szabalyozas kozotti kolcsonhatas az elkdvetkezd évek egyik legégetobb
kérdéskoreként meriilhet fel a pénziigyi szektorban. A pénziigyi szektor mar hosszl ideje

informacié- és adatintenziv 4gazat,®®’

ugyanakkor a pénziigyi szabalyozds és az
adatszabalyozéds kiilon, egymassal nem interaktiv viszonyokban fejlodott ki,
meglehetdsen eltérd alapelvek és szakpolitikai célok mentén. Az, hogy a pénziigyi szektor
¢és a szabalyozo szervek miként fognak viszonyulni e két kiilon iskola interakciojahoz,
sok szempontbol meghatirozza majd az adatvezérelt bank- ¢és pénziigyek alakuldsat és

jovObeni szerepét Eurdpaban és vilagszerte is.

Az adatallomanyokra és az adatok hatarokon atnyuld taroladsara és felhaszndlasara
vonatkozo6 korlatok szintén jelentdsen 0sztonzik a decentralizalt strukturdkon alapuld
adatosszesité- és elemzd rendszerekre forditott kiaddsokat €s a veliikk kapcsolatos
kutatasokat. Ez utobbiak pedig Osztonzik az innovacidt az adatrendszerekben- ¢és
analitikakban, és fontos kovetkezményeket hordozhatnak a RegTech szempontjabol. igy
tehat, bar a szabalyozéds bizonyos szempontbol korldtozza az adatvezérelt bank- és
pénziigyek ill. a RegTech térnyerését és fejlodését, mas szempontokbol nézve
ugyanakkor, példaul az adatok felhasznéalasara, gylijtésére, taroldsara, tovabbitasara és

védelmére 0sszpontositva, 1 modokon nyujt 6sztonzést.

A FinTech jelenség valtozast 0sztonzd szerepe a digitalis atalakulds kontextusdban
vilagszerte ravilagit arra, hogy az adat, a technoldgia, valamint a bank- és pénziigyek

kifejezetten erdsen kapcsolodnak egymdshoz.®® Ebbdl kovetkezéen az emlitett

337 Lasd példaul DIRK. A. ZETZSCHE, Ross P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS
(2018): From Fintech to Techfin — The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance. New York
University Journal of Law and Business 14(2). 393-446; tovabba DAN AWREY (2012): Complexity,
Innovation and the Regulation of Modern Financial Markets. Harvard Business Law Review 2(2). 242,
244, 245,

338 Lasd az Eurdpai Bankhatosag 2018. julius 3-adikai 'EBA assesses risks and opportunities from
Fintech and its impact on incumbents business models’ cim{i kozleményét (forras:
https://eba.europa.eu/eba-assesses-risks-and-opportunities-from-fintech-and-its-impact-on-incumbents-
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teriileteken tapasztalhat6 szabalyozasi kisérletek és kezdeményezések minden bizonnyal
hatassal vannak egymasra. Az EU egyértelmi példaja ennek a MiFID Il, a GDPR, a PSD
2 és az eIDAS alapveté szabalyainak kolcsonhatisa révén. Igy a szabélyozasi
megkozelitések ¢és politikdk kombinacidi fogjak tudni elsésorban eldmozditani az
adatvezérelt bank- és pénziigyek, illetve a RegTech alakulasat az EU-ban. A vilag EU-n
kiviili allamainak jogrendszerei is egyre inkabb arra kényszeriilnek, hogy a bank- ¢és
pénziigyi szabalyozéas, az adatvédelem, a kiberbiztonsdg ¢€s a piaci verseny
kolesonhatésait szakpolitikdik alakitdsa soran kiemelten figyelembe vegyék -—
természetesen az adott dllamra jellemzo kulturalis, politikai és egyéb adottsagok keretei
kozott. Az EU e téren szerzett tapasztalatai jelentds tanulsagokkal szolgalhatnak majd a

szabalyozaspolitika kialakitasahoz.

8.1. A RegTech Kiteljesedése felé vezeto tit lehetséges épitéelemei

A szabdlyozasi reformok ilyen jellegli 0sszefonddasa nemcsak az adatvezérelt bank- és
pénziigyek fejlédését, hanem a RegTech megoldasok fejlesztését és hasznalatat is alakitja
Europaban. Az alabbiakban javaslatok megfogalmazasara keriil sor a RegTech jovobeli
fejlédési iranyait illetden, végiil pedig az adatvezérelt bank- és pénziigyekre valo attérés

szabalyozaspolitikai tanulsagai keriilnek bemutatasra.

Elsdsorban kiemelendd, hogy a RegTech nem csak a mar meglévd analog folyamatok
digitalis kornyezetbe valo egyszerti atiiltetését igényli, hanem e folyamatok uj
szemszOgbdl vald feltarasat és értelmezését is sziikségessé teszi. A folyamatok
adatositdsa megkoveteli azok apr6é Iépésekre bontasat, hogy azok binarisan is
értelmezhetévé valjanak. A RegTech tovabba megkdveteli a feleldsségi szabalyok
kiigazitasat is. Ez a feladat azonban legalabb annyira bonyolult, mint amennyire
bizonytalan a feleldsségi szabalyok kiigazitasa soran alkalmazand6 mérték és aranyok
kérdése. Egy tulsdgosan technologia-barat megkdzelités az ligyfeleket és a pénziigyi
rendszert kiteheti a technoldgiai sebezhetdség kockazatanak, mig a tulzottan szigort
megkdzelités sziikségteleniil bonyolultta és koltségessé teheti a pénziigyi kozvetitok

mikodését. Egy lehetséges megkozelités a vonatkozd szoftverek és adatok

business-models letéltve: 2020.03.31.). Lasd tovabba az Eurdpai Bankhatosag 2018. jalius 6-odikai 'EBA
Report on the Impact of FinTech on Incumbent Credit Institutions' Business Models’ cimii kozleményét
(forras: https://eba.europa.eu/eba-assesses-risks-and-opportunities-from-fintech-and-its-impact-on-
incumbents-business-models letoltve: 2020.03.31.)
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felhasznalasara, valamint kezelésére €s feldolgozasara iranyul6 dontések gondossaganak
megfeleld vizsgalata lehet — hasonloan a vezetd tisztségviseldk feleldsségére vonatkozo
szabalyozasi megoldasokhoz. A jovOben a szervezeteknél mar ma is 1étezd kiilonféle
informatikai biztonsagi szabalyzatok és rendszerek lényegesen szélesebb korl, komplex
Osszehangoldsat ¢s miikodtetését a vezetd tisztségviselok kiemelt feladatava lenne

célszerl tenni.

A RegTech eredményeként a valtozasok egy tovabbi szintjét a feliigyelet jellegének
valtozésa jelenti. Az adatvezérelt feliigyelet mas készségeket igényel, mint a
hagyoményos megoldasokon alapuldé megkozelitések, mivel az adatvezérelt feliigyeleti
megoldasok sokkal részletesebb és naprakészebb informacidokon alapulnak, igy ezen
informéciok feliigyeleti szempontbdl torténd befogadasdhoz, feldolgozdsdhoz ¢és
értékeléséhez értelemszeriien Uj megkozelitésekre is sziikség van. E gondolat mentén a
feliigyelet jellege a jovOben varhatdan egyre inkabb statisztikai alapokon nyugvova valik,
aminek keretein beliil a hatésagi dontések sokkal inkabb empirikus tudason alapul6
valoszinliségi modellek segitségével, és nem az iligyek eseti és egyedi vizsgalataval
hozhatok meg. Vagyis a helyszini és eseti vagy atfogd ellenérzések helyett a

folyamataban torténd ellenérzés veszi at a fészerepet.

Még tovabb menve: a RegTech térnyerésével egyre kevesebb emberi erdforrast
igényelnek a pénziigyi intézmények az ligyfelekkel vald kapcsolattartashoz és a
szamlakezeléshez, ezzel parhuzamosan viszont a technologiai, kockéazatértékelési és
problémamegoldo képességek kombinacidjaval rendelkezé munkaerébdl anndl tobbet. A
kovetkezmény: egyre kevesebb alacsonyabban képzett, gyengébben fizetett munkahelyre
viszont egyre tobb magasan képzett, jobban fizetett poziciora lesz sziikség. A legtobb
helyen nem feltétlentil bévelkednek az erre irdnyuld emberi eréforrasbol. Egy RegTech
stratégia végrehajtasa tehat atfogobb megkozelitést igényel, beleértve példaul oktatési,

tovabbképzési €s tréning programok szervezését is.

A RegTech mindemellett nyilvanvaldéan nem sziinteti meg a kockdzatokat. Valosziniibb,
hogy az olyan kockazatok helyébe, amelyeket mar megszoktunk, Gjak 1épnek. Az emberi
hibabdl eredd miikddési kockazatok csokkenésére példaul redlisan szamitani lehet, mig a
Kiberbiztonsagi és technoldgiai kockazatok névekedni fognak. Meggy6zodésem tovabba,

hogy a piaci verseny torzitasabol, valamint a rendkiviil gyors és egyre gyorsuld
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informdacidcserébdl eredd, ujfajta modon komplex piaci kockazatok novekedni fognak,
ezért a megfeleld vizsgalatuk és kezelésiik a jovoben elkeriilhetetlen, folyamatossa valo

feladat lesz.

8.2. Adatszabalyozas mint pénziigyi szabalyozas

A kutatdsaim és az értekezés irasa soran egyértelmiivé valt szamomra, hogy a meglévd
szabalyozasokat a jovOben ugy tanacsos alakitani, hogy azok sokkal jobban fokuszaljanak
a RegTech novekedési igényeire, a benne rejld potencidl kihasznaldsat pedig
megkonnyitsék, kiilonésen az adatvédelmi szabdlyozéassal vald kolesonhatdsok
vonatkozasdban. Az informatikara, az informatikai kockdzatokra és a kiberbiztonsagra
forditandd  koltségvetési  eldiranyzatoknak  jelentds novekedésen — sziikséges
keresztiilmennilik nemcsak a maganszektorban, hanem a szabalyoz6 és feliigyeleti

szervek tekintetében is.

A RegTech-en tal alapvet6 kérdésként meriilnek fel az adatszabalyozas és a pénziigyi
szabalyozas kozotti Osszefliggések hatdsai az adatvezérelt bank- és pénziigyek
szabalyozaspolitikai megkozelitésével kapcsolatban. Az adatszabalyozashoz valo
nagyvonaliibb hozzaillas az Egyesiilt Allamokban és Kinaban azt eredményezte, hogy
kis szamu szerepld kezében Osszpontosuld adatmonopdliumok alakultak ki3% A
kialakulasukat vitathatatlanul segitette azon szabalyozasok hianya, amelyek az adatok
feletti tulajdonjog €s rendelkezési jog nagy technologiai cégek részére torténd atruhazasat

k,340 valamint a méretbéli elényeik

korlatozta volna, amely cégek viszont a haldzati hataso
révén az igy megszerzett adatdllomanyokbol oriasit profitdlnak. Ennek kihatasai lehetnek
a bank- és pénziigyi szabalyozas alapvet6 célkitiizéseire, és ezaltal a feliigyeleti szervekre
IS.

A szabalyozo6 szerveknek igy tanacsos felismerni azt, hogy az 0j rendszerszintli kockazat

crer

339 DIRK. A. ZETZSCHE, ROSS P. BUCKLEY, ARNER W. DOUGLAS, JANOS N. BARBERIS (2018): From
Fintech to Techfin — The Regulatory Challenges of Data-Driven Finance. New York University Journal
of Law and Business 14(2). 393-446.

340 A halozati hatasok és a monopol szolgaltatok viszonyarol az online szolgaltatasok piacan lasd
BARTOKI-GONCZY BALAZS (2018): Az online kozvetité szolgaltatok mint az informaciohoz valo
hozzaférés 0j kapudrei. Pdzmdny Press, Budapest (ISBN: 9789633083499). 37-38.; lasd tovabba PETER
S. MENELL (2019): Economic Analysis of Network Effects and Intellectual Property. Berkeley
Technology Law Journal 34(1). 225-227.
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fakad, és az ebbdl eredd veszélyességi faktor konnyedén felveszi a versenyt a nagybankok

altal képviselt régi rendszerszintli kockazattal.

8.3. Tanulsagok a jovére nézve

Az értekezés egyes fejezeteiben a motivacioban hianyt ugyan nem szenvedo,
koordinacids szempontbol azonban problémas kezdeményezések sorozatat igyekeztem
bemutatni. A motivacidogazdag de koordindcioszegény kezdeményezéseknek dontd
szereplik van az eurdpai pénziigyi 0koszisztéma megujitasaban. Az adatvezérelt pénziigyi
szolgéltatoi megolddsokon keresztiill a pénziigyi Okoszisztéma innovacidra vald
alkalmassa és egyre nyitottabba tétele minden bizonnyal elkeriilhetetlen feltétele a
mikddoképesség megdrzésének. Azonban amit az EU atfogo6 litemterv nélkiil kezdett
kialakitani, mas jogrendszereknek tandcsos célzottan, a bank- ¢és pénziigyekre,
adatszabdlyozésra és kolcsonhatisaikra vonatkozd Osszehangolt jogi és szabdlyozési

megkozelitések gondos kidolgozasa révén megvalositani.

E tekintetben az EU egy érdekes és folyamatosan fejlodd esettanulmény, amely a vilag
tobbi jogrendszerének tanulsagul szolgilhat. Az EU-ban az adatvezérelt bank- és
pénziigyekhez, illetve a RegTech-hez vezetd Gton egy sajatos jogallamisagi kdrnyezetet
¢és az adatvédelem szigoru, elsésorban iigyfélvédelmet szolgald megkdzelitését kellett
figyelembe venni. Tekintettel kellett lenni arra is, hogy a kialakitott szabalyozasnak a
piacok és a tarsadalmak fejlédésére 6sztonzéleg kellett, illetve kell hatnia, ezért olyan
megkozelitést volt sziikséges alkalmazni, amelynek célja egy ellendrzott és nem
kizsakmanyold rendszer megvalositdsa. E tekintetben az EU megkdzelitését az
adatvédelemhez valo, hagyomanyosan szigorti hozzaallasa erdteljesen formalta. Ezt a
politikai és tarsadalmi attitlidot tovabb tamogatta az Eurdpai Bizottsag és egyes eurdpai
feliigyeleti hatosagok (kiilondsen az ESMA és az EBA), amelyek kozponti szerepet
jatszanak a kapcsolddd szabélyozasi keretek kidolgozasaban és az adatszabalyozéssal,
illetve a bank- ¢és pénziigyekkel kapcsolatos kulcsfontossagi szabalyozaspolitikai

kérdések kezelésében.

A jovore tekintettel az EU szabalyozéspolitikai keretrendszere meghatarozé hatassal lesz
az adatvezérelt bank- és pénziigyek szerkezetére nemcsak Europaban, hanem a globalis
pénziigyi szektorban is, kiillondsen akkor, ha mas jogrendszerek az adatvédelem és a

pénziigyi szabalyozas céljainak egyensulyba hozésara, az innovacié tdmogatasara, a
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hatékonysagra és a pénziigyi stabilitdsra iranyuld torekvéseik meghatirozdsa soran
tdmaszkodni kivannak az EU tapasztalataira. Ezt a szemléletmodot erdsitheti, hogy sok
EU-n kiviili szereplé mar megismerte az EU keretrendszerét annak eredményeként, hogy
az ra, vagy legalabbis az EU-n beliili mikodésére az extraterritoridlis hatas
kovetkezményeként szintén kiterjed. A valtozas a bank- és pénziigyekben, mely a szektort
alapjaiban mozditja el a nagyméretli adatallomanyokbdl analitikai eszkozokkel kinyert
informacion alapuld mikodés felé, egyarant magaban hordozhat kimagasloan pozitiv és

kimagasloan negativ kovetkezményeket nemcsak Eurdpéaban, de szerte a vilagon.

A disszertaciohoz végzett kutatasok végsé konkluzidjaként a kovetkezd harom

megallapitast tekintem kiemelendonek:

A pénziigyi szektort érintd digitalizacid és adatositas a fejlett piacokon mar elindult,
hosszabb ideje fenndllo folyamata eredményeként a bank- és pénziigyek, az adatok és
a technoldgia mar Osszefonddtak — ugyanez, illetve hasonld folyamat zajlik a
feltorekvo és fejlodo piacokon is. Ennek kovetkezményeként a pénziigyi szabalyozas
keretein beliil a technoldgia szerepe tobbek kozott a jogszabalyoknak valo megfelelés,
a monitoringtevékenység ¢és a végrehajtas tekintetében is ndéni fog. Kiilonds
kihivasokkal kell szembenéznilik a szabalyozdknak és a feliigyeleti szerveknek e
folyamat alakitdsa sordn, de ugyanugy a lehetdségeket is mérlegelnitik kell azzal
kapcsolatban, hogy miként lehet a RegTech megoldasokat felhasznéalni hatékonyabb
szisztémak kialakitasara a szabalyozasi célok elérése érdekében. Az elénydk mellett
azonban az adatvezérelt bank- és pénziigyekre val6 atallas és a RegTech megoldasok
Uj kockazatokat is felvetnek, kiilondsen a kiberbiztonsag, a technologia és az
adatvédelem, de akar a vezet0 tisztségviselOk személyes felelossége tekintetében is.

Masodsorban, minden tarsadalomnak fel kell épitenie sajat megkdzelitését az
adatszabélyozasra és annak jovOben betdltott szerepére vonatkozdan. Az ezt dvezd
diskurzusnak a pénziigyi és adatszabalyozasi kérdések mellett sziikségszertien ki kell
terjednie szocidlis jellegli €s a versenyt érintd ill. monopdliumellenes szabalyozasi
kérdésekre és azok kolesonhatasaira is. A dolgozat targyat képezd egyes kérdésekrol
a kiillonbozd allamok és tarsadalmaik nagyon eltéré alldsponttal rendelkezhetnek
csakiigy, mint az iranyitdsi ¢és gazdasdgi modelljeik jovObeni jellegével
kapcsolatosan. Ezeket a kérdéseket azonban vizsgalni, értékelni és lehetdség szerint

megvalaszolni sziikséges, hiszen a globalizacio és a halozati hatasok valosziniileg arra
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az eredményre fognak vezetni, hogy adott piacok torténéseit azoktol foldrajzi
értelemben véve teljesen fiiggetlen szereplok fogjak diktalni. Ugyanakkor, bar ugy
tiinhet, az adatok egyes allamok altali felhasznaldsa erdsen eltérd jelleget mutat, a
jelek szerint egyre inkabb egyetértés mutatkozik az adatok maganszektor altali
felhasznalasanak korlatozasara vonatkozoan.

A harmadik megallapitds: az adatok és pénziigyek erdteljes dsszefonddasa miatt a
pénziigyi szabalyozasi rendszerek (kiilondsen az egyértelmii RegTech stratégiaval
rendelkezOk) megtervezésekor, illetve azokon beliil az adatszabalyozési kérdések
megvalaszolasa tekintetében elengedhetetlen az adat ¢és pénziigyek kozti
kolesonhatasok megfeleld figyelembevétele. Az EU eddigi tapasztalataibdl kitlinik,
hogy a célkitlizések és a megalkotott szabdlyok kozotti esetleges konfliktusokat
elézetesen feltarni és lehetdség szerint rendezni sziikséges. Az egyik teriilet, ahol ez
kiilonosen fontos lehet, a nyilt banki és az elektronikus azonositisra vonatkozo
stratégiak megalkotasa. Az EU tapasztalata jelenleg nagyon korai szakaszban van, de
meghataroz6 lesz a tobbi jogrendszer szdmara a megkdzelitéseik kialakitasakor: az
EU rendszerének sikere vagy kudarca globdlis szinten tiikr6zddhet vissza.
Meggydzddésem, hogy a legtobb jogrendszerben egy altalanos adatszabalyozasi
keret, azon belill pedig egy kifejezetten a pénziigyekkel Gsszefiiggésben mitkddo
adatszabalyozasi szisztéma alkalmazasa lenne célravezetd, amelyben az esetlegesen
fennallo tarsadalmi kiilonbségek nem képezhetnek hatranyt, és amelyben az
atlathatosagot €s az informdcidmegosztast 0sztonzé pénziigyi szabalyozési célok

dominalnak.
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Summary

As aresult of the research it became clear that the EU’s regulatory policy framework will
have a decisive impact on the structure of data-driven banking and finance not only in
Europe, but also in the global financial sector, especially if other jurisdictions try to
examine and use parts of the EU experience when striving to create balance between data
protection and financial regulation, and support innovation, efficiency and financial
stability. This view may be reinforced by the fact that many non-EU actors are already
familiar with the EU framework as a result of its extraterritorial effect. The change in
banking and finance, which is fundamentally shifting the sector towards operation based
on information extracted from large datasets using analytical tools, can have extremely

positive and extremely negative consequences not only in Europe, but also worldwide.

Furthermore, | consider the following conclusions to be emphasized: as a result of the
long-term process of digitization and datafication in the financial sector of developed
markets, banking and finance, data and technology became intertwined. The same process
is happening really fast in emerging markets. Therefore, the role of technology in
financial regulation is expected to increase in terms of regulatory compliance, monitoring
activities and enforcement. Regulators and supervisory authorities face particular
challenges in shaping this process, but they also need to consider how RegTech solutions
can be used to develop more efficient systems to achieve regulatory goals. Next to the
benefits, however, the shift to data-driven banking and finance, FinTech and RegTech
solutions also creates new risks, especially in cybersecurity, technology and data

protection, as well as in connection with the liability of senior executives.

In addition, it is clear that each society needs to build and develop its own approach for
data regulation and finance. Next to financial and regulatory issues, the discourse
surrounding this must necessarily include social and competition law matters and their
interactions. Some states and societies may have very different views on these topics, as
well as on the future nature of their related governance and economic models. However,
these questions need to be analyzed, evaluated and, if possible, answered, as globalization
and network effects can lead to markets being dictated by geographically completely

unattached players. However, while it may seem that states’ approach towards the use of
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data varies greatly, there is an increasing agreement on the limitation of the use of data

by the private sector.

Finally, due to the integration of data and finance, it is imperative that adequate
consideration is given to the interaction between these areas when designing financial
regulation systems. The EU experience has shown that potential conflicts between policy
objectives and rules should be identified in advance and resolved wherever possible. One
area where this can be particularly important is the development of open banking and
electronic identification strategies. The EU experience will be important for other
jurisdictions in developing their approaches, and its results may reflect at a global level.
I am convinced that in most jurisdictions a general data regulatory framework, and within
that framework a specific data regulation block covering financial-related matters would
be expedient, which is dominated by financial regulatory goals that promote the sharing

of information and increase overall transparency.
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iranyelv, az értékpapirok nyilvanos kibocsatasakor vagy piaci bevezetésekor kozzéteendd
tajékoztatorol szolo 2003/71/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv, valamint a
2004/109/EK iranyelv egyes rendelkezéseinek végrehajtisara irdnyadd részletes
szabalyok megallapitasarol szolo 2007/14/EK bizottsagi irdnyelv modositasarol.
https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32013L0050&from=EN
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