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SZERKESZTOI ELOSZO

A Miskolci Egyetem Allam-és Jogtudomanyi Kar Allamtudomanyi Intézet
Pénziigyi Jogi Tanszéke jubileumon, 2026. februar 3-an tartotta a Pénziigyi
Jogot Oktatok Konferenciajat "PJOK 20. A pénziigyi jogtudomany 20 éve —
Valtozasok, kihivasok” cimmel. Apropdja ennek, hogy a PJOK torténete 20
évvel ezel6tt, 2006. november 30-an, Miskolcon indult utjara Erdos Eva akkori
tanszékvezetd asszony és Nagy Zoltan professzor Ur kezdeményezésére.

Nagy otletiik volt! A pénziigyekkel foglalkozok tomegében csak a jogaszoké
maga is rendkiviil heterogén. Az allamhaztartds korében tevékenykedok
els6sorban a kozigazgatas, illetve a torvényhozas koltségvetési dontéseit
készitik eld, hajtjak végre, illetve feliigyeletiiket végzik. E kozjogi érintettséggel
ellentétben a pénziigyi maganjog a kereskedelmi szerzédések nagy részének
vilaga, a maganvallalatok tevékenységének kardinalis része. Kiilon nagy teriilet
a pénziigyi piacok szabdlyozdsa a bankjoggal Osszefiiggésben. A gazdasagi
szabalyozas pedig olyan sokféle teriileteket 6sszefoglald eszkozrendszer, ami az
indirekt gazdasagiranyitastol, a piacszabalyozason at az Eur6pai Unid Un.
politikaiig ivel — dontd részben kozvetett pénziigyi eszkdzokkel, elsdsorban a
magantulajdonosi érdekeltségekre hatva.

E burjanzé siriiségen és terjengd sokféleségben lehetetlen lett volna
eligazodni, a szereploket megszolitani, ehhez egyetemnek nem lett volt
elegendd sulya és eszkoze. A felsdoktatds azonban kinalt egy metszetet, ami
mentén az addig athatolhatatlan bozotban egy hasznos 6svényt lehetett vagni.

Ez volt a pénziigyi jog oktatasa. ElsO latasra ez a jogi karok vadaszteriilete.
De nem, hiszen a gazdasdgi, szamviteli, agrar, tovabba igazgatasi és mads
képzések épp annyira érdekeltek benne. Jo példa erre az addjog ismeretét
kozvetitd targyak sokféle tanitdsa és a legkiilonb6zobb képzésekbe valo
beépitése. Eltérd hangsulyokkal valdésul meg ugyan, de éppen ezaltal sokfelé
csépolo kapesolodasokkal mas teriiletek szakmai tartalmaihoz.

Eleinte gy tiint csak a jogi karok fonnak magukhoz ,kisdccsdket” mas
szakokrol. Késébb, elényére, valtozott a helyzet, mert az érdeklédés a
kezdeményezés irant szertddgazd lett. A kapcsolatok interaktivitdsa tovabba
tartalmilag is visszahatott az eredeti kiindulast jelent6 korre. Az ismétlédén
iilések tematikaja elmozdult, a hogyan csinaljuk a tanitast kérdésérdl a kozosen
értelmezhetd szaktargyi problémak kibeszélése felé. Ez az inspirdlo hatas a jogi
kari jogaszoknak sem artott.

A Kézjavak jelen tematikus szama a PJOK szerencsére maig hato
sokféleségét és benne a szakteriiletek: kozgazdasag, jog, piacszabalyozas,
versenygazdasag, vagyonmenedzsment kapcsolatat €16 modon mutatja fel. Nem
formalisan emlékeziink tehat az eltelt hiisz év kezdetére. Csak annyiban, hogy
nagy Otlet volt: maig nyeriink vele, és tovabb.

Horvath M. Tamas
a szerkesztobizottsag elnéke



KOZJAVAK ES KOZOS EROFORRASOK A 21. SZAZADBAN: UJ
MEGKOZELITESEK A JOSZAGTAXONOMIABAN*

Vértesy Laszlo!

A kézgazdasagtani joszagtaxonomia klasszikus dimenzioi — a rivalizalas és a
kizarhatosag — a digitdlis gazdasagban madr nem tekinthetok exogén,
technologiailag adott tulajdonsdagoknak. A digitalis platformok, az adatalapu
tizleti modellek, a mesterséges intelligencia és a blokklancalapu rendszerek
megjelenése azt mutatja, hogy e jellemzok egyre inkdabb intezményileg és
technologiailag konstrualt, mérnokolt (engineered) attributumokka valnak.
Ennek kévetkeztében a maganjavak, klubjavak, kézjavak és kozos erdforrasok
kozotti hatarok elmosodnak, és uj, hibrid joszagtipusok jelennek meg. Ez négy
jelenségen keresztiil demonstralhato: az adatok és a mesterséges intelligencia
altal felerdsitett nem rivalizalas; a platformok dltal technologiailag ujratermelt
kizarhatosag; a digitalis kozjavak intézményesiilése; valamint az uj kozos
erdforrasok — kiilonosen a figyelem, az adat és a halozati kapacitisok —
megjelenése segitségevel. A digitalis gazdasagban a joszagtulajdonsagok nem
adottsdagok, hanem szabalyozasi, technologiai és iizleti dontések eredményei. A
Jjoszagtaxonomia statikus, kategorizalo kerete kihivasokkal néz szembe, a 21.
szdzadi javak elemzéséhez dinamikus, intézményi megkozelités sziikséges, amely
képes megragadni a tulajdonsagok endogenitdsat és valtozékonysdgat.

1. Bevezetés

A kozgazdasagtan alapvetd bevezetd témakdorébe tartozik a joszagok vagy javak
meghatarozasa ¢s rendszerezése, csoportositasa, azaz elhelyezésilk az tn.
joszagtaxonoémiaban. A digitalis forradalommal azonban nemcsak wjabb és
ujabb tipusok jelentek meg, foként a 21. szazadban, hanem — a tarsadalmi és
globalis valtozasok, kihivasok eredményeként — a hagyomanyosabb kategoriak
ujraértelmezése is sziikségessé valt. A klasszikus, rivalizalas és kizarhatdsag
mentén felépiild joszagtaxondmia tovabbra is fontos analitikai keretet nyujt,
ugyanakkor egyre kevésbé képes megragadni a digitalis gazdasag sajatossagait.’
Az olyan jelenségek, mint az adatok és a mesterséges intelligencia altal
elodllitott tartalmak, a digitalis platformok altal technologiailag Ujratermelt

*DOI10.21867/KjK/2026.2.1.

! Dr. habil. Vértesy Laszlo, tanszékvezeté egyetemi docens, Magyar Agrar- és Elettudomanyi Egyetem,
Kozgazdasagtudomanyi Tanszék; Nemzeti Kozszolgalati Egyetem, Lorincz Lajos Kozigazgatasi Jogi
Tanszék.

2 Hill, Peter (1999): Tangibles, intangibles and services: a new taxonomy for the classification of
output. The Canadian journal of economics. Revue canadienne d'Economique, Vol. 32., No. 2.,
426-446.
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kizarhatdsag, a digitalis kozjavak (digital public goods), valamint az 1j tipust
kozos eréforrasok — mint a figyelem, az adat vagy a halézati infrastruktarak —
olyan tulajdonsagkombinaciokat mutatnak, amelyek nem illeszkednek
egyértelmiien a hagyomanyos kategoriakba.

A 21. szézadban megjelend digitalis ¢és halozati jellegli javakat a
joszagtaxondmia keretein beliil sziikséges ijraértelmezni és rendszerezni, mivel
ezek a javak a rivalizalas és kizarhatosag dimenzioinak atalakulasan keresztiil Gj
tipust kozjavakat és kozos erdforrdsokat hoznak létre. Ennek megfelel6en a
tanulmany négy kulcsteriiletre fokuszal: (i) a nem rivalizalas 1j jelentésére az
adatok és a mesterséges intelligencia kontextusaban; (ii) a kizarhatosag
technoldgiai ujratermelésére a digitalis platformok esetében; (iii) a digitalis
kozjavak megjelenésére és intézményi sajatossagaira; valamint (iv) az 0j kozos
eréforrasok — kiilonosen a figyelem, az adat és a haldzati kapacitisok —
gazdasagi értelmezésére.

2. A jészagok csoportositasa és taxondmidja

Gazdasagi értelemben joszdg minden olyan dolog (a sz6 kdznapi értelmezésével
szemben, ami leginkabb haszonallat), amely kézvetve vagy kozvetleniil emberi
sziikségletek kielégitésére alkalmas. Tehat ilyen értelemben hasznos
tulajdonsagokkal rendelkeznek, még akkor is, ha akar artalmasak az emberi
egészségre, a tarsadalomra vagy a természeti kdrnyezetre.
1. tablazat
Joszagtaxonémia: Rivalitas — kizarhatésag matrix

Kizarhato Nem kizarhato

Rivalis | Maganjavak Kozos erdéforrasok
pl. élelmiszer, ruhazat, lakhatas, | pl. halallomany, legeld, figyelem -
autd, mobiltelefon, tokenek és | mint erdforrds, kozosségi média

NFT (non-fungible token) id6, Wi-Fi hotspotok, kozdsségi
rollerek
Nem Klubjavak Kézjavak
rivalis pl. kabeltévé, mozi, edzéterem, | pl. tiszta levegd, kozbiztonsag,
autopalya-hasznalat, kozvilagitas, viharjelz6 rendszer,

Wolt/Foodora, adat, Netflix, | tizijaték, nemzetvédelem, digitalis
Microsoft 365, digitalis oktatas, | kozjavak, nyilt forraskodu
felhdalaptl szamitasi kapacitas szoftverek (Linux), Wikipedia,
kiberbiztonsag, ingyenes GPS-jel

Forrds: sajat szerkesztés®

3 Vértesy Laszl6 — Villanyi Judit (2026): Mikrookonémia a neoklasszikus szintézisen innen és til:
alapésszefiiggések és 21. szazadi kihivasok. Akadémiai Kiado, Budapest, 68-69.
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A javak csoportositdsa elsddlegesen dologi jogi megkozelitésii, a tulajdonjogbol
indul ki. Az uratlan dolgok (res nullius) vagy szabad javak egy részét a
természet kozvetleniil, kész allapotban és korlatlanul biztositja az emberiség
szamara. Ide tartozik példaul a levegd, a napfény, a viz, a természeti kdrnyezet.
Mivel elvileg korlatlan mennyiségben allnak rendelkezésre a természetben és
nem emberi munkaval allitjdk eld, igy ezek barki szdméra ingyenesen
hozzaférhetok. Eltulajdonitasuk John Locke eredeti szerzésmodjan, az {n.
homestead principle-n alapul.* Mivel nem kell ket eléallitani és nincs rajuk
kereslet gazdasagi értelemben, a szabad javak nem képeznek piaci arakat, igy
altalaban nem tartoznak a gazdasagi javak korébe. Azonban, ha valamilyen
okbdl korlatozotta valnak (tiszta leveg0 a szennyezés miatt), gazdasagi joszagga
Iényegiilhetnek at. Napjainkra azonban a szabad javak korlatlansaga és ,,szabad”
jellege egyre inkabb megkérddjelezhetd. A modern termelés kornyezetkarosito
hatasa mar veszélyezteti az emberiséget, éppen ezért a mai kozgazdasagi
gondolkodas nem hagyhatja figyelmen kiviil a szabad javak és a természeti
kornyezet fenntarthaté gazdalkodasanak kérdéseit sem.

A sziikségletek tilnyomo tobbségének kielégitése azonban nem szabad
javakkal, hanem a termelés soran eldallitott javakkal torténik, amelyeket
gazdasagi javaknak neveziink, melyek tulajdonviszonyaik ¢és fogyasztasi
jellemz6ik alapjan magan- és kozjavakra oszthatok, illetve vegyes forma is
elképzelhetd. Ezzel kapcsolatban mar az 1990-es években Malkin és Wildavsky
felhivia a figyelmet arra, hogy a megkiillonboztetés inkabb tarsadalmi
konstrukcio.” Szerintiik ugyanis, hogy mi kozjoszag és mi maganjoszag, nem
rogzitett kritériumok hatarozzak meg, hanem a tarsadalom dénti el. igy az, ami
egy kozosségben kozjoszag, egy masikban maganjoszag lehet. Ez a koz- és
maganjoszagok kozotti mozgathatd hatar teszi elengedhetetleniil sziikségessé,
hogy a kdz- és gazdasagpolitikat az értékek alapjan elemezziik, és ne a kozjavak
latszolag technikai fogalma mogé rejtve.

A kozgazdasagtani joszagtaxonomia a javakat két {6 jellemz6 alapjan osztja
négy kategoriaba: a rivalizalas, rivalitas (rivalry): versengés a fogyasztasban,
mivel mennyiségiik csokkenek a masok altali fogyasztassal;® és
a kizarhatosag (excludability): jellemzben a fizetéshez kotottség mértéke

crcr

abrazolni.

4 Locke, John (1823): Two Treatises of Government. McMaster University, London, 116. “Whatsoever,
then, he removes out of the state that Nature hath provided and left it in, he hath mixed his labour with
it, and joined to it something that is his own, and thereby makes it his property.”

3 Malkin, Jesse - Wildavsky, Aaron (1991): Why the traditional distinction between public and private
goods should be abandoned. Journal of theoretical politics, Vol. 3., No. 4., 355-378.

¢ Havard, Cody T. (2020): Rivalry in sport: Understanding fan behavior and organizations. Palgrave
MacMillan, 9-35.
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1. tablazat
Joészagtaxonémia: Rivalitas — kizarhatésag matrix

Kizarhato Nem Kkizarhato

Rivalis | Maganjavak Kozos eroforrasok
pl. élelmiszer, ruhazat, lakhatas, | pl. halallomany, legeld, figyelem -
autd, mobiltelefon, tokenek és | mint erdforrds, kozosségi média

NFET (non-fungible token) id6, Wi-Fi hotspotok, kozosségi
rollerek
Nem Klubjavak Kozjavak
rivalis pl. kabeltévé, mozi, edzéterem, | pl. tiszta levegd, kozbiztonsag,
autopdalya-hasznalat, kozvilagitas, viharjelzd rendszer,

Wolt/Foodora, adat, Netflix, | tlizijaték, nemzetvédelem, digitalis
Microsoft 365, digitalis oktatas, | kozjavak, nyilt forraskodu
felhdalaptl szamitasi kapacités szoftverek (Linux), Wikipedia,
kiberbiztonsag, ingyenes GPS-jel

Forras: sajat szerkesztés’

A rivalitds — kizarhatosdg matrix négy alapvetd joszagtipust kiilonit el,
amelyekhez a klasszikus példak mellett a 2020-as évek 1j tipust javainak
megjelenését is hozzarendelhetjik. A magdnjavak rivalisak és kizarhatok,
vagyis fogyasztasuk masokat kizar, és a hozzaférés korlatozhatd; klasszikusan
ilyen az élelmiszer, a ruhdzat vagy a lakhatds, mig a kdzelmultban ide
sorolhatok a jarvanyok idején sziikdssé valt maszkok és oltdanyagok is. A
kozjavak ezzel szemben nem rivalisak és nem kizarhatok: mindenki hozzaférhet
hozzajuk anélkiil, hogy masok fogyasztisa csokkenne. Ilyen példaul a tiszta
levegd, a kozbiztonsag vagy a nemzeti védelem, mig a digitalis korszakban a
nyilt forraskoda tudasbazisok, digitalis kozjavak és a globalis éghajlat-stabilitas
tekinthetok modern kozjavaknak. A klubjavak nem rivalisak, de kizarhatok,
vagyis tobben élvezhetik Oket egyszerre, de a hozzaférés dijhoz kotheto;
mesterségesen sziikosek (artificially scarce). 1de tartoznak a mozik, a Netflix
vagy a fizetds autopalyak, illetve a 2020-as években a felhOszolgaltatasok, az
online oktatdsi platformok ¢és a nagy szamitasi kapacitast biztositd
infrastrukturdk.® Az adat is ilyen nem rivalis, de (korlatozottan) kizarhatok
beléle mas felhasznalok. Végiill a kézds erdforrasok rivalisak, de nem
kizarhatok: fogyasztasuk csokkenti a tobbiek hozzaférését, mikozben nehéz
Oket korlatozni. Klasszikus példak a halallomany, a legeldk vagy az erddk, a 21.

7 Vértesy Laszlo — Villanyi Judit (2026): Mikrookonémia a neoklasszikus szintézisen innen és til:
alapdsszefiiggések és 21. szazadi kihivasok. Akadémiai Kiado, Budapest, 68-69.

8 Adams, Roy D. - McCormick, Ken (1987): Private goods, club goods, and public goods as a
continuum. Review of Social Economy, Vol. 45., No. 2., 192-199.
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szdzadban pedig ilyen a figyelem — amelyért a digitalis platformok
versenyeznek —, a k6zdsségi médiahaszndlat ideje, valamint a ritkafoldfémek,
lasd litiumkészletek.

3. A rivalitas és a kizarhat6sag uj jelenségei
3.1. A nem rivalizalas 1j jelentése

A szamitastechnika robbandsszerli fejlédése a javak teriiletén is szdmos
ujdonsagot hozott. Az adatok tobbszor is felhasznalhatok anélkiil, hogy
kimeriilnének (eréforras?). Igy egyre hangsilyosabba vélik a nem rivalis
(rivalizalasmentes) javak gazdasagi fogalma, amely olyan javakat,
szolgaltatasokat vagy otleteket ir le, amelyeket egy személy elfogyaszthat
anélkiil, hogy csokkentené a masok szamara elérhetdé mennyiséget. A rivalis
(rivalizald, versengd) javakkal ellentétben (példaul egyetlen szelet pizza) a nem
rivalis javakat tobb személy is hasznalhatja egyszerre anélkiil, hogy a
rendelkezésre allasuk csokkenne, mint példaul egy nyilvanos park vagy egy
megosztott szoftveralgoritmus. Ez a jellemzd a kdzjavak egyik kulcsfontossag
sajatossaga, €s kiilonosen relevans a nem megfoghatd tételek, példaul az
informaciok, otletek és adatok esetében. A rivalizalasmentesség fobb jellemzoi:
(1) egyidejii fogyasztas: sokan hasznalhatjak a joszagot egyszerre; (ii) nincs
kimertilés: egy személy hasznalata nem ,hasznalja fel” a joszagot, ami azt
jelenti, hogy nem meriil ki; (iii) nulla hatarkoltség: a joszag egy tovabbi
személy szamdara tOrténd biztositasanak koltsége gyakran nulla vagy
elhanyagolhat6.'

A tokenek (digitalis zsetonok, kriptografiai alapt eszkozok) megfelelnek a
gazdasagi joszag ismérveinek: sziikdsek, hasznossaggal birnak, rendelkeznek
alternativ koltséggel és piaci arral. Kiilonlegességiik abban all, hogy digitalisan
programozott sziikosség all mogottik, és hasznossaguk nem mindig fizikai
fogyasztasban, hanem jogokban, hozzaférésben vagy digitalis tulajdonban
nyilvanul meg.

A mesterséges intelligenciaval a generativ tartalom eldallitasa — figyelmen
kiviil hagyva a jelentds energiaigényt'' — kozel nulla (hatar)koltségii,
ugyanakkor a szamitasi kapacitas, az energia és a mindségi adatok tovabbra is
sziikds javak maradnak (draga szik keresztmetszetek). A mesterséges

 Demchenko, Yuri - Los, Wouter - de Laat, Cees (2018): Data as economic goods: Definitions,
properties, challenges, enabling technologies for future data markets. /TU Journal: ICT Discoveries,
Vol. 2., No. 23., 1-10.

10 Jones, Charles 1. - Tonetti, Christopher (2020): Nonrivalry and the Economics of Data. American
Economic Review, Vol. 110., No. 9., 2819-2858.

1 O'Donnell, James - Crownhart Casey (2025): Climate change and energy: We did the math on AI’s
energy footprint. Here’s the story you haven’t heard. MIT Technology Review.
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intelligencia altaldnos céli technoldgiaként (General-Purpose Technology,
GPT) értelmezve ) novekedési és egyenldségi dilemmakat vet fel. Egyes
iranyzatok a felhaszndloi adateldallitast munkaként értelmezik, amelyhez
munkapiaci analogiak illeszthetOk.'> A gépi tanulds (machine learning) és a
nagy nyelvi modellek (Large Language Models, LLMs) az adatokon alapul,
onfejlesztd algoritmusok rendszere, amely képes mintdzatok felismerésére és
dontések automatizalasira explicit programozas nélkil.'* A digitalis
gazdasdgban e rendszerek nemcsak 1j tipust szolgaltatisokat hoznak létre,
hanem az adatot mint nem rivalis er6forrast stratégiai, részben rivalizald
gazdasagi joszagga alakitjak, tovabb erdsitve a joszagtulajdonsagok intézményi
¢s technologiai meghatarozottsagat.

3.2. A kizarhatdsag technoldgiai Gjratermelése

A digitalis gazdasag egyik meghatarozo jelensége a kizarhatosag technoldgiai
Ujratermelése, amely révén olyan javak is maganjoszagga alakithatok, amelyek
eredendden nem rivalizalo jellegiiek. A blokklancalapu technologidk, kiilondsen
a nem helyettesithetd tokenek (NFT-k), lehetové teszik a digitalis javak
egyediségének ¢és tulajdonjoganak hiteles rogzitését, ezaltal mesterséges
sziikosséget hozva létre. Igy, akar a kozjoszagként hasznalhatd lehetdségekbol
klubjavak lesznek: a nem fizeték vagy nem tagok kizarhatok a fogyasztasbol,
ugyanakkor tovabbra is nem rivalis (vagy csak részben rivalizal6) marad, mert
egy tovabbi fogyasztd belépése bizonyos kapacitasig nem csokkenti masok
fogyasztasat. A digitalis tartalom eldallitasanak magas fix koltségei mellett a
reprodukcié hatarkoltsége kozel nulla, igy jelentds felhaszndloi 1étszamig nem
jelentkezik kapacitaskorlat. Ezek esetében (i) 1étezik arképzes és tagsagi dij, (ii)
a hatarkoltség gyakran alacsony, (iii) a f60 kozgazdasagi kérdés az optimalis
klubméret (Buchanan-féle klubelmélet). A klubjoszag tehat a maganjoszag és a
kozjoszag kozotti kategoria. A modern gazdasdgban kiilondsen a digitalis és
halézati szolgaltatasok tartoznak ebbe a kategdriaba, ahol a kizarhatosag
technologiai eszkozokkel biztositott, mikdzben a rivalizalas csak kapacitasi
korlatoknal jelenik meg.

A digitalis gazdasagban a Buchanan-féle klubelmélet kiilondsen relevans,
mivel szamos platformalapti szolgaltatas — példaul streaming- vagy

12 Posner, Eric A. (2024): Invisible Work and Labor Market Power; Or, Why Labor Should Be
Commodified. University of Chicago Coase-Sandor Institute for Law & Economics Research Paper,
1011.; Jonker, J. D. (2025): Is Data Labor? Two Conceptions of Work and the User-Platform
Relationship. Business Ethics Quarterly, Vol. 35., No. 2., 153-186.

13 Talbi, El-Ghazali (2021): Machine learning into metaheuristics: A survey and taxonomy. ACM
computing surveys (CSUR), Vol. 54., No. 6., 1-32.
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felhdszolgaltatasok — pontosan ezen logika mentén miikddik." Ezekben az
esetekben a nem rivalizalds csak addig érvényesiil, amig a technologiai
kapacitasok elegenddek, mig a kizarhatosagot digitalis eszkozok (elofizetés,
hozzaférési kontroll) biztositjak. A klubjavak nem csupan atmeneti kategoriat
jelentenek, hanem a modern gazdasig egyik dominédns joszagtipusava valtak,
kiilondsen a digitalis infrastruktirdk és szolgaltatasok esetében.

A digitalis platformok a 21. szazadi gazdasagban nem pusztan 0j tipusu
vallalatokként vagy kozvetitdi strukturdkként értelmezhetdk, hanem olyan
intézményi mechanizmusokként, amelyek aktivan formaljdk a joszagok
gazdasagi tulajdonsagait. Ezek az adatok ujrafelhasznalasabol és a halozati
hatasokbol meritik erejiiket, ami 0j versenypolitikai kihivasokat jelent. Ezek
olyan online felilletek (szolgaltatasok), amelyek digitalis technologiak
segitségével teremtenek kapcsolatot a felhasznalok, vallalkozasok és mas
szereplok kozott, lehetdvé téve szamukra a kommunikaciot, tranzakciokat és az
informacidcserét. Az UNESCO szerint altalanos értelemben a digitalis platform
olyan online infrastrukturaként értelmezhetd, amely kiilonb6zo felhasznaldi
csoportok — példaul fogyasztok, termeldk, hirdetok vagy fejleszték — kozotti
interakcidkat, tranzakciokat és informacidcserét tesz lehetévé.!> A klasszikus
kozgazdasagi megkozelités a rivalizalast és a kizarhatdsagot a javak inherens,
technologiailag adott jellemzdinek tekinti, a digitalis platformok miikddése
azonban azt mutatja, hogy e dimenziok egyre inkdbb endogén modon,
intézményi és technoldgiai eszkozok révén Kkeriilnek kialakitasra.'c A
platformok algoritmikus szabalyozasa, hozzaférési rendszerei €s adatkezelési
gyakorlatai lehetévé teszik a nem rivalis digitalis javak felett a kizarhatosag
mesterséges 1étrehozasat, mikozben a felhasznaldi interakciok és halozati
hatasok révén Uj tipusu rivalizal6 eréforrasok — példaul adatok — jonnek 1étre. A
digitalis platformok tehat nem csupan piacok, hanem joszagtulajdonsag-tervezo
(goods-attribute engineering) rendszerek, amelyek egyszerre alakitjak a
hozzaférés feltételeit és a fogyasztas szerkezetét. A rivalizalas és kizarhatosag
dimenzidi a platformgazdasagban dinamikusan, intézményileg meghatarozotta
valnak, kovetkezésképpen azok 0j tipust hibrid javakat és kozos eréforrasokat
hoznak létre, amelyek értelmezése csak a joszagtaxonomia kiterjesztésével
lehetséges.

A blokklancalapu eszkézok, killondsen a helyettesithetd tokenek (fungible
tokens, példaul Bitcoin vagy mas kriptovalutak) és a nem helyettesithetd

14 Buchanan, James M. (1965): An Economic Theory of Clubs. Economica, Vol. 32., No. 125., 1-14.;
Buchanan, J. M. (2024). An economic theory of clubs. In: Cowen, Tyler (ed.): Public Goods and
Market Failures. A Critical Examination. Routledge, New York, 193-208.

15 UNESCO (2026): Digital platform. Elérhetd: https://www.unesco.org/en/query-list/d/digital-
platform#term-definition (letdltés datuma: 2026. aprilis 30.).

16 Nicholson, Brian et al. (2022): Digital public goods platforms for development: The challenge of
scaling. The Information Society, Vol. 38., No. 5., 364-376.
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tokenek (NFT-k, vagy akéar az online jatékokban NFT-alapt skinek)!” tovabb
erdsitik azt a jelenséget, hogy a joszagok alapvetd tulajdonsagai egyre inkabb
intézményileg és technologiailag konstrualtak. A fungible tokenek esetében a
digitalis térben mesterségesen létrehozott sziikdsség figyelheté meg: bar
technoldgiailag  korlatlanul ~ masolhatd  informéciorol van szd, a
blokklancprotokollok  kriptografiai ¢és konszenzusmechanizmusok révén
biztositjak a kinalat korlatozasat ¢és a tulajdonjog egyértelmi nyilvantartasat.
Ezaltal a nem rivalis digitalis informacio rivalizalova valik, és klasszikus
értelemben vett gazdasagi joszagga alakul. A  kriptovalutdk joszag
értelmezéséhez hozzajarul, hogy az Eurdpai Birdsag a C-264/14. sz. Hedqvist
tigyben ugy dontott, hogy a hagyomanyos és virtualis devizak kozotti atvaltasi
tevékenység nem termékértékesités, hiszen nem kézzelfoghato, birtokba vehetd
dolgok atadasa torténik, igy ezen tevékenység csak szolgéltatdsnyujtas lehet.!'®
Tovabba a nem hagyomanyos devizakat — vagyis az egy vagy tobb orszagban
torvényes fizetOeszkozoktdl eltérd pénzeket — érinté Tlgyletek pénziigyi
igyletnek mindsiilnek annyiban, amennyiben e devizakat az iigylet felei a
torvényes fizetdeszkoz alternativajaként elfogadtak, és azoknak nincs mas
céljuk, mint az, hogy fizetéeszkozként hasznaljdk Oket. A HEA-iranyelv
135. cikke (1) bekezdésének e) pontjat (fizetd eszkozok, deviza) ugy kell
értelmezni, hogy az e rendelkezés értelmében vett HEA-mentes iigyletnek
mindsiilnek az olyan szolgaltatasnyujtasok, mint amelyek az alapeljaras targyat
képezik, és hagyomanyos devizak ,,bitcoin” virtualis devizaegységekre, olyan
Osszeg megfizetése ellenében vald at- és visszavaltasat foglaljak magukban,
amely egyrészt az érintett gazdasagi szerepld altal a devizak vasarlasakor
fizetett ar, masrészt az ligyfeleivel szemben alkalmazott eladasi ar kozotti
kiilonbséget képezd haszonkulcsnak felelnek meg. Viszont a 135. cikke
(1) bekezdésének d) és f) pontjat (kozvetités, atutalas, illetve részvények,
kotvények vagy egyéb értékpapirok) ugy kell értelmezni, hogy az ilyen
szolgaltatasnyujtasok nem tartoznak e rendelkezések hatalya ala.'

Az NFT-k a kizarhatosagot még tovabb viszik az egyediség iranyaba: egy
adott digitalis eszkdz (példaul mualkotas, jatékon belilli targy vagy digitalis

17" Az online videojatékokban vasarolhatd egyedi digitlis eszkdzok, példaul az NFT-alapu skinek
esetében a hozzaférés kizarhatd, mivel a tulajdonjog blokklancon keriil rogzitésre, és csak a jogosult
felhasznalo rendelkezhet az adott digitalis targgyal. Ezzel parhuzamosan a joszag rivalizalova is valik,
hiszen az adott egyedi digitalis eszkoz egyszerre csak egy jatékoshoz tartozhat.

18 C-264/14. sz. ligy: A Birosag itélete (6todik tanacs), 2015. oktober 22. Skatteverket kontra David
Hedqvist. Elozetes dontéshozatal — K6zos hozzaadottértékado-rendszer (héa) — 2006/112/EK iranyelv —
A 2. cikk (1) bekezdésének c) pontja és a 135. cikk (1) bekezdésének d) — f) pontja — Ellenérték fejében
teljesitett szolgaltatasok — A bitcoin virtudlis deviza hagyomanyos devizakra vald atvaltasat képezo
igyletek — Adomentesség.

19 A Tanacs 2006/112/EK iranyelve (2006. november 28.) a kdzds hozzaadottértékadd-rendszerrdl.
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crer

amely egyszerre biztosit kizdrhatosagot és rivalizalast.

Ezek a fejlemények szorosan kapcsolodnak a digitalis platformok
miikddéséhez és a Buchanan-féle klubelmélethez. Egyrészt a tokenek tipikusan
platformdkoszisztémakon belill nyerik el gazdasagi jelentdségiiket, ahol a
hozzaférés, a tranzakciok és a haszndlati jogok intézményileg szabalyozottak.
Masrészt a tokenalapt rendszerek gyakran klubjellegli strukturakat hoznak Iétre,
ahol a részvétel — példaul tokenbirtoklashoz kdtve — kizarhatd, mikdzben a
halézati hatasok révén a tagsag értéke novekszik. Ebben az értelemben a
blokklancalapt javak nem csupan Uj eszkOztipusok, hanem a
joszagtulajdonsagok ,,programozhatdsaganak” extrém példai: a rivalizalas és
kizarhat6sag nem adottsag, hanem kodolt szabalyrendszer eredménye.

A digitalis gazdasagban a klubjavak egyik tipikus példajat a streaming-
eldfizetések jelentik, mint amilyen a Netflix vagy a Spotify. E szolgaltatasok
esetében a hozzaférés egyértelmiien kizarhatod, mivel kizardlag az eldéfizetéssel
rendelkezd felhasznalok férhetnek hozza a tartalmakhoz, mik6zben a fogyasztas
a legtobb esetben nem rivalizald jellegli. Ugyanilyen tulajdonsagokkal birnak a
felhoszolgaltatasok is, példaul a vallalati adatbazis-hozzaférések. Ezek esetében
a hozzaférés jogosultsighoz kotott, tehat a kizarhatdsdg technologiai
eszkozokkel — biztositott. A fogyasztds ugyanakkor csak  bizonyos
kapacitashatarig nem rivalizalé: amennyiben a rendelkezésre allo
szerverkapacitas elegendd, egy tovabbi felhaszndlé nem rontja masok
szolgaltatasi szintjét. Rivalizalas csak akkor jelenik meg, amikor a rendszer eléri
technikai korlatait, ami jol mutatja, hogy a klubjavak esetében a rivalizalas
gyakran mennyiségi €s nem mindségi kérdés.

Hasonlo logika figyelhetd meg a fizikai infrastrukturan alapuld klubjavak
esetében is, példaul a zart lakdparkok kozds Iétesitményeinél. Ezekhez a
szolgaltatasokhoz — mint a park, a medence vagy a parkoldo — csak a lakok
férnek hozza, tehat a kizarhatosag biztositott, ugyanakkor hasznalatuk részben
rivalizalo, mivel a kapacitaskorlatok elérése esetén telitettség és zstfoltsag
1éphet fel. A kizarhatosag tehat nem csupan adottsag, hanem egyre inkabb
tervezhetd tulajdonsadg, amely alapvetden formalja a joszdgok gazdasagi
természetét €s besorolasat.

4. Kozjoszagok és kozos eréforrasok
4.1. Hagyomanyos és digitalis kozjavak
A kozjavak (kozjoszagok) azok a javak, amelyek mindenki szdmara

rendelkezésre allnak, senki sem zarhato ki a hasznalatukbol, vagyis kisebb-
nagyobb kozosség fogyaszthatja el. Ezek a javak nem oszthatoak az adott
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kozosségen beliil. Tehat olyan javak vagy szolgéltatasok, amelyeket egyszerre
tobb ember is igénybe vehet anélkiil, hogy ez csokkentené a masok szaméara
elérhetd mennyiséget vagy mindséget, és amelyek fogyasztasabol nem lehet
senkit ésszertien kizarni. Itt els6sorban az alultermelés és az alulfinanszirozas a
legnagyobb kihivds. Hagyomanyos példai a kozrend, a kozbiztonsag, a
honvédelem, véddoltasok, a kornyezetvédelem, vildgitdtornyok vagy a folydk
mentén ¢épitett gatak. A kozjavak fogalma tehat mar régota ismert a
kozgazdasagtanban, elméleti alapjait Paul A. Samuelson amerikai kdzgazdasz
fektette le 1954-ben.2’ O mutatott r4 arra, hogy bizonyos javakat csak kollektiv
dontéshozatallal lehet hatékonyan biztositani, és ezeknél a piaci mechanizmus
nem milkodik kielégitden.

Az alapkutatasi eredmények esetében érvényesiil, hogy a publikalt tudas —
példaul az mRNS-technolégia elméleti alapjai — széles korben hozzaférhetd, és
egy kutatdo felhasznalasa nem csokkenti masok szamara a hozzaférés
lehetéségét. A tudas tehat klasszikus értelemben nem rivalizalo joszag.?' A
globalis kozjavak korébe sorolhatdé a klimavédelem is, kiilonosen az
tiveghazhatasu gazok kibocsatasanak csokkentése. A stabilabb éghajlat elényei
minden orszdgra kiterjednek, mikdzben egyetlen orszag er6feszitése sem
csokkenti mas orszagok hasznat. Ugyanakkor e joszag esetében kiilonosen
erdteljesen jelentkezik a kollektiv cselekvési probléma, amely a kozjavak
biztositasanak egyik alapvet6 kihivasa.

A COVID-19 ¢és a 2020-as évek inflacidja Ujraélesztette a kutatast az
alapvetd (élelmiszer, energia, egészségiigy) és nem alapveté javak
elkiilonitésérol, valamint a fogyasztasi szerkezet valsag alatti atrendez6désérol.
Az egészségligyi eszkozok, a félvezetok és az energiaellatas stratégiai
fontossaguva valtak, kvazi kozjoszagként értelmezve oket, az 0j ellatasi lancok
stratégiai javakra épiilnek. A modern tarsadalmakban €s a fejlett gazdasagokban
elvaras az univerzalis alapszolgaltatasokhoz (universal basic services, UBS)
vald hozzaférés; igy a készpénzes transzferek mellett hangsulyt kap a mindenki
szamara garantalt hozzaférés alapvetd szolgaltatasokhoz (egészségiigy, lakhatas,
kozlekedés, digitalis kapcsolddas).

A digitalis korszakban szamos olyan joszag azonosithatd, amely jol
nemzeti kibervédelem példaul olyan szolgaltatasként értelmezhetd, amelybdl az
adott orszag valamennyi szerepldje részesiil, fiiggetlentil attol, hogy kozvetleniil
hozzajarult-e annak finanszirozasdhoz. E joszag fogyasztasabol senki sem

20 Samuelson, Paul A. (1954): The pure theory of public expenditure. The review of economics and
statistics, Vol. 36., No. 4., 387-389.

2 Yang, Xiaowei - Haoyun, Zhang - Zhiyong, Huang (2024): Negative rivalry in use: toward a
knowledge-sharing perspective in the digital economy era. Journal of Knowledge Management, Vol.
28., No. 9., 2590-2609.
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zéarhato ki, és egy adott vallalat vagy intézmény védelme nem csdkkenti més
szereplOk biztonsagat, igy a kibervédelem a digitalis korszakban a klasszikus
honvédelem modern megfeleldjeként értelmezhetd. Hasonlo tulajdonsagokat
mutatnak az internet miikddését biztositod nyilt forraskodu alapprotokollok, mint
példaul a TCP/IP. Ezek a rendszerek mindenki szdmara hozzaférhetok, és
hasznalatuk nem korlatozza mas felhasznalok hozzaférését, igy globalis digitalis
kozjoszagként  értelmezhetok. A klasszikus  vilagitotornyok  digitalis
megfeleldjeként értelmezheté a GPS-alapjel, amely globélisan hozzaférhetd, és
amelynek hasznalata nem csokkenti mas felhasznalok szamara a jel mindségét
vagy elérhetdségét. A digitalis technologidk szamos esetben 1) formaban
reprodukaljak a hagyomanyos kozjavak tulajdonsagait.

A digitalis kozjavak (digital public goods, DPGs): a nyilt szoftverek,
adatkészletek, mesterséges intelligencia-modellek mint 4j tipusu kozjavak,
amelyek globalis egyiittmiikddést €s stabil intézményi kereteket igényelnek. Az
ENSZ megfogalmazésa szerint DPGs olyan nyilt forraskodu szoftverek, nyilt
adatok, nyilt mesterséges intelligencia-modellek, nyilt szabvanyok vagy nyilt
tartalmak, amelyek a kozérdeket szolgaljak, de figyelembe kell vennilik az
adatvédelmi és mds jogszabalyokat, valamint kertilniiik kell a karokozast, és
hozza kell jarulniuk a fenntarthato fejlodési célok (SDG-k) eléréséhez. Az
UNICEF kozzétette, hogy egy digitalis kdzjoszagnak meg kell felelnie a DPG
Standard 9 f6 indikatoranak, melyek: (1) a fenntarthatd fejlddési célok
elémozditasa; (2) jovahagyott nyilt licenc hasznalata; (3) egyértelmi
tulajdonjog; (4) platformfiiggetlenség; (5) dokumentacio; (6) az adatok
kinyerésének mechanizmusa; (7) az adatvédelem ¢és az alkalmazandé torvények
betartasa; (8) a szabvanyok és a legjobb gyakorlatok betartasa; (9) a karositas
elkeriilése elvének bevezetése (beleértve az adatvédelem, a biztonsag, a nem
megfeleld és illegalis tartalmak, valamint a zaklatas elleni védelem kezelésére
irAnyul6 1épéseket).??

A modern példak ellenére, tovabbra is kihivas, hogy a kozjavak eldallitasa és
finanszirozasa altalaban allami vagy kozosségi feladat, mivel az piaci alapon
nem jovedelmezd, és az egyéni hozzajarulasra nem épiil6 rendszer — Samuelson
szerint — konnyen a potyautas probléma megjelenéséhez vezethet.” A potyautas
(free rider) az, aki ugyan részesiil a kdzjoszag hasznaibodl, de nem jarul hozza
annak koltségeihez, ezzel torzitva az elosztast és aldasva az eldallitas
fenntarthatosagat. Mivel mindenki potencidlisan potyautas lehet, és a kdzjavak
eloallitdsa alulmarad az optimalishoz képest, igy itt is kialakulhat — Garrett
Hardin (1968) szohasznalataval — a kozjavak tragédiaja (tragedy of the

22 UNICEF (2026): Digital public goods. Elérhetd: https://unicef.github.io/publicgoods-accelerator-
guide/about-dpgs/what-is-a-dpg/ (letoltés datuma: 2026. aprilis 30.).
23 Samuelson (1954): i.m.
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commons).** Mindketté jol szemlélteti, hogy a kozjavak sajatos fogyasztasi

modja egy kiilonds viselkedési mintdt eredményez: az emberek hajlamosak
elkeriilni az eléallitas koltségeinek viselését, ugyanakkor szivesen élvezik a
szolgaltatas elonyeit. Ez a szabadsag tragédiaja, a kozjo pusztulasa az egyéni
érdek miatt.

Az uj tipusu kozjavak biztositdsaban az utdbbi iddszakban latvadnyosan
felértékelodott a jotekonysag €s az dnkéntes adomanyozds szerepe, amely egyre
inkdbb digitalis platformokon keresztil szervezddik. A crowdfunding
mechanizmusok lehetdvé teszik, hogy nagyszdmu egyén kis Osszegl
hozzajarulasai aggregalodjanak, ezaltal finanszirozva olyan projekteket,
amelyek piaci alapon nem lennének életképesek. Ennél is tovabb mennek a
blokklancalapt decentralizalt autoném szervezetek (decentralized autonomous
organizations, DAO-k), amelyek a kozjavak finanszirozasat és iranyitasat is
kollektiv dontéshozatalra és tokenalapti 0sztonzékre épitik. Ezek a struktirak
nem egyszerien kiegészitik az allami és piaci mechanizmusokat, hanem részben
versenyre is kelnek veliilk, mivel képesek a kollektiv cselekvés problémajat
digitalis koordinacio és programozott 0sztonzok révén kezelni. A DAO-k
esetében a kozjavak finanszirozasa €s allokacidja nem politikai dontéshozatal
vagy piaci  armechanizmus eredménye, hanem koédba  4gyazott
szabalyrendszerek szerint torténik, ahol a részvétel és a dontési jog tokenizalt
formaban jelenik meg. Az Ujraszervezett kozjoszag eldallitasi intézményi
logikaban a kozoOsségi finanszirozas és a tokenalapi kormanyzas egy olyan
proto-kozpénziigyi rendszert hoz létre, amely a klasszikus allami Gjraelosztas
funkcionalis alternativajaként értelmezhet6. Ez a fejlemény radikalisan
megkérddjelezi azt a hagyomanyos feltevést, miszerint a kdzjavak biztositasa
sziikségszertien allami feladat. A digitalis gazdasagban ugyanis a kollektiv
cselekvés nem kizarolag hierarchikus (allami) vagy piaci koordinacido révén
valosul meg, hanem egyre inkabb halozati, platformalapu és kodolt intézményi
strukturakon keresztiil.

4.2. Uj kozos eréforrasok

A koz0s erdforrasokra (common-pool resources, CPRs) hagyomanyosan olyan
javakként tekint a kdzgazdasagtan, amelyek esetében a fogyasztas rivalizalo,
mikozben a hozzaférésbol valo kizaras koltséges vagy nehezen megvalosithato.
Ez a kategoria a kozjoszadg és a maganjoszag kozotti sajatos eset, ahol a 6

2% Hardin, Garrett (1968): The tragedy of the commons: the population problem has no technical
solution. It requires a fundamental extension in morality. Science, Vol. 162., No. 3859., 1243-1248.;
Hardin, Garrett (2013): The tragedy of the commons. In: Hale, Benjamin (ed.): Routledge
Environmental Ethics, Routledge, New York, 185-196.; Brunnhuber, Stefan (2022): The Real Tragedy
of the Commons — Garrett Hardin (1968) Revised. Problemy Ekorozwoju, Vol. 17., No. 2., 19-23.
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probléma a talhaszndlat (ennyiben hasonlé a kozjavakhoz), a kimeriilés és az
un. kozlegeld tragédidja. A piaci mechanizmus Onmagiban nem biztosit
optimalis allokaciot, sziikség lehet szabalyozésra, kvotara, tulajdonjogok
kijelolésére vagy kozosségi Onszabalyozasra, olyan teriileteken is mint a
figyelem, az adat, vagy a halozatok.

Garrett Hardin kozlegeld tragédidja arra utal, hogy a kozods eréforrasok
esetében az egyéni racionalitds kollektiv irracionalitashoz vezethet.
Amennyiben az egyes gazdasagi szereplok sajat rovid tava hasznukat
maximalizaljak, az erdéforras kimeriilése elkeriilhetetlenné valik. A probléma
lényege, hogy az egyéni haszon privatizalt, mig a koltségek szétteriilnek a
kozosség egészére, igy az er6forras talhasznalata strukturalisan beépiil a
rendszer miikodésébe. A kozlegeld tragédidja ezért nem csupan kdrnyezeti
jelenség, hanem altalanos koordinacios kudarc, amely intézményi megoldasokat
— példaul szabalyozast, tulajdonjogok kijelolését vagy kdzosségi dnszabalyozast
— tesz sziikségessé.

Elinor Ostrom munkassaga megkérddjelezte Hardin korabbi, a kozlegeld
tragédidja elméletét, empirikus kutatdsokkal bizonyitva, hogy a helyi
kozosségek  Onszabalyozassal képesek hatékonyan kezelni a kozos
er6forrasokat.”®> A halaszati agazatban a jogosultsagalapu gazdalkodas (rights-
based management) jelentds sikereket hozott; kimutattak, hogy a
kvotamegosztas (catch shares) mérsékli az allomanyok Osszeomlasanak
kockéazatat.’® Ezek empirikusan is alatimasztjdk Ostrom  6rokségét,
tovabbfejlesztve azt a kozjavak Osztonzo-kompatibilis szabalyozasara és a
nagyszabasu politikai kontextusokra. A 2000-es évek nyersanyagpiaci
szuperciklusai (commodity supercycles), boomja egyiitt jart a nyersanyagok
pénziigyiesedésével: az indexalapok révén a nem energiahordozok is
szorosabban kapcsolodtak a globalis makrociklusokhoz,?” ami (ij kutatési iranyt
nyitott az arvolatilitas, a fedezeti stratégiak és az exportérok pénziigyi
kitettségének vizsgalatdban.

Az ezredfordulot kdvetden a kornyezeti és haldzati infrastruktirak egyre
hangstlyosabban jelennek meg. A klimavaltozassal, hosszii szarazsagokkal
Osszefiiggésben — mara — idetartozik a felszin alatti vizkészlet is, amelyhez vald

25 Ostrom, Elinor (1990): Governing the commons: The evolution of institutions for collective action.
Cambridge University Press, Cambridge.

26 Costello, Christopher - Gaines, Steven D. - Lynham, John (2008): Can catch shares prevent fisheries
collapse? Science, Vol. 321., No. 5896., 1678-1681.; Ben-Hasan, Abdulrahman - De La Puente,
Santiago et al. (2021): Constrained public benefits from global catch share fisheries. Proceedings of the
National Academy of Sciences, Vol. 118., No. 39.; Garlock, Taryn - Anderson, James et al. (2022):
Global insights on managing fishery systems for the three pillars of sustainability. Fish and Fisheries,
Vol. 23., No. 4., 899-909.

27 Tang, Ke - Xiong, Wei (2012): Index investment and the financialization of commodities. Financial
Analysts Journal, Vol. 68., No. 6., 54-74.
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hozzaférés sok esetben nehezen korldtozhat6, ugyanakkor hasznalata rivalizalo
jellegli. A talzott vizkivétel csokkenti a vizszintet, ezaltal mas felhasznalok
szamara kevesebb erdforras marad, ami hosszabb tavon akar a készletek
kimeriiléséhez is vezethet. Hasonlo logika érvényesiil az urbanizacié miatt a
varosi kozutak esetében csucsforgalomban. Amennyiben nincs utdij vagy mas
korlatoz0 mechanizmus, a kozGt hasznalatabol senki sem =zarhato ki,
ugyanakkor a hasznalat egyértelmiien rivalizalo: minden tovabbi jarmii noveli a
torlodast, csokkenti a kozlekedés sebességét, és negativ externalidkat — példaul
idéveszteséget és kornyezetszennyezést — general. A 1égkdr, mint szennyezési
befogado kozeg, szintén tipikus kdzos eréforrasként értelmezhetd. A kibocsatok
kizarasa nehéz, kiilondsen globalis szinten, mikdzben az egyik gazdasagi
szerepl0 kibocsatasa csokkenti a tobbiek szdmara rendelkezésre allo
szennyezési kapacitast.

A digitalis gazdasagban azonban e kategoria nem csupan kibdviil, hanem
mindségileg is atalakul: a figyelem, az adat és a haldzati kapacitasok a 21.
szdzad 1j kozlegeldiként jelennek meg. A figyelem ebben az értelemben a
digitalis korszak szlkds alaper6forrasa, amelyért a platformok és
tartalomel6allitok intenziv versenyt folytatnak, mikézben a felhasznalok
kognitiv kapacitdsa korlatozott. Az adat — bar technologiai értelemben nem
rivalis — gazdasagi €s hatalmi értelemben rivalizalova valik, amennyiben annak
értéke az exkluziv hozzaférésbdl és feldolgozasi képességbdl szarmazik.”® A
halézati infrastrukturak, beleértve a savszélességet, szamitasi kapacitast és
platformhozzaférést, szintén ilyen ko6zds eréforrasként miikddnek, ahol a
tulhasznalat torldédashoz, mindségromlashoz és koncentraciohoz vezet.

Ebben a keretben a ,kozlegelok tragédiaja” nem csupan kornyezeti
probléma, hanem a digitalis gazdasag strukturalis sajatossaga: a tulzott
figyelemkivonas, az adatmonopolizacié €s az informacios talterhelés mind
ennek modern megnyilvanulasai. A digitalis k6zos eréforrasok igy nem a bdség,
hanem a rejtett sziikdsség terepe, ahol a rivalizalas és kizarhatésag nem
adottsag, hanem platformok és intézmények altal formalt jelenség.
Kovetkezésképpen a kozos eréforrasok kezelése a 21. szazadban nem pusztan
szabalyozasi kérdés, hanem a digitalis gazdasag alapvetd politikai-gazdasagtani
problémajava valik, amely 0j intézményi valaszokat kovetel.

skskok
A kozgazdasagtani joszagtaxonomia klasszikus dimenzioi a 21. szazad digitalis

gazdasagaban mar nem tekinthetdk valtozatlan, exogén adottsdgoknak. A
digitalis gazdasagban a rivalizalas ¢s kizarhatésdg nem pusztan a javak

28 Wang, Kaidong et al. (2025): Non-Rival Data as Rival Products: An Encapsulation-Forging
Approach for Data Synthesis. arXiv preprint arXiv:2511.06610.
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természetébol fakadd kiilsd, természeti adottsdg, hanem technoldgiai,
intézményi és szabdlyozasi dontések eredménye. A digitdlis platformok, az
adatalapti iizleti modellek, a mesterséges intelligencia, valamint a
blokklancalapu rendszerek miikodése azt mutatja, hogy e tulajdonsagok egyre
inkdbb intézményileg, technolodgiailag és szabalyozési eszkozok révén alakitott,
megtervezett, mérnokolt (engineered) jellemzokké valnak. A javak besorolasa
igy nem pusztan technikai kérdés, hanem tarsadalmi, gazdasagpolitikai és
hatalmi viszonyok altal meghatdrozott folyamat.

A digitalis gazdasagban a nem rivalizalds és a kizarhatésag dinamikusan
valtozo tulajdonsagokka valtak: az adat és a mesterséges intelligencia a boség
logikéjat erdsiti, mikdzben a platformok és tokenizalt rendszerek mesterséges
szlikosséget ¢és kizarhatosdgot hoznak 1étre. Ezzel péarhuzamosan qj
joszagtipusok jelennek meg: a digitalis kozjavak globalis egyiittmiikodést
igényld kollektiv eréforrasokka valnak, mig a figyelem, az adat és a haldzati
kapacitasok a 21. szazad 1j kozos eréforrasaiként mitkodnek, amelyek esetében
a kozlegelok tragédiaja mar nemcsak fizikai, hanem digitalis térben is
megjelenik. Mindez arra utal, hogy a joszagtaxondémia hagyomanyos, statikus
kategoriarendszere egyre kevésbé alkalmas a modern gazdasag jelenségeinek
megragadasara. A kozjavak, klubjavak és kozos erdforrdsok kozotti hatarok
elmosodnak, és helyiiket egy olyan dinamikus rendszer veszi at, ahol a joszagok
tulajdonsagai folyamatosan tujrakonfiguralédnak a technologiai fejlédés és az
intézményi innovacié hatdsara.

A 21. szazad kozgazdasagtananak egyik kulcskérdése igy nem az, hogy egy
adott joszag melyik kategoriaba tartozik, hanem az, hogy ki, milyen
eszkozokkel és milyen célbol alakitja a joszag tulajdonsagait. Ebben az
értelemben a joszdgtaxonémia nem lezart osztalyozasi rendszer, hanem a
gazdasagi és tarsadalmi folyamatok altal folyamatosan formalt analitikai keret.
A digitalis gazdasag megértéséhez ezért nem elegendd a klasszikus kategoriak
alkalmazasa: sziikség van egy olyan megkdzelitésre, amely a rivalizalds és
kizarhatésag endogenitasat, valamint ezek intézményi és technologiai
meghatarozottsagat helyezi az elemzés kézéppontjaba.
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A MAGYAR VAMJOGI SZANKCIOK VALTOZASAI
1995-TOL NAPJAINKIG®

Pardavi Laszlo!

A tanulmany a magyar vamjogi szankciorvendszer 1995 és 2026 kozotti
fejlodését mutatjia be, kiemelve az eurdpai unios csatlakozas és az Unios
Vamkédex hatdsdt a hazai szabdlyozdsra. Attekinti a vamigazgatdsi, biintetdjogi
és polgari jogi jogkdvetkezmények alakulasat, valamint a Nemzeti Ado- és
Vamhivatal szerepének valtozasat. Elemzi a jelenlegi szankciorendszer
Jjogelméleti alapjait, kiilonds tekintettel a repressziv, preventiv és reparativ
funkciok egyiittes érvényesiilésére. A tanulmany végiil javaslatokat fogalmaz
meg a magyar vamjogi szankciorendszer tovabbfejlesztésére,  kiilonos
figyelemmel a differencialt szankcionadldsra, az eljarasi garancidak erdsitésére és
a jogkovetd magatartds osztonzésére.

1. Bevezetés

A vamjogi szankcidok rendszere kulcsfontossagu eleme minden olyan allam
jogrendszerének, amely jelentds nemzetkozi kereskedelmi forgalmat bonyolit.
Magyarorszag esetében ez a szankciorendszer 1995-t6] kezdve jelentds
fejlédésen ment keresztiil, amely szorosan 0sszefligg az eurodpai integracidval,
az unids jogrendszerhez vald igazodassal, valamint a kozigazgatasi szerkezet
atalakulasaval. Jelen tanulmany célja, hogy attekintse a hazai vamjogi
szankciok tipusait, jogszabalyi kereteit €s fejlodésének fobb szakaszait 1995-t61
napjainkig.

Természetesen tudomassal birok arrél, hogy a nemzetkozi szerzédések mas
jogkovetkezményeket is eldirhatnak, azonban most csak a magyarorszagi
szankciokat vizsgalom.

2. A vamjogi szankciorendszer fejlodésének fébb szakaszai
2.1.1995-2003: A nemzeti vimjog dominanciija

A magyar vamjogi szankciorendszer fejlodése a klasszikus, nemzeti
szabalyozason alapult a vamjogrol, a vameljarasrol, valamint a vamigazgatasrol
szolo 1995. évi C. torvény elfogadasaig, amely atfogdan szabalyozta a
vameljarasokat, a vamtartozas keletkezését, és az ezekhez kapcsolodo
jogkovetkezményeket. A szankciok magukban foglaltdk az aruk lefoglalasat,
elkobzasat, pénzbirsagokat, valamint biintetdjogi fellépést bizonyos esetekben,

*DOI 10.21867/KjK/2026.2.2. )
' Dr. Pardavi LaszIl6, egyetemi docens, Széchenyi Istvan Egyetem Dedk Ferenc Allam- és
Jogtudomanyi Kar Ko6zigazgatasi és Pénziigyi Jogi Tanszék.
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példaul csempészetnél. Ekkor még kizarolag nemzeti hataskorben zajlott a
vamigazgatasi szankcionalas, de mar megjelent az eurépai normakhoz valod
igazodas igénye.”

2.2.2004-2013: Az uniés vamjog bevezetése

2004. majus 1-jével Magyarorszdg csatlakozott az Eurépai Unidhoz, ami
gyOkeresen atalakitotta a vamjogi szabalyozast. A kozOsségi vamjog
végrehajtasarol szolo 2003. évi CXXVI. térvény megteremtette a kozdsségi
vamjog végrehajtasanak jogi alapjat. Ettdl kezdve a vamjogi szankciok tobbsége
unios jogon® alapult, mig a magyar jogszabalyok végrehajtasi jelleglivé valtak.

E korszakban erdsodott a pénziigyi-kozigazgatasi birsagok szerepe, €s az
adojogi szankciok logikaja kezdte jellemezni a vameljarasokat is. A
legstlyosabb esetekben azonban tovabbra is a biintetdjogi szankciok
alkalmazasa volt az iranyado.

2.2.1. 2011-t6l: NAYV és az egységes szankciorendszer

2011-ben a 2010. évi CXXII. torvénnyel 1étrejott a NAV, amely egyesitette az
ado- és vamigazgatasi szerveket. Ez az integracid a vamjogi szankciok
gyakorlatat is O0sszehangolta, kozelebb hozva azt az addigazgatasi eljardsok
rendszeréhez.

A NAV vamigazgatasi jogkorben jar el a vamtartozasok megallapitasaban,
behajtasaban, illetve a birsagolasban. A rendszer a kockazatalapt ellenorzésre
¢s a mérlegelési lehetoségekre épiil, amely nagyobb rugalmassagot biztosit a
hatésagnak a szankciok alkalmazasaban.

2.2.2. 2016-tol: Az Unios Vamkodex alkalmazasa

Az Europai Parlament és a Tanacs 952/2013/EU rendelete (2013. oktober 9.) az
Unids Vamkodex 1étrehozasarol* 2016-os bevezetésével az unios szintli vamjogi
keretek atfogo és részletes szabalyozasat biztositja a vamtartozas keletkezésérol,
megsziinésérél. A 42. cikk kotelezi arra a tagallamokat, hogy a
vamjogszabalyok betartasanak elmulasztasaért hatékony, aranyos €s visszatarto
ereju szankciokat alkalmazzanak. Ezek lehetnek:

2.1994. évi 1. térvény a Magyar Koztarsasag és az Eurdpai Kozdsségek és azok tagallamai kozott
tarsulas létesitésérol szolo, Briisszelben, 1991. december 16-an aldirt Eurdopai Megallapodas
kihirdetésérol.
3 A Tanics 2913/92/EGK rendelete (1992. oktober 12.) a Kozdsségi Vamkodex 1étrehozasarol, HL L
302.,1992.10.19., 1-50.
4 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 952/2013/EU rendelete (2013. oktober 9.) az Uniés Vamkodex
létrehozasarol, HL L 269., 2013.10.10., 1-101.
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a) a vamhatosagok altal kiszaband6 pénzbirsag, beleértve adott esetben a
biintet6jogi szankcidé helyébe 1ép6 vagy azt felvaltd pénzfizetési
kotelezettséget;

b) az érintett személy altal birtokolt valamely engedély visszavonasa,
felfiiggesztése vagy modositasa.

Ebbdl kovetkezden a konkrét szankciok meghatarozasa tagallami hataskdrben
maradt. Az Uniés Vamkodex két reparativ kovetkezményt mégis szabalyoz, az
egyik a fizetési konnyitésekhez kapcsolodo hitelkamat (112 cikk), de miutan ez
jogsértést nem tételez fel, ezért nem tekinthetd valodi szankcidnak. A masik
viszont a 114. cikkben rogzitett késedelmi kamat, melyet a behozatali vagy
kiviteli vam 0sszegére kell felszamitani az eldirt idétartam lejartanak napjatol a
megfizetés napjaig. Ezek mellett az Unidés Vamkodexben azért talalunk
jogvesztést eredményez0 szankcidkat is, mint példaul az engedélyezett
gazdalkodoi statusz elvesztése (39. cikkben).

A magyar vamigazgatasi szabalyozas az unids vamjog végrehajtasarol szolo
2017. évi CLIL torvény’ révén illeszkedik az Unidés Vamkodex struktarajaba,
részletesen meghatdrozva a szankciok tipusait, azok mértékét, valamint az
eljarasi garancidkat. A NAV felelds ezen intézkedések végrehajtasaért.

3. A jelenlegi vamjogi szankciérendszer fébb jellemz6i (2024-2026)

A vamjogi szankciok elsddleges célja a vamjogszabalyok betartasanak
kikényszeritése, a jogsértd magatartasok megel6zése, valamint a koltségvetési
bevételek védelme. A szankci6 alkalmazasanak feltétele mindig a jogellenesség,
vagyis a norma tudatos megsértése, vagy figyelmen kiviil hagyésa.®

A vamjogi szankciorendszer vizsgalata érdekében indokolt figyelemmel
lenni Arva Zsuzsanna azon megallapitasaira,’ amelyek a kozigazgatasi
szankcionalas jogelméleti kereteit tarjak fel. Arva szerint a kozigazgatasi
szankciok nem csupan repressziv funkciot toltenek be, hanem preventiv és
helyreallitd célt is szolgalhatnak, sot, ezek egyiittes jelenléte a szankcidok
,hibrid” természetére utal.®

Ez a szemlélet kozvetleniil alkalmazhaté a vamjogi szankciokra is, amelyek
—miként az a NAV gyakorlata alapjan is megallapithatd — egyszerre célozzak a
jogsértd magatartdsok visszaszoritasat (represszid), a jogkovetés OsztOnzését
(prevencid), illetve a jogsértések altal okozott hatranyok kompenzalasat

32017. évi CLIL torvény az unids vamjog végrehajtasarol.

¢ Patyi Andras — Varga Zs. Andras (2008): Altalinos Kozigazgatdsi Jog. Mandamus Publishing,
Budapest, 108.

7 Arva Zsuzsanna (2025): A kozigazgatisi szankcio repressziv funkcidja a globalis jogi térben.
KozigazgatisTudomdny 5. évf., 1. sz., 5-17.

8 Arva Zsuzsanna (2023): A kozigazgatasi szankcionalds j iranyai és a hatékonysag.
KozigazgatasTudomany, 3. évf., 2. sz., 5-23.
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(helyreallitas). Arva tanulmanyaban kiilonsen hangstlyos a kozigazgatasi és
blintetéjogi szankciok kozotti hatarvonalak elmosddasa, amely az EU
jogfejlédése soran egyre inkabb eldtérbe keriilt. A vamjogi szankciok e
hatartertileti jellege kiillondsen az Engel-kritériumok, a ne bis in idem elv, illetve
a Jussilia-iigy alapjan értelmezheto.

Arva arra is ramutat, hogy az unios jog egységesitési torekvései nem mindig
igazodnak a tagallami dogmatikai kiilonbségekhez, ami jogbizonytalansdghoz
vezethet. Ennek tilkrében a vamjogi szankciok magyar szabalyozéasdban is
célszerli fokozott figyelmet forditani a szankcidk fogalmi meghatarozasara, az
eljarasi garanciak biztositasara, és az unios elvarasokkal val6 koherenciara.

Kiemelend6 tovabba Arva azon javaslata is, amely szerint a ,, criministrative
law” mint 0j, kevert szankciotipus lehet a jovo Utja az olyan hatarteriileti
szankcioknal, mint amilyen a vamjogi is.

A hatranyos kovetkezményeket okozd vamjogi szankciok harom f6
kategoriaba sorolhatok: igazgatasi, biintetdjogi és polgari jogi szankciok.

A) Igazgatdsi szankciok

A leggyakrabban alkalmazott szankciok kozé tartoznak. Ide sorolhaté a
vamigazgatdsi birsag, a potlék, a késedelmi kamat, valamint az engedélyek
modositasa, visszavonasa vagy felfliggesztése.

A jelenlegi gyakorlat szerint a NAV széles eszkoztarral rendelkezik a
vamjogsértések szankcionalasara. A leggyakoribb szankci6 a vamigazgatasi
birsag, amely jellemzéen a vamhidny 50%-4atol akar 200%-ig — és bizonyos
esetekben 5.000.000 Ft-ig — is terjedhet stilyos jogsértések alkalmaval.

Ezt a szankciot mar a 1995. évi C. torvény 141. §-a is szabalyozta,
elsdsorban vameljarasi szabalyok megsértéséhez kapcsoléddan. Az unids
csatlakozast kozvetleniil kovetdé 2004 ¢és 2008 kozotti iddszakban
Magyarorszagon nem alkalmaztdk a vamigazgatasi birsagot. Ez az idészak az
unios csatlakozast kovetd évekre esik, amikor is a magyar vamjog atalakult a
Kozosségi Vamkodexhez vald igazodas érdekében. Ebben az iddszakban a
magyar jogalkalmazds gy értelmezte, hogy nincs felhatalmazasa a
vamigazgatasi birsag alkalmazasara, mivel az unids szabalyozas elsddlegesen
nem tartalmazta kifejezetten ezen szankcidt, ugyan nem is tiltotta meg a
tagallamoknak 6nall6 szankciok bevezetését.

A vamigazgatasi birsagot Magyarorszagon Ujra a 2003. évi CXXVI. térvény
61/A. §-a rogzitette kifejezetten onallo szankciokeént 2008. januar 1-jei hatallyal,
majd a 2017. évi CLIL torvény 84-89. §-1 szabalyozzak nagyon részletesen. A
jogsértés mindsitése soran figyelembe kell venni az elkdvetd szandékossagat, a
kar mértékét, az aru tipusat és a jogsértés ismétlodését. Adodjogi szempontbol
viszont figyelmet érdemel, hogy a térvény 84. § (10) bekezdése — ellenben az
adobirsaggal — olyan jogsértésekhez vagy mulasztasokhoz is vamigazgatasi
birsagot rendel, melyek kovetkezményeként vamhiany nem is keletkezik.
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A 2017. évi CLII torvény szerint igazgatasi szankcioként alkalmazandok

még:

e azaru lefoglalasa vagy elkobzasa (90. §),

e azengedélyek felfiiggesztése, modositdsa vagy visszavonasa (91. §),

e a 2021/2116 Eurodpai Parlamenti és Tanacsi rendelet IV. cim IIL
fejezetének végrehajtasa korében eldirt birsag (206. §),

e az engedély visszavonasa, amennyiben bilincselekmény allt fenn (pl.
csempészet, hamis nyilatkozat, pénzmosds stb.) a vamhatosag
visszavonja az érintett személy részére kiadott engedélyt, ha a feltart
jogsértéssel Osszefiiggésben az engedélyes vagy alkalmazottja ellen
inditott blintetdeljaras a birdsdg biintetdjogi feleldsséget megallapitd
jogerds itéletével zarult (91. § (2) bekezdés).

B) Biintetojogi szankciok

A legsulyosabb vamjogsértések (példaul vamszabalysértés, vamszabalysértés
elkovetdjének segitése, koltségvetési csalds)’ esetében szabalysértési vagy
biintetoeljaras is indulhat. Ezeket a szabalysértési torvény €s a Btk. szabalyozza,
melyek sulyos szankciokat, akar szabadsagvesztést is kilatasba helyezhetnek.

C) Polgari jogi kévetkezmény

Amennyiben a jogsértés kozvetlen és egyéb modon nem fedezett vagyoni kart
okoz, a vamhatosag kovetelheti annak megtéritését is.

4. Konkluzio

A magyar vamjogi szankcidrendszer 1995-t6l napjainkig tartd fejlodése jol
tiikkr6zi az eurdpai integracio hatasat, valamint a kozigazgatasi szankcionalas
altalanos atalakulasat. A kezdetben nemzeti alapokon nyugvd, erésen repressziv
jellegli rendszer fokozatosan egy unids keretrendszerbe illeszkedd, komplex és
differencialt szankciostrukturava valt.

A vizsgalt idOszak egyik legnagyobb eredménye, hogy a vamjogi szankciok
mara nem kizarélag biintetd funkcidt toltenek be, hanem egyre hangstlyosabba
valik a preventiv és reparativ céljuk. Ez kiilondsen a vamigazgatasi birsagok, az
engedélyezési  jogkovetkezmények és a  kockdzatalapu  ellendrzési
mechanizmusok elterjedésében érhetd tetten. A Nemzeti Ado- €s Vamhivatal
létrehozasa tovabb erdsitette ezt az egységes, adojogi logikahoz kozelitd
szemléletet.

% A csempészet dnalld tényallisa a Btk-ban 2012. januér 1-je 6ta nem létezik; a korabbi Btk. 312. §
hatalyon kiviil helyezése utan ez a cselekmény ma a koltségvetési csalas (Btk. 396. §) fogalomkorébe
tartozik, csak gy, mint a vimorgazdasag.
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Ugyanakkor a rendszer nem mentes a problémaktdl. Kritikaként
megfogalmazhato, hogy az uniés vamjog és a tagallami szankciorendszerek
kozotti munkamegosztas jogbizonytalansdgot eredményezhet. Bar az Unios
Vamkodex keretszabalyokat allit fel, a konkrét szankcidk meghatarozasa
tagallami hataskorben maradt, ami az uniés jog egységes alkalmazasaval
kapcsolatos kérdéseket vet fel. A vamigazgatisi birsag széles mérlegelési
tartomanya — kiilonésen a vamhidny hidnyaban is alkalmazhaté szankcidk
esetén — a jogalanyok szdmara kiszamithatatlansagot okozhat.

Tovabbi problémat jelent a kdzigazgatasi €s biintetjogi szankciok kozotti
hatar elmosddasa. A vamjogi szankcidk ,hibrid” jellege — amelyet az unios
joggyakorlat, igy az Engel-kritériumok és a ne bis in idem elv is érint — fokozott
eljarasi garancidkat igényelne. Ezek azonban a gyakorlatban nem minden
esetben jelennek meg kell6 stllyal.

Javaslatként megfogalmazhatd, hogy a magyar vamjogi szabalyozasban
indokolt lenne a (i) vamigazgatasi szankciok fogalmi elhataroldsanak tovabbi
pontositasa, kiilondsen a biintetdjogi jogkovetkezményekhez vald viszonyuk
tekintetében. (ii) Fontos volna a szankciok kiszabasdhoz kapcsol6dd mérlegelési
szempontok részletesebb, normativ rogzitése a jogbiztonsdg erdsitése
érdekében. (iii) A szankciok alkalmazasa végso eszkoz legyen, ne a tolik vald
félelem motivalja az tgyfelet jogkovetésre! (iv) A jogkovetkezmények
épiiljenek az tigyféllel valo egyiittmtikodésre, cél lehetne a jogtudatossag felé
haladds. A szigori birsagolas hatastalan, ha az iigyfél nem ismeri
magatartasanak jogsérté mivoltat. Ezért a szankcid nem tolti be preventiv
funkciojat, csupan utdlagos allami, biintetd beavatkozas lesz. (v) Tovabba
lényeges volna az eljarasi garanciak — igy a jogorvoslathoz vald jog és az
aranyossag kovetelményének — hangstlyosabb érvényesitése.

A vamjogi szankcidrendszer jovobeli fejlodése szempontjabol kiillonds
jelentésége van a digitalizacid és az automatizalt hatésdgi dontéshozatal
térnyerésének is. A vamigazgatasi eljarasok egyre nagyobb része elektronikus
adatkezelésre, kockazatelemz6 rendszerekre €s eldzetes adatellendrzésre épiil,
amely nemcsak az ellen6rzések hatékonysagat noveli, hanem a szankcionalas
logikajat is atalakitja. A hangsuly ugyanis fokozatosan eltolodik az utdlagos
repressziordl a megel6z6 kontroll iranyaba: a hatésag mar a vameljaras korai
szakaszaban képes kisziirni a hibas, hianyos vagy kockazatos nyilatkozatokat.

Ez a valtozés a jogalanyok oldaldn is 1j kovetelményeket tamaszt. A
gazdalkodo szervezetek részér6l ma mar nem elegendd a jogszabalyok puszta
ismerete; elvarhato a bels6 megfelelési mechanizmusok, ellendrzési pontok és
dokumentacids rendszerek kiépitése is. A vamjogi megfelelés igy a vallalati
compliance részévé valik, amelynek hianya Onmagaban is fokozhatja a
jogsértések  bekovetkezésének — veszélyét.  Ebbél  kovetkezéen — a
szankciodrendszernek nemcsak biintetd, hanem orientald funkcioja is van: olyan
jogkovetd vallalati magatartast kell 6sztondznie, amely hosszu tavon csokkenti
az allami beavatkozas sziikségességét.
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Lényeges szempont tovabba, hogy a vamjogi szankciok alkalmazasa soran
az aranyossag kovetelménye ne csupan elvi, hanem ténylegesen érvényesiilé
mérce legyen. A jogsértések kozott ugyanis jelentds kiillonbségek lehetnek
aszerint, hogy az érintett magatartds szandékos csalard jellegi volt-e, vagy
csupan adminisztrativ mulasztasbol, értelmezési bizonytalansagbol, esetleg
technikai hibabol fakadt. A differencialt szankcionalds ezért a jogallami
mukodés egyik alapfeltétele. Kiilondsen indokolt ez olyan esetekben, amikor
vamhidny ténylegesen nem keletkezik, mégis sor kertilhet birsag kiszabésara.

A jogorvoslati rendszer hatékonysaga szintén meghatarozé eleme a vamjogi
szankciorendszer legitimitdsdnak. A szankcioval érintett {igyfél szémara
biztositani kell, hogy a hatdsagi mérlegelés, a szankci6 mértéke és a mindsités
jogszeriisége érdemben felilvizsgalhatd legyen. Ennek hianyaban a
szankciorendszer konnyen elveszitheti kiszamithatdsagat, ami végsé soron a
jogkovetési hajlandosag gyengiiléséhez vezethet. A jogbiztonsag tehat nem a
szankcionalas akadalya, hanem annak eléfeltétele.

Hkskok

Osszességében megéllapithatd, hogy a magyar vamjogi szankcidrendszer
fejlédése a modern kozigazgatasi biintetéhatalom altalanos tendencidit koveti:
Osszetettebbé, differencidltabba és egyben technikaibba valik. A jovo kihivasa
az lesz, hogy e rendszer egyszerre tudjon hatékony maradni a koltségvetési
érdekek védelmében, ugyanakkor megfeleljen a jogallamisag, az atlathatosag és
az lgyféli jogok fokozott védelmére vonatkozé kovetelményeknek. A vamjogi
szankciok csak akkor tolthetik be rendeltetésiiket, ha nem pusztan repressziv
eszkdzként milkkodnek, hanem a jogkdveté magatartas eldsegitéiként is
értelmezhetok.

Forrasok jegyzéke:

e Arva Zsuzsanna (2023): A kozigazgatasi szankcionalas j iranyai és a
hatékonysag. KozigazgatasTudomany, 3. évt., 2. sz., 5-23.

e Arva Zsuzsanna (2025): A kozigazgatasi szankci6 repressziv funkcioja a
globalis jogi térben. KozigazgatasTudomany, 5. évt., 1. sz., 5-17.

e Patyi Andras — Varga Zs. Andras (2008): Altaldnos Kozigazgatdsi Jog.
Mandamus Publishing, Budapest.

e A Tanacs 2913/92/EGK rendelete (1992. oktober 12.) a Kozosségi
Vamkaddex 1étrehozasarol, HL L 302., 1992.10.19., 1-50.

e Az Eurépai Parlament és a Tanacs 952/2013/EU rendelete (2013. oktober
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o 1994. évi L. torvény a Magyar Koztarsasag és az Europai Kozosségek és
azok tagallamai kozott tarsulds létesitésérol szold, Briisszelben, 1991.
december 16-an alairt Eurdpai Megallapodas kihirdetésérol

e 2017. évi CLIL toérvény az uniés vamjog végrehajtasarol
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A PENZUGYI JOG FOGALMA A KOZPENZUGYEK VALTOZO
RENDSZEREBEN*

Bordds Péter!

Az egyes jogrendszerek és tudomanyos iskolak eltéréen hatarozzdak meg, hogy
mit eértenek pénziigyi jog alatt, az miként viszonyul az adojoghoz, valamint
milyen kapcsolatban dll a kozigazgatasi joggal. E részben dogmatikai, részben
gyvakorlati kérdés mindmaig szakmai vita alapjat képezi a pénziigyi joggal
foglalkozok korében.

A globalizacio, az egyre bonyolultabb élethelyzetek a normativ jogi
szabadlyozas dinamikdajanak erdsodését hozta magaval, mely az egyes
Jjogteriiletek, jogagak szerepét is érinti, datalakitja. Az egyre névekvé mennyiségii
joganyag egyre inkabb differencidlja a jogagakat, s uj jogteriiletek hoz létre. E
keretek kozott e rovid attekinté tanulmany célja annak bemutatasa, hogy a
nemzetkozi jogtudomany kiilonbozé iranyzatai milyen modon kézelitik meg a
peénziigyi jog fogalmat és tartalmat. A vizsgalat kozéppontjaban az a kutatdasi
kerdes all, hogy az ujabb szakmai diskurzusok miként értelmezik a pénziigyi
jogot, mennyiben tekintik annak részének az adojogot, illetve hogyan hatarozzak
meg a pénziigyi jog és a kozigazgatasi jog viszonyat tekintettel az elmult
évtizedekben jelentkezo valtozasokra.

1. A pénziigyi jog jogagi besorolasa és funkcidja

A pénziigyi jog fogalmanak és helyének meghatirozasa a jogtudomanyban
mindmaig vitatott. A vita kdzéppontjaban az all, hogy a pénziigyi jog pusztan a
kozpénzek technikai igazgatasanak joga-e, avagy az allami szuverenitas egyik
alapvet6 jogi kifejezddése. A kiilonbozoé szerzdéi allaspontok eltérden
valaszoljak meg e kérdést, és eltéré hangsulyokat helyeznek a pénziigyi jog
targyara, funkciojara és jogagi onallésagara.

A pénziigyi jog jogégi besorolasa a jogelmélet egyik klasszikus vitakérdése.
A jogagak elkiilonitésének hagyoményos kritériumai — a szabdlyozés targya,
modszere és funkcidja — eltéré eredményre vezethetnek a pénziigyi jog
esetében. Targyi szempontbol a pénziigyi jog a kdzpénzekkel kapcsolatos
jogviszonyokat szabalyozza; modszerét tekintve dontéen imperativ, hatosagi
jellegli normakbol 4&ll; funkciondlisan pedig az allami mikddés anyagi
feltételeinek biztositasat szolgalja.

E sajatossagok alapjdn a pénziigyi jog a kdzjogon beliil helyezhetd el,
ugyanakkor tobb szerz6 hangsulyozza, hogy funkciondlis értelemben nem

*DOI10.21867/KjK/2026.2.3. )
' Dr. Bordds Péter, habilitalt egyetemi docens, Debreceni Egyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar,
Pénziigyi Jog és K6zmenedzsment Tanszék
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pusztan a kdozigazgatasi jog egyik technikai aldgarol van szd, hanem olyan
jogteriiletrél, amely kozvetlen kapcsolatban 4l az  alkotmanyos
hatalommegosztassal ¢s a demokratikus legitimacioval. Jelen iras keretei kozott
ezen eltérd elméleti nézépontokat kivanom bemutatni.

A pénziligyi jogot a nemzetkdzi szakirodalom egyrészt a kozjog egyik
agaként (public financial law), masrészt a pénziigyi piacok mukdodését
meghatarozo, funkciondlis szabalyként (financial law) irja le. A fogalmi
eltérések mogott az huzodik meg, hogy az egyik megkozelités az allami
pénziigyi tevékenységre, mig a masik a pénziigyi piacok maganjogi-kozjogi,
mondhatni ,,hibrid” szabalyozasara helyezi a hangsulyt.?

A kozpénziigyi jog vagy kozosségi pénziigyek joga (public financial law)
jellemzéen Ugy jelenik meg, mint a kozjog azon aga, amely az allam,
onkormanyzatok és mas allami intézmények, koztestiiletek pénzeszkodzeinek
keletkezését, elosztasat és felhasznalasat szabéalyozza.® A pénziigyi jog
maganjogi teriilete (private financial law) alatt sok szerz6 a bankjogot, tékepiaci
jogot, derivativ tigyletek és befektetéskezelés jogat érti, vagyis a pénziigyi
szektor teljes magéanjogi-kozjogi normarendszerét.* A nemzetkozi pénziigyi jog
(international financial law) pedig kifejezetten a nemzetkozi pénziigyi technikak
(kolcsonok, kotvények, részvények, derivativak) szerzédéses és kollizids jogi
kerete.?

1.1. A pénziigyi jog helye a kozjogban

A pénziigyi jog szabalyai altalanos, kozérdekli célok érdekében keletkeznek,
vagyis leszogezhetjilk, hogy a pénziigyi jogalkotas a kdzpénzek védelmét,
closztasat és ellendrzését szolgalja, nem pedig individualis, maganérdekeket. A
jogviszonyok egyik alanya tipikusan az allam vagy mas koézhatalommal
felruhdzott szervezet, amely imperativn modon, egyoldala aktusokkal
(adomegallapitas, hatosagi dontés, tamogatasi szerzOdés stb.) érvényesiti a
pénziigyi hatalmat.

2 Tsindeliani, Imeda A. — Miroschnik, Svetlana V. - Bit-Shabo, Inessa V. — Selyuko, Anatoly D. —
Proshunin, Maxim M — Rybakova, Svetlana V. — Kostikova, Ekaterina G. — Tropskaya, Svetlana S.
(2019): Financial Law as a Public Law Branch: A Fresh Look at the Signs of Publicity. Journal of
Legal, Ethical and Regulatory Issues, 2019 Vol: 22 Issue: 5., 1-4.; Pistor, Katharina (2013a): A Legal
Theory of Finance, Columbia Law School, Public Law & Legal Theory Working Paper Group, May 9,
2013. Elérhetd: http://ssrn.com/abstract=2262936

3 Stefanoaia, Mariana-Alina (2023): The Importance of Financial Law in the Public Law System. Legal
Sciences in the New Millennium. Vol. 18., No. 1. 19-22.; Alterio, Elisa D. (2025): Public Finance Law
and Public Administration, Routledge, London, 5-12.

4 Berman, George (2022): Importance and understanding of the financial law, International Journal of
Law and Legal Studies, Volume 10, Issue 2., 1-2.

5 Paech, Philipp (2017): Introduction: International Financial Law. SSRN, October 2, 2017., 3-7.
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3043171; Mugasha, Agasha (2011): International Financial Law: Is the
Law Really "International" and Is It "Law" Anyway? Banking and Finance Law Review, 26. pp. 381-
449.
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Szamos szerzé a kozjog alagazatai kozott sorolja fel a pénziigyi jogot az
alkotmanyjog, a kozigazgatasi jog, a biintetdjog, az eljarasjogok, az eurdpa-jog
¢s a nemzetkozi kozjog mellett. Egyes rendszerezések pedig a pénziigyi jogon
beliil is megkiilonboztetik a ,,fiskalis” részt (ado-, koltségvetési, vamjog) és a
HLhem fiskalis”, de kozjogi jellegli részt (monetaris jog, pénziigyi piacok
feliigyelete), de mindkett6t kdzjoginak tekintik.

A legtobb kozjogi irdanyultsagh szerz6 a pénziigyi jogot egyértelmtien a
kozjog korébe sorolja, mivel fo targya a kozpénzek képzése, elosztisa és
védelme. A ,public finance law” fogalom alatt tipikusan a kovetkez6
részteriileteket soroljak fel: addjog, koltségvetési jog, allamaddssag-jog,
valamint a kozpénzek felhasznalasanak ellendrzési rendszere. Egyes elemzések
kiemelik, hogy a pénziigyi jog kozjogi jellege abbol fakad, hogy a jogviszonyok
egyik polusan rendszerint az allam vagy kozhatalommal felruhazott szervezet
all, és a jogsértések a ,,kozérdeket” sértik.®

Az angolszasz ,,Jlaw and finance” irdnyzatok a pénziigyi jogot funkcionalis
terliletnek tekintik, amely a bankszektor, tokepiacok, biztositas, derivativak és
befektetéskezelés miikodéséhez sziikséges jogi infrastruktirat foglalja magéaban.
E felfogéas szerint a pénziigyi jog ,harom pillére” a piaci gyakorlat, a bir6i
gyakorlat és a szabalyozas, amelyek egyiittesen teremtik meg a pénziigyi
rendszer jogi keretét.” Egyes szerzOk ramutatnak, hogy a pénziigyi eszk6zok
lényegében szerzodéses konstrukciok, igy a kotelmi jog, dologi jog,
fizetésképtelenségi jog és a nemzetkdzi maganjog alapvetd jelentdségii.t

A nemzetkdzi pénziigyi jogot egyes szerzOk ugy hatarozzak meg, mint a
nemzetkdzi pénziigyi technikdk (kolcson, kotvény, részvény, szdrmaztatott
iigyletek) és a hatarokon atnytlo pénziigyi tranzakciok jogi keretét. A hangsuly
itt azon van, hogy tobb jogrendszert érinté tigyletekben a szerzédésjog,
tulajdonjog, fizetésképtelenségi jog és kolliziés jog szabalyai hogyan
kombinalédnak a pénziigyi piacok sajatos kockazataival. A nemzetkozi
pénziigyi standardok (Bazel, IOSCO stb.) jogi természetét vizsgaldo miivek
ramutatnak, hogy ezek gyakran a klasszikus normativ és a puha, szabalyozasi
normak hataran helyezkednek el.’

A kozjogi iranyultsagl szerzok, mint példaul Alterio (2025), Tsindeliani és
tarsai (2019), vagy épp Stefanoaia (2023) kozpénziigyi joggal foglalkozo
munkaik a pénziigyi jogot, mint a kozpénziigyi hatalom gyakorlasat és a

¢ Tsindeliani (2016): i.m., 3937-3946.; Balko, Ladislav (2005): Legal Regulation of Banks Is A Part Of
Financial Market Law, BIATEC, Volume XIII, 4/2005., 10-11.

7 Haentjens, Matthias (2020): Financial Collateral: Law and Practice, Oxford University Press,
Oxford, 2020, 12-20.; Petri Méntysaari (2010): The Law of Corporate Finance: General Principles and
EU Law, Springer, Heidelberg, 2010, 11-21.

8 Berman (2022): i.m., 1-2.; Stefdnoaia (2023): i.m., 19-22

? Tietje, Christian - Lehmann, Matthias (2010): The role and prospects of international law in financial
regulation and supervision, Journal of International Economic Law 13(3), 663-682.
doi:10.1093/jiel/jgq030.; Zaring, David (2019): The Globalized Governance of Finance, Cambridge
University Press, 2019., pp. 122-141.
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kozpénzekkel valé gazdalkodast szabalyozd normarendszert definialjak és ide
soroljak az adojogot, koltségvetési jogot, ellendrzési jogot.

A ,legal theory of finance” elméleti iranyzat képviseldi a pénziigyi jogot gy
irjak le, mint amely a teljes pénziigyi rendszer jogi konstrukcidjaként jelenik
meg, és egyszerre stabilizalja és generalja a pénziigyi instabilitast. !

A pénziigyi jog elméleti sajatossagat az adja, hogy kozvetleniil az allami
fiskalis szuverenitds megnyilvanuldsi formdja. Az addk kivetése ¢és a
koltségvetés elfogadasa torténetileg a parlamenti hatalom kialakuldsanak egyik
alapja volt. Ebbol kovetkezoen a pénziigyi jog normai erételjes alkotmanyos
meghatarozottsag alatt allnak, ami indokolja 6nall6 dogmatikai kezelésiiket. E
megkozelités szerint a pénziigyi jog nem csupan igazgatasi technika, hanem az
allami legitimacio egyik jogi alapintézménye.

A pénziigyi jogot tehat azért sorolhatjuk a kozjog korébe, mert targya a
kozpénzek feletti allami pénziigyi hatalom gyakorlasa, és ennek szabalyozasa
dontéen kozérdekii, imperativ jellegli normakkal torténik. Tsindeliani és
szerzGtarsai szerint a pénziigyi jogban tulsulyban vannak azok a jogviszonyok,
ahol az éllam kozhatalmi pozicioban 1ép fel, és a jogsértés a tarsadalom
egészének érdekeit sérti.!' A pénziigyi jog normadi elsédlegesen a ,,public
interest”, azaz a kdzérdek védelmét és a kozpénzekkel valo felelés gazdalkodast
szolgaljak, nem pedig egyes maginszemélyek individualis érdekeit.’> A
kozpénzek (adok, jarulékok, vamok, koltségvetési kiadasok, allamadossag)
kezelése a modern allam egyik alapfunkcidja, ezért e teriilet szabalyozasa a
kozjog magva koré szervezddik.

1.2. A pénziigyi jog és az addjog viszonya

Az addjog és a pénziigyi jog viszonya a nemzetkodzi jogtudomany egy masik
vitatott kérdése. Egyes rendszerekben az adojog egyértelmiien a pénziigyi jog
részeként jelenik meg, mig masutt teljesen 0nallé jogagként kezelik. A
kiilonbségek mogott részben torténeti okok, részben az adodjog dogmatikai
fejlettsége all.

Altaldnos tendencia, hogy minél komplexebb és részletesebb az addjogi
szabalyozas, annal inkabb elkiiloniil az addjog a pénziigyi jog egészétdl. Ennek
ellenére elméleti szinten az addjog tovabbra is az allami pénziigyi szuverenitas
egyik legfontosabb eszkdze, amely a pénziigyi jog kozponti elemének
tekintheto.

Eppen ezért azt a nemzetkozi szakirodalomi dominans allaspont vallom én
is, hogy a pénziigyi jog és az adodjog kozott rész—egész viszony all fenn,
mégpedig gy, hogy a pénziigyi jog (financial law) tagabb kategoria, ezen beliil
az adodjog (tax law) az egyik — kiemelten fontos — jogteriilet. Ugyanakkor tobb

10 Pistor (2013a): i.m.; Stefanoaia (2023): i.m., 19-22.
! Tsindeliani (2016): i.m., 3937-3946.,
12 Stefanoaia (2023): i.m., 20.
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szerzd az addjog Onalld jogag voltat hangsulyozza, mikdzben tovadbbra is a
pénziigyi jog, illetve a kdzpénziigyi jog kdrébe sorolja tartalmilag.'

Mint fentebb mar utaltam 4, a pénziigyi jog fogalmat a nemzetkdzi munkak
rendszerint gy hatarozzak meg, mint a kozpénziigyi hatalom (adoztatas,
koltségvetés, allamadossag) és a pénziigyi rendszer egészének jogat. E korbe
soroljak kiilon jogteriiletekként a koltségvetési jogot, addjogot, vamjogot,
kozpénziigyi ellenérzési jogot, sok esetben a bank- és tokepiaci jog kozjogi
részet is.

Egyes szerzok kifejezetten ugy fogalmaznak, hogy az addjog a pénziigyi
jogon beliili, jol elkiiléniild, de nem téle fiiggetlen teriilet.'* Az addjog mint
onalld jogdg mindsitése kapcsan komoly dogmatikai vita vehetd ki a
tudomanyos diskurzusban. A kontinentalis szakirodalomban megjelent az az
irany, amely az ad6jogot 6nalld jogagnak mindsiti, jelezve sajatos alapelveit,
rendszerét (altalanos és kiilonds rész, anyagi €s eljarasi addjog, adojogi
szankciok stb).”> Ugyanakkor ezen elméletek sem vonjak ki az addjogot a
kozpénziigyi Osszefiiggésbol, az addjog — akar alagazatként, akar ©nallo
jogagként — a kozpénziigyek, igy a pénzigyi jog kozponti eleméhez
kapcsolodik.'® A kozpénziigyi jog definicidi rendszerint kifejezetten nevesitik,
hogy a kdzpénziigyi jog a ,.,tax law vagy fiscal law” szabalyait éppugy magaban
foglalja, mint a koltségvetési és szamviteli normakat.

A pénziigyi alkotmanyossagot, kozpénziigyi alkotmanyos elveket targyalo
mivek az adoéjogi szabalyokat a kozpénzigyi rendszer elsédleges bevételi
pilléreként kezelik, azaz a pénziigyi jogi rendszer nélkiil az addjog funkcidja
sem értelmezhetd.!”

A legelfogadottabb felfogds szerint tehat a pénziigyi jog tagabb fogalom,
lényegében ugy foghatjuk fel, mint egy ,,kdzpénziigyi ernyd”, amelynek része
az addjog; a tudomanyos vita inkabb arrdl szdl, hogy az adojogot ezen beliil
alagazatnak vagy dogmatikailag ©nall6, de kozpénziigyi beadgyazottsagu
jogagnak célszeri-e tekinteni.

13 Berman, D. M. - Haneman, V. J. (2014): Making Tax Law. Durham, Carolina Academic Press, 325 p.,
Qiu, D. (2014): Interpretation of Tax Law in China: Moving Towards the Rule of Law? Hong Kong
Law Journal, 2, 34-46.

14 Tsindeliani (2016): i.m., 3937-3946.; Barashyan, Liana R. (2016): The Relation of Financial, Tax and
Administrative Responsibility, International Review of Management and Marketing, 2016, 6(S6) pp.
235-240.

15 Radvan, Michal (2014): Tax Law as an Independent Branch of Law in Central and Eastern European
Countries, Lex  Localis - Journal of Local  Self-Government,12(4), pp. 813-
827. https://doi.org/10.4335/12.4.813-827(2014)

16 Minatta, Olivia — Mamberti, Maria Emilia — Chaparro, Sergio (2021): Constitutional Principles of
Public Finance Law and Comparative Jurisprudence. Series of Complementary Documents to the
Principles for Human Rights in Fiscal Policy N° 5, 2021, pp. 6-8.

17 Minatta — Mamberti — Chaparro (2021): i.m., 7.

33


https://doi.org/10.4335/12.4.813-827(2014)

KOZJAVAK XI1I. évfolyam, 2026/2. szam

1.3. A pénziigyi jog és a kozigazgatasi jog elhatarolasa

A két jogag kozotti elhatarolas kiinduldpontja, hogy a korabbi nézetek még ugy
tartottak, hogy a pénziigyi jog a kozigazgatasi jog részteriilete. Majd a mai
modern — kiilonosen kozép- és kelet-eurdpai — pénziigyi jogi irodalom ezt a
felfogast meghaladottnak tekinti, és a pénziigyi jog Onalldé jogagi statuszat
hangsulyozza.'® A kiilonbségtétel f6 érve, hogy a pénziigyi jog egységét nem a
kozigazgatasi szervezet, hanem a pénziigyi funkcio6 (kdzbevételek, kozkiadasok,
pénziigyi rendszer stabilitasa) adja, ezért sajat, a kozigazgatasi jogtol
elkiilonitheté dogmatikaval és rendszerezéssel rendelkezik. !

A nemzetk6zi szakirodalomban a pénziigyi jog és a kozigazgatasi jog
viszonyat ugy irjak le, hogy a pénziigyi jog 6nallé kozjogi ag, amely tartalmilag
nagyon szoros, ,hatarteriileti” kapcsolatban all a kozigazgatasi joggal, de nem
olvad bele abba. A pénziigyi jogot gyakran a pénziigyi kozigazgatds jogaként
irjak le (ahogyan az hazankban is a XX. szdzad kozepéig elfogadott dogmatikai
allaspont volt), ugyanakkor kiilon jogagi statuszat ma mar kifejezetten
hangstlyozzak. A kozigazgatasi jog szabalyozza a kozpénzekkel gazdalkodo
szervek (példaul minisztériumok, adohatoésagok, Onkorményzatok, kincstar,
koltségvetési szervek) szervezetét, hataskoreit, eljarasat, mig a pénziigyi jog e
szervek pénziigyi tevékenységét (bevétel-képzés, koltségvetés, ellendrzés)
rendezi. Tobb szerzd szerint a kdzjog teriiletén pénziigyi joghoz legkdzelebb
esO ag a kozigazgatasi jog, mivel mindketté az allami cselekvést, hatosagi
tevékenységet szabalyozza, csak eltérd targgyal

Ahogyan kordbban is utaltam rd, a modern koncepciok — melyet magam is
kovetek — kiilon hangsulyozzak, hogy a pénziigyi jog 6nallé jogagi rendszerrel
(sajat targya, sajat alapelvei, sajat intézményrendszer) rendelkezik, igy nem
egyszerlen specialis kozigazgatasi jog.

A kozigazgatasi jogi szabalyok (példaul a szervezeti és eljarasi normak)
sokszor hordozdi a pénziigyi jogi tartalomnak, példaul adé-, vam- vagy
koltségvetési hatdsagok eljarasi rendje kozigazgatasi jogi, mig az alkalmazott
anyagi szabalyok pénziigyi jogi jellegiiek.?! Ez alapjan a két jogag kapcsolatat
ugy fogalmazhatjuk meg, hogy a kozigazgatasi jog keretet ad a pénziigyi

18 Zajéc, Dariusz (2015): Financial Law as a separate branch of law. Zeszyty Naukowe DWSPIT. Studia z
Nauk Spotecznych, 2015 (8), pp. 223-232.; Hulko, Gabor — Radvan, Michal (2022): Regulation of
Public Finances in the Czech Republic in Light of Financial Constitutionality. In: Zoltan Nagy (ed.):
Regulation of Public Finances in Light of Financial Constitutionality. 1. ed. Miskolc — Budapest,
Central European Academic Publishing, 2022. pp. 57-81.

19 Stefdnoaia (2023): i.m., 19-20.

20 Mrkyvka, Petr (2015): Introduction to The Contemporary Issues of The System of Financial Law. In:
Petr Mrkyvka (ed.): System of Financial Law General Part, Acta Universitatis Brunensis, Brno, 2015,
pp- 22-23.

21 Mrkyvka (2015): i.m., 23.; Alterio, Elisa D. (2025): Public Finance Law and Public Administration,
Routledge, London, 5-12.
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igazgatas szdmara, mig a pénziigyi jog meghatirozza, milyen pénziigyi
dontéseket hozhat és hogyan gazdalkodhat a kdzigazgatas a kdzpénzekkel.

A pénziigyi jog egységét az allami pénziigyi tevékenység (kozbevételek,
kozkiadasok, allamadossag, ellenérzés) adja, mig a kozigazgatdsi jog ennél
szélesebb korti, a teljes kozigazgatasi apparatus mitkodését atfogja. Eppen ezért
a legtobb szakirodalom is inkabb szoros rokonsagrol, semmint
ala-folérendeltségrol beszélne.?

Nem vitathato tehat, hogy a pénziigyi jog és a kozigazgatisi jog kozott
szoros kapcsolat all fenn, mivel mindketté6 kozjogi jellegli, és az allami
kozhatalom gyakorldsdhoz kotédik. A pénziigyi jogi normak jelentds része
kozigazgatasi jogi mddszerekkel érvényesiil, kiillondsen az adodigazgatds és a
koltségvetési gazdalkodas teriiletén. Ugyanakkor a pénziigyi jog sajatos
alkotmanyos funkcidja — kiilonosen a bevételek és kiadasok parlamenti
ellendrzése — indokolja bizonyos foku Onallosagat. Ennek alapjan a pénziigyi
jog a kozigazgatasi joghoz kapcsolodo, de attdl funkcionalisan és dogmatikailag
is - részben - elkiiloniilt jogagként értelmezhetd.

1.4. A pénziigyi jog és magan pénziigyek

A pénziigyi jog kozjogi besorolasa mellett a szakirodalom elismeri, hogy egyes
részteriiletei (adojog, bankjog, értékpapirjog, kozbeszerzések joga, allami
tamogatasok joga stb.) maganjogi technikakat, szerzodéses megoldasokat is
hasznalnak, igy kevert jellegliek. Ezt azonban nem teszi 6nallo, maganjogi agga,
hanem a kozjog pénziigyi agazatan beliilli moddszertani sokszintiségként
értelmezhetjiik, a kozérdek els6dlegessége, az allami pénziigyi hatalom jelenléte
¢s a szankcionalds kozjogi jellege miatt a pénziigyi jog egésze tovabbra is a
kozjog részének mindsiil.

Az ezzel kapcsolatos szakirodalom abbdl indul ki, hogy ahol a maganjogi
(diszpozitiv, szerzddéses) modszer nem képes a kozérdek biztositasara, ott
,»er0s, imperativ’ kozjogi modszerre van sziikség, mely killondsen igaz az
adoztatas, koltségvetés, pénziigyi ellendrzés teriiletén.

A pénziigyi jogi szabalyok megsértése rendszerint nem pusztan
szerz6désszegéshez, hanem kozigazgatasi, adott esetben biintetdjogi
szankciokhoz, pénziigyi jogi felelosséghez vezet, ami szintén a kozjogi
karaktert tamasztja ald. A pénziigyi fegyelem megsértése a tarsadalom
egészének érdekeit sérti (kdzszolgaltatasok finanszirozasa, fiskalis stabilitas),
ezért az allami fellépés kozjogi eszkozokkel torténik.

A modern szakirodalom azt is hangsulyozza, hogy még a maganpénziigyek
(pl. bankrendszer, tOkepiac, biztositasi piac) teriiletén is erés kozjogi kontroll

22 Tsindeliani (2016): i.m., 3937-3946.
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érvényesiil, ha ott aggregalt maganérdekekbdl kozérdek keletkezik (példaul
rendszerkockazat, fogyasztovédelem, pénzmosas elleni fellépés stb.).?

Emiatt a pénziigyi jogot olyan kdzjogi agnak tekintik, amely a kdzpénzek
mellett a maganpénziigyek felett is kdzérdeki, feliigyeleti-szabalyozasi funkciot
lat el, tehat a kozjogi jelleg a vegyes (kdz-magéan) teriileteken is fennmarad.

3. A pénziigyi jog fogalma

Kelet-kozép-eurdpai nézopontbdl, a magyar jogrendszer és torténeti fejlodés
sajatossagait is figyelembe véve a pénzigyi jog fogalmat a fentebb
bemutatotthoz képest, az aldbbiak szerint pontositani sziikséges.

A pénziigyi jog 0nalld kozjogi jogag, mely szabalyozasaban maganjogi
elemek is megjelennek. Masfeldl, a pénziigyi jog targyat a pénziigyi forrasok
keletkezésével, dramlasaval és felhasznalasaval Osszefiiggd jogviszonyok adjak,
azaz mindazok a kdzjogi és maganjogi jogi normak Osszessége, amelyek a tag
értelemben vett kozpénzeket és a pénziigyi piacokat strukturaljak.

Hagyomdanyosan tehat a pénziigyi jog hazai fogalma leginkabb a nemzetkozi
szakirodalomban hasznalt kdzpénziigyi jog (vagy kozosségi pénziigyek joga)
kifejezéssel irhatd le, amelyet az allam pénziigyi tevékenységének jogara
hasznalnak. Ennek targya kiilonosen az allam és egyes intézmények pénziigyi
hatalma (adoztatas, hitelfelvétel, koltségvetés-alkotas), a kozpénzek keletkezése
(adok, dijak, jarulékok, allami hitelek, allami vagyonbol szarmazé bevételek) és
closztasa (koltségvetési kiadasok, tamogatasok, allami beruhazasok), végezetiil
a kozpénzek felhasznalasanak ellendrzése, szamvitele és az ezt végzo szervek
szabalyozasa. E néz6pontbol az addjog a kdzpénziigyi jog ala tartozo teriilet.

A pénziigyi jog, mint a pénziigyi piacok joga (vagy pénzpiaci jog) Ugy
foghatd meg, mint a pénziigyi intézmények és piacok mikddését szabalyozo
kozjogi és maganjogi normak, jogviszonyok Osszessége. Targya ebben a
felfogasban a bankok, befektetési vallalkozasok, biztositok és egyéb pénziigyi
kozvetiték jogallasa és engedélyezése; masrészt a pénziligyi piacokon 1étrejovo
igyletek (példaul hitelek, kotvények, részvénykibocsatas, fizetési és elszamolasi
rendszerek) szerzddéses és dologi jogi keretei; harmadrészt a prudencialis és
piaci magatartasi szabalyok, feliigyeleti hataskorok, szankcidk jogi normai,
valamint a rendszerkockazat kezelése a jog eszkozeivel.

A nemzetkdzi pénziigyi jog fogalma alatt pedig a hataron atnylo pénziigyi
tranzakciok és intézmények szabalyozast ado jogi normak Osszességét értjiik.
fgy a teljesség igénye nélkiil ide értjiik egyrészt az allamkozi és nemzetkozi
intézmények (igy példaul: IMF, Vilagbank, EU) pénziigyi jogi joganyagat,
masrészt a hatarokon atnyuld piaci tigyletek (példaul: nemzetkdzi kolesonok,
kotvény- és részvénykibocsatasok, ado- és vamszabalyozas) koz- és maganjogi

23 Koziet, Michal (2025): Public Finances as Integral Part of Financial Law. In: Petr Mrkyvka (ed.):
System of Financial Law General Part, Acta Universitatis Brunensis, Brno, 2015, pp. 92-95.
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kérdéseit, valamint a tobb jogrendszert érintd feliigyeleti és valsagkezelési
mechanizmusok szabalyozasat is.

A pénziigyi jog targyanak kozos gyokere tehat a pénziigyi er6forrasok feletti
hatalom és az azokhoz kapcsolddo kockazatok jogi formalizdldsa. Ide tartozik
mind a kdzpénzek folotti dontéshozatal (adoztatas, koltségvetés-alkotas), mind a
pénziigyi intézmények ¢és iigyletek szabalyozasa, amelyek egylitt hatarozzak
meg a gazdasagi-pénziigyi rendszer jogi szerkezetét.

b2

A pénziigyi jog mai fejlodését vildgszerte a digitalizacio és a pénziigyi
innovacio altal kivaltott strukturalis atalakulas hatdrozza meg, amely egyszerre
kényszeriti ki a pénziigyi piacok ¢és a kozpénziigyek szabalyozasanak
ujragondolésat. A fintech-szolgaltatasok, a kriptoeszk6zok és a kdzponti bankok
altal feliigyelt digitalis pénzek (Central Bank Digital Currency) elterjedése a
pénziigyi jog szamara olyan alapvetd fogalmi kérdéseket vet fel, mint a pénz, a
jovedelem, az ¢értékpapir és a fizetési szolgaltatds tjradefinialasa.
Dogmatikailag a pénziigyi jog mint 6nall6é kdzjogi jogag egyszerre kiizd azzal,
hogy targykore a klasszikus kozpénziigyek (adoztatas, koltségvetés,
allamadossag) mellett a pénziigyi piacok — részben maganjogi — szabalyozasara
is kiterjed, igy a koz- és maganjogi modszerek folyamatosan keverednek.
Modszertani szempontbdl tovabbi kihivast jelent a szabalyozasi lemaradas (n.
regulatory lag) kezelése, a gyors technologiai innovaciéra adott rugalmas
eszkozok megtalalasa és a pénziigyi jog normavilagaban vald adaptalasa. fgy
bar e folyamatok a fogalmak ujragondolésat, alakitasat, tagitasat igényelhetik,
mindekozben a hagyomanyos formak és modellek 1j tipusu jelenségekre torténd
alkalmazasa is meggondolandd szamos esetben. Kétségtelen tehat, hogy a
szabalyozas targya folyamatosan bovill, a kérdés inkdbb az, hogy miképpen
képes a pénziigyi jog 1épést tartani a szabalyozasi kihivasokkal, s mindezt az
elméleti kutatasokba és a gyakorlati oktatasaba adaptalni.
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AZ ADOOPTIMALIZALAS JELENSEGE ES (KOZ)PENZUGYI
HATASAI EUROPABAN*

Fekete Déra - Reinspach Kristof Boldizsar'

A tanulmany az adooptimalizalds jelenséget vizsgalja a globalizalt gazdasdag
kontextusaban, kiilonds tekintettel annak jogi, gazdasagi és kozpénziigyi
osszefiiggéseire Europaban. A kutatas bemutatia az adoztatdsi szuverenitds
korlatait, az adoparadicsomok miikédését, valamint az adotervezés és az
adoelkeriilés kozotti hatarvonal problematikdjat. Ravilagit arra, hogy a
multinacionalis vallalatok altal alkalmazott nyereségathelyezési technikdik
jelentds meértékben hozzdjarulnak az adoalap-eroziohoz, amely az dallami
bevételek csokkenéséhez vezet.

A tanulmany kiemeli, hogy az adooptimalizalas hatdsai nem kizardlag az allami
koltsegvetés szintjén jelentkeznek, hanem kozvetetten az oOnkormanyzatok
peénziigyi helyzetét is befolydsoljak. A csékkend kozponti forrdasok sziikitik a
helyi 6nkormanyzatok mozgdsterét, ami fokozza a hatékony és legitim erdforrds-
felhasznalas iranti igényt. Ennek kapcsan a dolgozat vizsgalja a részvételi
mechanizmusok — kiilonésen a részvételi kéltségvetés — szerepét, mint a
demokratikus kontroll és a kozpénzek atlathato felhasznaldsanak eszkozeit.

A kovetkeztetések szerint az adooptimalizalas egyszerre jelent gazdasagi, jogi és
demokratikus kihivast, amelynek kezelése komplex megkozelitest igenyel. A
nemzetkozi szabdlyozasi egyiittmiikodés és a helyi szintii demokratikus
innovaciok egyiittes alkalmazasa jarulhat hozza a kozpénziigyi rendszerek
stabilitasanak és legitimitasanak erdsitéséhez.

1. Bevezetés

Az adoztatas minden allam miikodésének alapjat jelenti, hiszen ebbdl
szarmaznak azok a bevételek, amelyek a kozfeladatok ellatasdhoz sziikségesek.
Ugyanakkor az utobbi évtizedek gazdasagi folyamatai — elsOsorban a
globalizacio és a nemzetkdzi integracid er6sodése — jelentOsen atalakitottak azt
a kornyezetet, amelyben az allamok az adoztatasi jogukat gyakoroljak.

A multinacionalis vallalatok térnyerésével és a toke egyre szabadabb
mozgasaval parhuzamosan olyan adotervezési megoldasok is elterjedtek,
amelyek kifejezetten az egyes orszagok adorendszerei kozotti kiilonbségekre
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épitenek. Ennek kovetkeztében a véllalatok sok esetben ugy csokkentik az
adoterheiket, hogy kozben formalisan nem sértik meg a jogszabalyokat.

Az adooptimalizalas tehat Onmagaban nem jogellenes, ugyanakkor a
gyakorlatban gyakran felmeriil a kérdés, hogy meddig tekinthetd
elfogadhatonak. Az agressziv adotervezési technikak, valamint az
adoparadicsomok alkalmazasa hozzajarulhat az adoalap csokkenéséhez és a
nyereségek atcsoportositdsdhoz, ami végsd soron az allami bevételek
mérséklodéséhez vezet.

Jelen tanulmany célja, hogy attekintse az addoptimalizalas jogi és gazdasagi
Osszefiiggéseit eurdpai szinten, kiilonds tekintettel az adoztatasi szuverenitds
korlataira, valamint az ad6optimalizalas és az adodelkeriilés kozotti hatarvonal
kérdésére. Emellett arra is kitér, hogy ezek a folyamatok milyen hatassal vannak
a kdzpénziigyek mikddésére.

Kiilon figyelmet érdemel az a kérdés is, hogy mindez miként jelenik meg
helyi szinten. A  bevételek csokkenése ugyanis kozvetetten az
Oonkormanyzatokat is érinti, amelyek sok esetben ecleve sziikds forrasokbodl
gazdalkodnak. Ez a helyzet felveti a forrdsok felhasznalasanak hatékonysagat és
atlathatosagat, és ezen keresztiil a dontéshozatal legitimitasanak kérdését is.

2. Az addztatas gazdasagi és jogi hattere, valamint az addtervezés dilemmai

A fejezet attekinti az addztatas gazdasagi €s jogi hatterét, kiilonos tekintettel a
nemzeti szuverenitas, a tOkemobilitas és a vallalati addtervezés metszetében
felmeriild ellentmondasokra. Rendszerezi az adooptimalizalas eszkdzeit és az
elhatarolasi problémakat, valamint elemzi a johiszemiiség és a gazdasagi
tartalom elvét, illetve a legalis adotervezés és az agressziv/visszaélésszer(i
gyakorlat kozotti hatarvonalat.

2.1. Az adoztatasi szuverenitas és korlatai

Az adoztatdsi szuverenitds az dallamok azon alapvetd joga, hogy sajat
terliletikon meghatarozzak az adorendszeriiket és beszedjék a sziikséges
adobevételeket. Ez a jogosultsag a nemzetallami szuverenitas egyik
legfontosabb megnyilvanulasa, amely biztositia az allami feladatok
finanszirozasat. Ugyanakkor a globalizalt gazdasagi kornyezetben ez a
szuverenitas jelents korlatokba litkdzik. A nemzetkdzi tékemozgéasok és a
multinacionalis vallalatok tevékenysége gyakran kihivast jelent a nemzeti
adorendszerek szamdra, mivel a gazdasagi szereplok kihasznaljadk a
joghatésagok  kozotti  kiillonbségeket, hogy minimalizaljak adofizetési
kotelezettségiiket. Ez a jelenség szlikségessé teszi a nemzetkozi egyiittmitkodést
¢s az addztatasi szabalyok harmonizécidjat . Megallapithato, hogy a nemzetkozi
adoelkeriilés lényege, hogy mind a vallalatok, mind a maganszemélyek a
kiilonbdz6 orszagok adorendszereinek eltéréseit kihasznalva csokkentik
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adofizetési kotelezettségiiket. Ennek f6 eszkozei az adoparadicsomok, amelyek
alacsony adoterheikkel és korlatozott atlathatosagukkal lehetdvé teszik a
jovedelmek elrejtését, ezaltal akadalyozva a nemzeti adohatoésagok hatékony
fellépését.

Itt fontos megemliteni azt is, hogy adoztatasi szuverenitds korlatozottsaga
nemcsak 4allami szinten jelentkezik, hanem a decentralizalt kormanyzasi
rendszerekben kozvetetten az Onkormdnyzatok pénziigyi autondmiajat is
érintheti. A kdzponti koltségvetési bevételek csokkenése — amely részben az
adooptimalizalasi gyakorlatok kovetkezménye — sziikitheti az dnkormanyzatok
Ujraelosztasi lehetdségeit, ezaltal korlatozva a helyi politikai dontések
mozgasterét.

2.2 A globalizacio és a tokemobilitas hatasa a nemzeti adérendszerekre

Az adoparadicsomok Iétrejottének egyik meghatarozd oka a nemzetkozi adojog
szabalyozasi hianyossagaiban keresend6. A kettds adoztatast elkeriild
egyezmények, a nemzeti adorendszerek eltérései, valamint a tirsasagi jog és a
pénziigyl szabalyozas kozotti kiilonbségek olyan joghézagokat teremtettek,
amelyek lehetové tették a nyereség mesterséges atcsoportositasat kedvezébb
adokulcsu joghatosdgokba. Az Eurdpai Unio és az OECD értékelése szerint az
adoparadicsomok nem pusztan gazdasdgi 0Osztonzoként mikodnek, hanem
jelentds kockazatot jelentenek a tagallamok adobevételeire, torzitjak a versenyt,
¢s hozzajarulhatnak a pénzmosas, valamint a terrorizmus finanszirozasanak
eldsegitéséhez. E felismerés nyoman az elmult két évtizedben felerdsodtek a
nemzetkozi szintli szabalyozasi torekvések, ideértve az OECD BEPS-projektjét,
valamint az EU altal bevezetett, nem egyiittmikddé adozasi joghatosagokat
tartalmazo listat.

2.3. Az adéoptimalizalas (adotervezés) fogalma és eszkozei

Az adooptimalizicid olyan gazdasagi és jogi eszkdzrendszer, amely
segitségével az adoalany — legyen az vallalat vagy magéanszemély — a
jogszabalyok keretei kozott maximalizalni tudja gazdasagi elényeit az
adofizetés terén. Ez magaban foglalhatja a jogi strukturdk, szerzodések, illetve
nemzetkdzi egyezmények tudatos kihasznalasat annak érdekében, hogy az
adoterhek minimalizdlasa a lehetd legalis tuton torténjen. Azonban az
optimalizacié ¢és az agressziv adotervezés kozotti hatarvonal gyakran
elmosddik, kiilondosen azokban az esetekben, amikor sokrétii nemzetkozi
strukturak és adoparadicsomok bevonasaval torténik az addtervezés.

Az adooptimalizalas szerves része az adoparadicsomok jogi kereteinek tudatos
kihaszndlasa. Az adodparadicsomok biztositjak azokat a pénziigyi jogi
feltételeket (pl. alacsony addkulcs, banktitok, rugalmas tarsasagi jog), amelyek
lehet6vé teszik a multinacionalis cégek szamara, hogy:
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— atcsoportositsak a profitot olyan entitasokhoz, amelyek kedvezobb
adozasi feltételekkel rendelkeznek;

— elrejtsék a valods tulajdonosi szerkezetet és pénziigyi tranzakcidkat a
hatosagok eldl, kihasznalva a banktitok szigorat;

— alkalmazzanak hibrid struktarakat, amelyek a nemzetkdzi pénziigyi jog
kiilonbozo szabalyait keriilik meg vagy kombinaljak;

— egyszerien valtoztassak meg  székhelyliket vagy mikodési
strukturdjukat a pénzigyi ¢és adojogi kornyezet valtozésaihoz
alkalmazkodva.

Ez a kapcsolat azonban fesziiltségeket sziil a nemzetkdzi pénziigyi jogban,
mivel az adoéparadicsomok altal kinalt kedvezmények ¢€s jogi lehetoségek
sokszor Osszeférhetetlenek a nemzetkdzi adoétranszparencia és az igazsagos
adoztatas alapelveivel.

Az adoéoptimalizalas tehdt nem csupan vallalati stratégia, hanem olyan
folyamat, amelynek kozvetett hatdsai a kozszféra kiilonbdzd szintjein is
érvényesiilnek. A csokkend addbevételek kovetkeztében igy kodzvetett titon
példaul a helyi 6nkormanyzatok forrasai is sziikiilnek, ami fokozza a hatékony
¢s legitim erdforras-felhasznalas iranti igényt.

2.4. Johiszemiiség és gazdasagi tartalom elve

A magyar addjogban — Osszhangban az uniés ¢és OECD-szinti
normarendszerekkel — meghatarozé szerepet toltenek be a johiszemiiség elve és
a gazdasagi tartalom elve.

A johiszemiiség és tisztesség elvének alapjat a 2013. V. térvény a Polgari
Torvénykonyv (tovabbiakban Ptk.) 1:3. §-a és az addigazgatasi eljarasban az
adozas rendjérol szolo 2017. évi CL. torvény (tovabbiakban: Art.) rendelkezései
képezik, megkoveteli, hogy az adéz6 €s az addhatésag egymassal szemben
jogos érdekeiket figyelembe véve, egyiittmiikodésre torekedve, a jogszabalyok
céljanak megfelelen jarjanak el. Ez az elv kizarja a joggal valo visszaélést és a
kizarélag formalis, a jogalkotoi cél megkeriilésére iranyulo iigyleteket.

A gazdasagi tartalom elve, amelyet az Art. 2. § (1) bekezdése is rogzit,
tovabba szoros kapcsolatban all az OECD BEPS-akcidtervben foglalt elvekkel,
eléirja, hogy az adohatosag az egyes jogligyleteket azok tényleges gazdasagi
tartalma és a felek valds szandéka szerint mindsitse, nem pedig pusztdn azok
jogi formaja alapjan.

A fentiekben részletezett két alapelv egyiittes alkalmazasa kiilondsen
indokolt olyan esetkoérokben, ahol a nyereség atcsoportositasara, a transzferarak
mesterséges befolyasolasara vagy mas, agressziv adotervezési technikakra kertil
sor. Az elvek funkcidja, hogy attérjék a mesterséges jogi konstrukciok formalis
burkat, feltarjak azok tényleges gazdasagi realitasat, és ezaltal biztositsdk a
kozteherviselés rendszerének objektiv €s aranyos érvényesiilését. Az elvek
alkalmazasa megfelel az Eurdpai Unid Birosaganak itélkezési gyakorlatanak —
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igy kiilondsen a C-255/02 Halifax-iigyben kifejtetteknek —, valamint az OECD
altal a BEPS-akcioterv keretében megfogalmazott normativ iranyelveknek,
melyek célja a karos adoverseny és az agressziv adoelkeriilési mechanizmusok
visszaszoritasa.

2.5. A karos adodverseny, az adoelkeriilés, az adooptimalizacio és az
addcsalas elhatarolasa

A nemzetk6zi adozasban kiilonb6zo, egymassal 0sszefliggd, de elkiilonitendd
fogalmak jelennek meg. A kéaros adoverseny olyan allamok kozotti versengést
jelent, amelynek sordn az adoéhatdosagok egymas ald menve csokkentik
adokulcsaikat, vagy kedvezd feltételeket biztositanak bizonyos gazdasagi
szereploknek, gyakran az atlathatosag és a jogkovetés rovasara. Az adoelkertilés
ennél agresszivebb, jogi kiskapukat kihasznalé magatartas, amely a nemzetkozi
szabalyok kijatszasaval csokkenti az adofizetési kotelezettséget, mig az
adooptimalizacido a jogszabalyok keretein beliili, legalis tervezési eszkozok
alkalmazasat jelenti. E harom jelenség elkiilonitése elengedhetetlen az
adoparadicsomok és az agressziv adotervezés vizsgalatahoz.

Az addoptimalizalas a jogszabalyokban biztositott kedvezmények és
mentességek rendeltetésszerti alkalmazasaval elérhetd, jogszerii adotervezés.
Ezzel szemben az adokikeriilés €s adomenekiilés olyan megoldasokat jelol,
amelyek a jogszabalyok formai kereteit ugyan betartjak, de a jogalkotoi
szandékot megkeriilve — gyakorta a nemzetkdzi konstrukciok segitségével —
csokkentik az adodalapot. Az adomegtagadas politikai-moralis indittatast, a
kozteherviselés szandékos mell6zését jelenti. Az adokijatszas pedig a gazdasagi
tények eltitkolasan vagy hamis adatszolgaltatason alapuld, tipikusan addcsalasi
jellegli magatartas.

Az adoelkeriilés alatt pedig azt értjiik, amikor egy addzd jogszeri
eszkozokkel csokkenti adokotelezettségét, példaul adodoptimalizacioval vagy
adotervezéssel. Jollehet az adoelkeriilés nem illegalis, gyakran etikai kérdéseket
vet fel, kiilonosen akkor, amikor a vallalatok olyan stratégiakat alkalmaznak,
amelyek ellentétesek az adorendszer céljaival. Az Europai Unidban az
adoelkertiilés elleni kiizdelem kiemelt prioritas, €s szamos intézkedés iranyul
ezen gyakorlatok visszaszoritasara.

Az adooptimalizacié — vagy adotervezés — teljes mértékben jogszer
tevékenység, amelynek célja, hogy a vallalkozasok és maganszemélyek a
jogszabalyok adta lehetdségeket felhasznalva a lehetd legkedvezébb adozasi
megoldasokat alkalmazzak. Lényege, hogy az adoterhek csokkentése a hatalyos
nemzeti és nemzetkdzi addjogi szabalyok maradéktalan betartasaval torténjen,
igy nem mindsiil jogsértének. Gyakorlati megvalositasa soran a kiillonbozo
joghatésagok adorendszereiben rejlé  eltéréseket, kedvezményeket ¢és
mentességeket hasznaljak ki annak érdekében, hogy a teljes adoteher
csokkenjen, és a vallalat hossza tdvon nagyobb addzas utani nyereséget érjen el.
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Ugyanakkor a nemzetk6zi kozosség — kiilondsen az OECD és az Eurdpai Unid
— egyre nagyobb hangsulyt fektet az olyan adostruktirak visszaszoritasara,
amelyek kizarolag adoelonyok elérésére, a gazdasagi tevékenység tényleges
helyszinétdl fiiggetlen joghatosagok kozotti athelyezésre iranyulnak, mivel ezek
torzithatjak a piaci versenyt és sérthetik az adoztatds méltanyossagat.

Az adocsalas és adokikeriilés az adozasi kotelezettségek megszegését jelenti,
ahol az ad6z6 szdndékosan eltitkolja a bevételeit vagy hamis adatokat szolgaltat
a hatosagoknak, hogy csokkentse adokotelezettségét. Az addcsalas illeglis,
biintetéjogi kovetkezményekkel jar, mig az adokikeriilés altalaban illegalis
tevékenység, amely az adodalap szandékos csokkentésére iranyul. Mindkét
gyakorlat korlatozza az allamok bevételteremtési képességét és torzitja a
gazdasagpolitikai intézkedések végrehajtasat. Noha az adoéelkeriilés nem
mindsiil illegalisnak, jelentds gazdasagi ¢és tarsadalmi hatasokkal jarhat:
csokkenti az allami bevételeket, alddssa az adorendszerek igazsagossagat, és
torzitja a piaci versenyt.

A fentiekbdl kdvetkezoen az adooptimalizalas és az adoelkeriilés kérdéskore
talmutat a jogi kategorizalason, ¢s kozvetlen kapcsolatba hozhatdo a
kozpénziigyek miikodésével. A fiskalis bevételek csokkenése kifejezetten
érzékenyen érinti az kozponti szint mellett az dnkormanyzati szintet is, ahol a
forrashidany kozvetleniil befolyasolja a kozszolgaltatasok mindségét. Ez a
helyzet felértékeli a részvételi dontéshozatali mechanizmusok szerepét, amelyek
képesek novelni a kdzpénzek felhasznalasanak tarsadalmi legitimitasat.

3. Az adéparadicsomok

A fejezet célja, hogy attekintést nyujtson azokrdl a leggyakrabban alkalmazott
adoelkertilési technikdkrol, amelyek segitségével a multinacionalis vallalatok
optimalizaljak adoterheiket, mikozben kihasznaljak az adoparadicsomok és a
kedvez6 jogi kdrnyezet nyujtotta lehetéségeket. Az adoparadicsom fogalmanak
pontos meghatdrozasa létfontossagi a téma elemzéséhez. Ugyanakkor
meghatarozasa a vizsgalat szempontjatol — jogi, gazdasdgi vagy foldrajzi —
fiiggben eltérhet. Altalanossagban azokat a gazdasagilag és politikailag 6nallo
teriileteket értjiik adoparadicsom alatt, amelyek kedvezé ad6zési kdrnyezetet
biztositanak. Ezaltal vonzo célpontta téve Oket offshore cégek szamara.?

Az adodparadicsomok mikodése nem csupan a globalis addorendszer
torzulasahoz jarul hozza, hanem kozvetetten a helyi kormanyzas szintjén is
érezteti hatasat. A multinacionalis vallalatok altal alkalmazott adooptimalizalési
technikak révén kiesd bevételek csokkentik az allamok redisztriblcios

2 Blaho et al.(2021): i.m., 13.3. fejezet
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kapacitasat, amelynek kovetkeztében az Onkorményzatok finanszirozasa is
bizonytalanna valhat.?

3.1. Az adéparadicsom definicidja

Az adoparadicsom fogalmara nem Iétezik egységes, jogilag kotelezd erejii és
nemzetkdzileg elfogadott meghatarozas. Mégis kozds benniik az, hogy olyan
kornyezetet kindlnak, amely eldsegiti az adominimalizdlast vagy -elkeriilést,
mikozben nehezen visszakovethetd pénziigyi struktirakat tesznek lehetoveé.
Ehelyett a fogalmat leginkdbb a jellemzok és a viselkedés alapjdn hatirozzak
meg a nemzetkozi szervezetek, mint példaul az OECD ¢és az EU.

Az adoparadicsom kifejezés az angol fax haven forditasaként terjedt el,
amely sz06 szerint adé mennyorszagként is értelmezhetd, amely olyan allamokra
vagy joghatosagokra utal, amelyek szandékosan kedvezd addzasi kornyezetet
alakitanak ki, célzottan a kiilfoldi téke bevonzasa érdekében. Ezek a
joghatésagok jellemzéen alacsony vagy nulla tarsasagiado-kulccsal, titoktartasi
szabalyokkal, valamint lazdbb szamviteli €s transzparencia-eldirasokkal
biztositanak lehet6séget a nemzetkdzi vallalatoknak, maganszemélyeknek arra,
hogy adokoételezettségeiket optimalizaljak — gyakran az adoelkeriilés hatarat
surolva, valamint fokozott pénziigyi titoktartdst biztositanak, elsdsorban
kiilfoldi jogalanyok részére.

Az adoparadicsomnak azon orszagokat tekintik, amelyek kiilfoldi
befektetoknek kinalnak szinte addmentes vagy nagyon alacsony kulcst
rendszert, mikozben az atlathatésag €s az informéacidcsere hianyzik, és nincs
valos gazdasagi jelenlét kovetelménye* Az OECD (Gazdasagi Egyiittmiikodési
és Fejlesztési Szervezet) 1998-as jelentése (Harmful Tax Competition: An
Emerging Global Issue) Ota vizsgalja az adoparadicsomok szerepét a
nemzetkozi adoelkeriilés eldsegitésében. Az OECD négy kulcskritériumot
allitott fel az adoparadicsomok azonositasahoz:

— Nincs vagy csak névieges mértékii adoztatas — az ilyen orszagok
1ényegében adomentes kornyezetet kinalnak.
— Informdciomegosztas megtagadisa — az  addhatdsagok  kozotti

nemzetkdzi egyiittmiikddés hianya.

— Transzparencia hignya — példaul név nélkiili részvényesek, offshore
cégek mogotti tényleges tulajdonos (UBO) azonosithatatlansaga.

— Substance kévetelmény hianya — nem szilkséges valos gazdasagi
tevékenység az adott allamban, igy a jelenlét pusztan formalis.

3 OECD (2015): Measuring and Monitoring BEPS, Action 11 — 2015 Final Report, OECD Publishing,
Paris, 15-25 Elérhet6:
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2015/10/measuring-and-monitoring-
beps-action-11-2015-final-report_glg58cec/9789264241343-en.pdf (2026. aprilis 13.)

4 Béanfai Edina (2022): Az adoparadicsomok szabélyozasa, Eurdpa Jog, 2022/2, szém, 37.
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A 2008-as pénziigyi vildgvalsadg fordulépontot jelentett az adoparadicsomok
nemzetkdzi megitélésében: a kordbban toleralt gyakorlatokat a nemzetkozi
kozosség egyre inkabb pénziigyi és jogi kockazatként kezdte kezelni, az
addparadicsomi status nem pusztan a kedvezd adokulcsokhoz, hanem a
nemzetkozi egyiittmi{ikodés hidnydhoz kotddott’. A késébb létrehozott OECD
Global Forum on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes
értékelési rendszere alapjan az orszagoknak részt kell venniiik az automatikus
informacidcserében ellenkezd esetben a nem egyiittmiikddd orszagok listajara
keriilhetnek. Az allamok elkeriilhették a ,,nem egyiittmiikodé joghatosag”
mindsitést, ha vallaltak az OECD transzparencia- ¢€s informaciocsere-
standardjainak implementalasat. E kritériumrendszer késobb az Eurdpai Unid
adoparadicsom-definicidinak és jogpolitikai megkozelitéseinek is alapjaul
szolgalt.®

3.2. Gazdasagi és jogi kritériumok

Az adoparadicsomok kialakuldsat a torténelem soran egyszerre 0sztonozték
gazdasagi és jogi sziikségletek. Gazdasagi oldalrol ezek az allamok vagy
teriletek a toke bevonzasara, a befektetések élénkitésére és a
munkahelyteremtésre torekedtek, mig jogi szempontbol a kedvezo
adoszabalyozas, a titoktartas és a rugalmas tarsasagi jog volt a f6 vonzerd.

Az adoparadicsomok fobb jellemzdi a kovetkezok:

— Alacsony vagy nulla adokulcsok: ezek a teriiletek nagyon kedvezo
adozasi feltételeket kinalnak, lehetévé téve a profitok jelentOs
csokkentését.

—  Atlathatésag hidnya: nem kovetelik meg a tulajdonosi vagy pénziigyi
adatok nyilvanossagra hozatalat, igy névtelen cégstruktirakat és
pénziigyi titkossagot biztositanak.

—  Konnyii cégalapitds: egyszeri és gyors vallalkozasinditast tesznek
lehetévé, minimalis adminisztrativ és jogi kdvetelmények mellett.

— Jogi és szabadlyozasi rugalmassag: kevésbé szigoria pénzmosas elleni
szabalyozas jellemzi Oket, kedvezd kdrnyezetet teremtve a pénziigyi
szolgaltatasok szamara.

— Politikai és gazdasagi stabilitdas: sok adoparadicsom Kkis, stabil politikai
rendszerrel rendelkezd hely, ami kiszamithaté iizleti kornyezetet
biztosit.

5 Banfai (2022): i.m., 38-39.
¢ OECD Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue; OECD (2023): Tax Transparency
Global Forum Progress Report
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3.3. Tipikus addéparadicsomok és példak

Az adoparadicsomok tobbféle formaban jelenhetnek meg, eltérd jogi és
gazdasdgi funkcidkkal. A teriileti alapu adorendszerek esetében az allam
gazdasagfejlesztési politikaja hoz 1étre kijelolt Ovezeteket — példaul
szabadkereskedelmi  vagy killonleges gazdasagi zonakat —,  ahol
adokedvezményekkel vagy teljes adomentességgel Osztonzik a gazdasagi
aktivitdst, kiilon jogszabalyi és adminisztrativ keretek kozott. Az ditalanos
adoparadicsomok (hagyomanyos offshore kozpontok) alacsony vagy nulla
adokulcsot alkalmaznak, jellemzden szigori banktitokkal és erds adatvédelmi
szabalyokkal parositva. A specidlis pénziigyi kozpontok nemcsak addeldnyoket,
hanem fejlett jogi és pénziigyi infrastruktirat is kinalnak a gyors, minimalis
feligyelet melletti tranzakciok lebonyolitasahoz, ugyanakkor szigora
nemzetkdzi jogi ellendrzés alatt allnak, kiilondsen a pénzmosas elleni normak
betartasa miatt. Az adopolitikai  célzott  adoparadicsomok  tudatosan
alkalmaznak alacsony adokulcsokat és rugalmas jogszabalyokat a kiilfoldi
befektet6k bevonzasara, specialis garancidkat nyujtva a befektetések védelmére,
gyakran nemzetkozi egyezmények — példaul kettds adoztatas elkeriilésérdl szolo
szerzOdések — keretében.

Az adoparadicsomok kozott tobb jol ismert teriilet és orszag talalhato,
amelyek kiilonboz6 pénziigyi jogi keretekkel rendelkeznek, de mindegyikiik az
el6z6 pontokban leirt kritériumokat valamilyen forméban kielégiti.

Svdjc — a banktitok és a vagyonvédelem modellje

Svéjc mar a 19. szazad végétdl nemzetkdzi pénziigyi kozpontta valt, de az 1934.
évi szdvetségi banktdrvény (Bankengesetz) bevezette a hires banktitok
intézményét, amely blincselekménnyé nyilvanitotta az ligyféladatok illetéktelen
felfedését. Ez a jogi védelem kiilondsen vonzd volt azok szamadra, akik
politikailag instabil orszagokbol szerették volna biztonsagba helyezni
vagyonukat. A stabil svajci frank és a fejlett pénziigyi infrastruktura gazdasagi
oldalrol tovabb novelte Svajc vonzerejét.” Nem klasszikus adoparadicsom, de a
magas fokl jogbiztonsag, az alacsony effektiv tarsasagi adokulcsok, a banktitok
és a rugalmas pénziigyi szabalyozas miatt a nemzetkézi pénziigyi piacokon
kiemelt szerepet tolt be.

Irorszdg — alacsony tarsasdgi adé és szellemi tulajdon kizpont

frorszag a 20. szizad végén vezette be a 12,5%-os tarsasagiado-kulcsot, amely
az EU egyik legalacsonyabbja. Emellett olyan adostrukturdkat engedett meg,
mint a ,,Double Irish” és ,,Dutch Sandwich”, amelyek segitségével a
multinacionalis cégek — kiilondsen a technoldgiai szektorban (Google, Apple,
Facebook) — jelentdsen csokkentették globalis adofizetési kotelezettségliket®. Az

7 Zucman, Gabriel (2015): The Hidden Wealth of Nations, University of Chicago Press, 2015, 47.
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orszag gazdasagi célja az volt, hogy technologiai kdzpontta valjon, amihez az
alacsony ado ¢€s az angol nyelvli munkaerd komoly vonzerét jelentett.

Luxemburg — holdingparadicsom Europa szivében

Luxemburg az 1929-es holdingtorvényével teremtette meg a specialis
adomentességet élvezd holdingtarsasagok jogi alapjat®. Ez lehetové tette, hogy a
multinaciondlis cégek eurdpai kozpontként hasznéljadk az orszagot, kedvezd
adotervezési strukturakat alkalmazva. Jollehet az EU nyomasara 2006-ban
eltorolték ezt a jogi format, Luxemburg tovabbra is vonzo maradt a szellemi
tulajdonra vonatkoz6 adokedvezményei miatt. Eurdpai unids tagorszag, amely
ugyan nem hagyomanyos ,,adoparadicsom”, de az alacsony effektiv adokulcsok,
kedvezo transzferar-szabalyok és komplex adotervezési lehetdségek miatt sok
multinacionalis cég hasznalja adooptimalizalasra. Kiemelt szerepe van az EU-s
jogharmonizacids kihivasok kezelésében.

Ciprus — EU-tagallam, offshore lehetdségekkel

Ciprus 2004-es EU-csatlakozésa elott offshore statuszaval, utana pedig alacsony
(12,5%-0s) tarsasagi adokulcsaval vonzotta a befektetéseket’. Kiilonosen
kedvelt lett az orosz és kelet-eurdpai cégek korében a kettds addztatast kizard
egyezmények széles haldzata és a jogi titoktartds miatt.

3.4. Az adéparadicsomok kialakulasanak osszefiiggése az
adéoptimalizalassal

Adodoptimalizalason olyan torvényes modszerek Osszességét értjiikk, amelyekkel
a vallalatok a fizetendd adoterhet csokkenteni igyekeznek. Banfai ramutat, az
jelenti, hogy a vallalkozasok igyekeznek kedvezd adozasi feltételek kozott
helyezni profitjuk egy részét (példaul tokearamlasokkal, licencdijakkal,
hitelstruktirakkal stb.), anélkiil, hogy torvényt sértenének. Tipikus eszkozok:
alacsony adokulcsti joghatosdgokban leanyvallalatok alapitasa, kettds
adoegyezmények vagy kedvezményes adorezsimek (IP-regimek) kihasznalasa,
transzferar-megoldasok (profit atcsoportositasa kapcsolt vallalatok kozott). Az
adooptimalizalas ismert gyakorlati megjelenési formaja a nyereségdthelyezés
(profit shifting): a multinacionalis csoportok olyan jogokkal és eszkozokkel
ruhazzak fel cégcsoport-tagjaikat, hogy a nagy nyereséget alacsony addkulcsu
helyen szamoljak el (Ezzel szemben az adoelkeriilés/addcsalas torvényt sértd
cselekmény.)Az addparadicsomok szerepe ebben a folyamatban kiemelt: épp
azért valtak népszertivé a multik korében, mert gyors és biztonsagos hozzaférést
adnak az adooptimalizacios eszkozokhoz. A Tax Justice Network szamitasai
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szerint a vilag legnagyobb vallalatai (Fortune 500) 73%-&nak van legalabb egy
tagvallalata adoparadicsomban.?

Az addparadicsomok és az adooptimalizalas kozotti kapcsolat tehat nemcsak
a vallalati addterhek csokkentésében ragadhatd meg, hanem abban is, hogy e
gyakorlatok hosszabb tavon gyengitik a kozpénziigyi rendszerek stabilitasat.
Ennek egyik legfontosabb kovetkezménye az Onkormanyzatok forrasainak
sztikiilése, amely 1j tipusti megoldasokat tesz sziikségessé a helyi szinti
er6forras-allokacioban. Ilyen megoldasként jelennek meg a részvételi
koltségvetési modellek, amelyek a lakossag bevonasaval igyekeznek biztositani
a szlikos forrasok igazsagos elosztasat.’

4. Az adéoptimalizalas hatasa az onkormanyzati finanszirozasra és a
részvételiség szerepe

A globalis gazdasagi folyamatok, kiillondsen a multinacionalis vallalatok altal
alkalmazott adéoptimalizalasi technikak, nem csupan az allami koltségvetések
bevételi oldalat érintik, hanem kdzvetett modon az dnkormanyzatok pénziigyi
mozgasterét is jelentdsen befolyasoljadk. Az addalap-er6zio ¢és a
nyereségatcsoportositas kovetkeztében csokkend allami bevételek ugyanis
szlikitik az tUjraelosztas lehetdségeit, amelynek egyik elsddleges vesztesei a
helyi 6nkorményzatok.'”

Az onkormanyzatok finanszirozasa a legtobb eurdpai orszidgban vegyes
rendszerben torténik, amely sajat bevételekbdl (helyi adok, dijak, illetékek,
vagyonhasznositas stb.), valamint kozponti koltségvetési tamogatasokbol all.!!
E struktirdban a kozponti forrasok csokkenése kozvetleniil érinti a helyi
kozszolgaltatasok — példaul az oktatas, a szocialis ellatas vagy az infrastruktira-
fejlesztés — finanszirozhatosagat.

A fenti 0sszefliggések gyakorlati szinten is megfigyelhetok. Ilyen példaként
emlithetd Magyarorszagon, Godon miikddé Samsung SDI akkumulatorgyar
esete, ahol a teriilet kiillonleges gazdasagi Gvezetté nyilvanitasa kovetkeztében a
helyben keletkezd iparizési adobevételek jelentds része nem az
Oonkormanyzatnal, hanem megyei szinten realizalédott. Ez a helyzet jol
szemlélteti, hogy a bevételek centralizacioja miként jarulhat hozza a helyi

8 Banfai (2022): i.m., 37-40.

® Fung, Archon — Wright, Erik Olin (2003): Deepening Democracy, 17-22. Elérhetd:
https://www.sscc.wisc.edu/soc/faculty/pages/wright/DeepDem.pdf (2026. aprilis 13.)

10 OECD (2015): Explanatory Statement, OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Project, OECD
Publishing, Paris, 9-15. Elérhet6:
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2016/08/beps-project-explanatory-
statement g1g6db07/9789264263437-en.pdf (2026. aprilis 14.)

" Horvath M. Tamés — Varga Judit (szerk.): Allamhdztartdsi eréforrdsok joga. Debreceni Egyetemi
Kiad6 — Dialog Campus Kiadd, Debrecen—Budapest, 2019, 137-141.
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onkorményzatok fiskalis autondmiajanak csokkenéséhez, még abban az esetben
is, ha a gazdasagi tevékenység ténylegesen a telepiilésen zajlik.!?

Az addoptimalizalas kovetkeztében fellépd bevételkiesés tehat nem csupan
makrogazdasadgi probléma, hanem a helyi kozosségek mindennapi életét
befolyasolo tényezd is lehet. A fiskalis autonomia csokkenése kiilondsen
problematikus abbdl a szempontbdl, hogy az onkormanyzatok demokratikus
legitimaciodja szoros kapcsolatban 4ll gazdasagi 6nallésagukkal. Amennyiben a
helyi dontéshozatal egyre inkabb kozponti forrasoktol fiigg, gy a helyi
kozpolitikai prioritasok kialakitasa is korlatozottabba valik, ami hosszabb tavon
a decentralizacidé visszaszorulasahoz és a helyi demokricia gyengiiléséhez
vezethet.

Az adooptimalizalas 6nkormanyzati hatasainak értékelése ugyanakkor nem
lehet egyoldalu. Bar a bevételkiesésre és annak kozpénziigyi kdvetkezményeire
is kell helyezni hangsulyt, ugyanakkor sziikséges figyelembe venni azt is, hogy
a kedvezObb adoézasi kornyezetet biztositd allamok és joghatosagok a
nemzetkdzi  tOkearamlasok  Osztonzésén keresztil hozzajarulhatnak a
beruhazasok novekedéséhez. Ez a folyamat — kiilondsen a termeld beruhazasok
esetében — kozvetett moddon helyi szinten is gazdasagi élénkiilést,
foglalkoztatasboviilést és adoalap-novekedést eredményezhet. Az addverseny
tehat bizonyos koriilmények kozott a gazdasagi hatékonysag novekedéséhez is
hozzajarulhat, amennyiben az allamok kozotti verseny 0sztonzi a befektetobarat
kornyezet kialakitasat és a szabalyozasi rendszerek racionalizalasat.'

Ebbo6l kovetkezOen az adoéoptimalizalas megitélése nem korlatozodhat
kizarolag annak fiskalis hatranyaira, hanem sziikséges a gazdasagi elényok és a
bevételkiesések kozotti Osszefiiggések egylittes vizsgalata is. Mindazonaltal a
jelen tanulmany allaspontja szerint a kozpénziigyi és Onkormanyzati hatasok
sulya indokolttd teszi a jelenség kritikus megkdzelitését. Kiilondsen igaz ez
azokra a rendszerekre, ahol az Onkormanyzatok finanszirozasa jelentds
mértékben fiigg a kdzponti ujraelosztastol, mivel ebben az esetben a globalis
adooptimalizalasi  folyamatok kozvetett modon a  helyi  autonomia
érvényesiilését is korlatozhatjak.

A fiskalis autonomia csokkenése kiilondsen problematikus abbol a
szempontbdl, hogy az Onkormanyzatok demokratikus legitimacidja szoros
kapcsolatban all gazdasagi 6nallosagukkal.'* Amennyiben a helyi dontéshozatal
egyre inkabb kozponti forrasoktol fiigg, ugy a helyi kozpolitikai prioritasok
kialakitasa is korlatozottabba valik. Ez a folyamat hosszabb tdvon a

12 A godi kiilonleges gazdasagi GvezetrSl lasd pl: Allami Szamvevészék (2021): dnkorményzati
gazdalkodassal kapcsolatos jelentések, valamint a HVG (2020) és Telex (2020) beszamoloi.

13 OECD (1998): Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue. Paris, OECD Publishing, 16—
20., 37-40. Elérhetd: https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/1998/04/harmful-
tax-competition_g1ghgc60/9789264162945-en.pdf (2026. aprilis 15.)

14 Swianiewicz, Pawet (2014): An Empirical Typology of Local Government Systems in Eastern
Europe. Elérheté: https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/03003930.2013.807807 (2026. aprilis
15)
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decentralizacid visszaszoruldsdhoz ¢és a helyi demokricia gyengiiléséhez
vezethet.

Ezzel 6sszefliggésben kiilonos jelentdséget nyernek azok az intézmények,
amelyek képesek erdsiteni a helyi dontéshozatal legitimitasat és hatékonysagat.
Ilyen eszkdéz a részvételi demokracia kiilonb6zé formainak megjelenése,
amelynek egyik legjelentésebb intézménye a részvételi koltségvetés. A
részvételi koltségvetés olyan eljaras, amely soran a helyi lakosok kozvetleniil
részt vesznek a koltségvetési forrasok egy részének elosztasaban, igy
befolyasolva a kozpénzek felhasznalasat."

A részvételi mechanizmusok alkalmazéasa tobb szempontbol is relevans az
adooptimalizalas altal okozott fiskalis kihivadsok kezelésében. Egyrészt
hozzajarulnak a kdzpénzek felhasznalasanak atlathatosagahoz, amely kiilondsen
fontos olyan kdrnyezetben, ahol a rendelkezésre allo eréforrasok sziikdsek.
Masrészt erdsitik a tdrsadalmi bizalmat, mivel a lakossag kdzvetlen tapasztalatot
szerez a dontéshozatali folyamatokrol.'®

A részvételi koltségvetés nem csupan demokratikus innovacid, hanem
hatékony er6forras-allokacidos eszkoéz is lehet. A deliberativ intézmények
képesek javitani a kozpolitikai dontések mindségét, mivel a helyi szereplok
pontosabb informéciokkal rendelkeznek sajat sziikségleteikrdl.!” Ez kiilondsen
fontos az onkormanyzatok esetében, ahol a forrdsok felhasznalasa kozvetleniil
érinti a lakossag életmindségét.

Az adooptimalizalas és a részvételiség kozotti kapcsolat tehat abban
ragadhato meg, hogy a globalis gazdasagi folyamatok altal generalt forrashiany
noveli a helyi dontéshozatal demokratikus kontrolljanak jelentdségeét. A
részvételi mechanizmusok révén a kozosségek képesek prioritasokat felallitani,
¢s biztositani, hogy a korlatozott eréforrasok a legfontosabb sziikségletek
kielégitésére keriiljenek felhasznalasra.

Fontos azonban hangstilyozni, hogy a részvételiség onmagaban nem képes
ellensulyozni az addoptimalizalas strukturalis hatasait. A globalis adoelkeriilés
visszaszoritasa tovabbra is nemzetkozi egyiittmiikodést igényel.'® Ugyanakkor a
helyi szinten alkalmazott demokratikus innovaciok hozzajarulhatnak a negativ
hatasok mérsékléséhez, és erdsithetik a kozpénziigyek iranti tarsadalmi
felelésségvallalast.

15 Sintomer, Yves — Herzberg, Carsten — Rocke, Anja (2008): Participatory Budgeting in Europe.
International  Journal of  Urban and Regional Research, 32(1), 164-170.
https://legacy.econ.tuwien.ac.at/hanappi/AgeSo/rp/Sintomer 2008.pdf (2026. aprilis 14.)

16 Shah, Anwar (2007): Participatory ~ Budgeting. World Bank, 1-10.
https://documents1.worldbank.org/curated/en/635011468330986995/pdf/394980REVISED01010OFFIC
IALOUSEOONLY 1.pdf (2026. aprilis 13.)

17 Fung, Archon — Wright, Erik Olin (2003): Deepening Democracy: Institutional Innovations in
Empowered  Participatory Governance, Verso, London—New  York, 15-25. 0.
https://www.sscc.wisc.edu/soc/faculty/pages/wright/DeepDem.pdf Letoltés ideje: 2026. aprilis 13.

8 European Commission (2020): Taxation Trends in the European Union 21-30. Elérheté:
https://regulacioninteligente.org/wp-content/uploads/2021/01/Taxation-Trends-in-the-European-
Union.pdf (2026. aprilis 13.)
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Osszességében megallapithatd, hogy az adéoptimalizildss nem csupan
fiskalis, hanem demokratikus kihivast is jelent. Az 6nkormanyzatok pénziigyi
autonomiajanak csokkenése sziikségessé teszi a részvételi mechanizmusok
erésitését, amelyek révén biztosithatd a kozpénzek legitim és hatékony
felhasznalasa. A jovOoben a globalis és helyi szintli megoldasok egyiittes
alkalmazasa lehet képes kezelni e komplex problémakart.

Hkskok

A tanulmény alapjan jol latszik, hogy az adodoptimalizilds a globalizalt
gazdasag egyik meghatarozo jelenségévé valt, és egyre komolyabb kihivasokat
jelent a nemzeti adorendszerek szamara. A toke szabad aramlasa és a
multinacionalis vallalatok mikddése miatt az adoztatdsi szuverenitds
hagyomanyos értelmezése ma mar nehezebben érvényesithetd, ami indokoltta
teszi a nemzetkozi szabalyozasi eszk6zok erdsitését.

Az adoparadicsomok és az agressziv adotervezési megoldasok elterjedése
hozzajarul ahhoz, hogy az adodalapok csokkenjenek, illetve a nyereségek ne
feltétleniil ott jelenjenek meg, ahol ténylegesen keletkeztek. Ennek
kovetkezménye elsdsorban az allami bevételek visszaesésében €rhetd tetten, de
ennél szélesebb problémardl van szo, hiszen ez a kdzteherviselés igazsagossagat
¢s a gazdasagi verseny feltételeit is érinti.

A vizsgalat soran az is egyértelmiivé valt, hogy ezek a hatasok nem allnak
meg az allami szinten. A kozponti bevételek csokkenése kozvetetten az
onkormanyzatok helyzetére is hatdssal van, amelyek sok esetben mar eleve
korlatozott forrasokkal gazdalkodnak. Ez a gyakorlatban a kozszolgéltatasok
szinvonaldban és a fejlesztési lehetéségekben is megjelenhet, és hosszabb tavon
a helyi autonémia sziikiiléséhez vezethet.

Ezzel Osszefliggésben kiilonosen felértékelddnek a részvételi demokracia
kiilonb6z6 eszkozei. A részvételi koltségvetés és mas hasonldé megoldasok
lehet6séget adnak arra, hogy a helyi kozosségek nagyobb szerepet kapjanak a
dontésekben, ami hozzajarulhat a kozpénzek felhasznalasanak atlathatésagahoz
és elfogadottsagahoz.

Osszességében tehat az adooptimalizalas nem pusztin gazdasagi vagy jogi
kérdésként értelmezhetd, hanem olyan jelenségként, amelynek a demokratikus
miikddésre is hatdsa van. A probléma kezelése ezért Osszetett megkdzelitést
igényel: egyrészt szilkség van a nemzetkozi egylittmiikddés erdsitésére,
masrészt a helyi szintli, részvételen alapuld megoldasok szerepét sem lehet
figyelmen kiviil hagyni.
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AZ ERTEKPAPIROK UJ FORMAJA: AZ ELOSZTOTT FOKONYVON
NYILVANTARTOTT ERTEKPAPIROK ES AZOK SZABALYOZASI
PELDAI EGYES EUROPAI ORSZAGOKBAN*

Haladsz Zsolt!

A technologiai fejlodés sok mas témakorhéz hasonloan az értétékpapirok
vilagat sem hagyja érintetleniil. Az uj technologiai megolddasok és lehetéségek
uj intézmények, akar uj jogintézmények megjelenését is eredményezhetik. A
kozismert  kriptoeszkozok —miikodését  lehetové tevé  elosztott  fokonyvi
nyilvantartas — sok mds mellett — az értékpapirok nyilvantartasara is alkalmas
eszkoz, amely még bar széleskoriien nem terjedt el, de alkalmazasanak jogi
kereteit néhany orszag mar megalkotta. Jelen tanulmdany a mar létezé eurdpai
szabdlyozasi megolddsok Osszehasonlito elemzésével bemutatja, hogy az
elosztott  fokényvon nyilvantartott  értékpapirok szabalyozasi — kereteinek
meghatarozasara milyen lehetéségek vannak, és ezen értékpapir-nyilvantartasi
rendszer bevezetése milyen elonyokkel jar mind szabalyozasi, mind pedig
felhasznaloi szempontbol.

1. Az elosztott f6konyvon nyilvantartott értékpapirok megjelenése

Az eddigiekben kozismert nyomtatott okiratként, illetve elektronikusan tarolt
adatként — dematerializalt formaban kibocsatott — értékpapirok mellett egyre
tobb eurodpai orszagban megjelenik az értékpapirok egy uj formaja: az elosztott
fokonyvon nyilvantartott értékpapirok. Az elosztott fokonyvi technologian
(DLT) alapul6 nyilvantartas sokak szamara a kriptoeszkdzok nyilvantartasahoz
kapcsolodd fogalom, azonban nem pusztin a kriptoeszkdzok, hanem mas
adatok rogzitésére és nyilvantartasara alkalmas technologia, igy az értékpapirok
nyilvantartasa soran is alkalmazhato.

Az elosztott fokonyvi technologia alkalmazasaval kibocsatott értékpapirok
(DLT-értékpapirok) szabalyozasanak els6 elemei az Eurdpai Unidban a MiFID-
iranyelvnek® a megosztott fokényvi technologian alapuld piaci infrastruktirak
kisérleti rendszerérél szolo rendelet (a tovabbiakban: DLT-rendelet)® 4ltal
veégrehajtott 2022. évi modositasaval jelentek meg.

*DOI 10.21867/KjK/2026.2.5.

' Dr. Haldsz Zsolt, tanszékvezet egyetemi docens, Pazméany Péter Katolikus Egyetem Jog- és
Allamtudoményi Kar Pénziigyi Jogi Tanszék.

2 Az Eurdpai Parlament és a Tanics 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi eszkdzok
piacairdl, valamint a 2002/92/EK irdnyelv és a 2011/61/EU irdnyelv moddositasarél, HL L 173.,
2014.06.12., 349-496.

3 Az Eurdpai Parlament és a Tanédcs (EU) 2022/858 rendelete (2022. méjus 30.) a megosztott fokdnyvi
technologian alapuld piaci infrastruktarak kisérleti rendszerér6l, valamint a 600/2014/EU és a
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Az Eurépai Unidé bar szabilyozza az értékpapirjog szdmos elemét az
értékpapir kibocsatastol* (Prospektus rendelet) kezdve a piaci infrastruktirdkon
at,> a piaci visszaélések szabalyozasaig, mindeddig nem alkotott éltalanos
értékpapirjogi szabdlyozast, és egyelére még nem létezik egységes europai
anyagi értékpapirjog, nincs egységes eurdpai értékpapir fogalom sem. Ennek
kovetkeztében az értékpapirfogalom jogi meghatarozasa tagallami hataskorbe
tartozik, az anyagi értékpapirjog szabalyozasi kereteinek meghatdrozdsédban a
tagallamok széleskorti autonomiaval rendelkeznek. A tagallamok tobbsége —
koztik Magyarorszag — mindeddig nem tett érdemi Iépéseket a DLT-
értékpapirok szabalyozdsara azon a technikai minimumon tul, hogy a MiFID-
iranyelv hivatkozott modositasat atiiltették sajat jogrendjiikbe.

Noha a magyar értékpapirjogi szabalyozas alapjan még nincs lehetdség a
DLT-értékpapirok kibocsatasara, ezt azonban néhany eurdpai orszag — pl.
Németorszdg, Svéjc, Liechtenstein, Luxemburg, Spanyolorszdg ¢és
Franciaorszag — mar lehet6vé tette. A piaci szereplok egyértelmiien pozitivan
fogadtak az ilyen értékpapirok kibocsatasanak lehetdségét. Az egyik elsd, nagy
volumentli DLT-kotvény kibocsatast az Eurdpai Beruhazasi Bank (EIB) hajtotta
végre 2021-ben.® Az EIB els6 digitalis kotvényét a tagallami tékepiacokon is
egyre tobb kibocsatasa koveti. A német pénziigyi feligyelet (BaFin)
nyilvantartdsa szerint Németorszagban 2026. marciusaig 0Osszesen 277
kriptoértékpapir kibocsatasara keriilt sor.’

A vilag meghatarozo tékepiacan, az USA jogrendszerében, ugyanakkor még
nem sziiletett az eurdpai példakhoz hasonlo6 szabalyozas.

Jelen tanulmany célja azon szempontok bemutatdsa és mar létezd
szabalyozasi példak feltardsa, amelyek azon tagallami jogalkotok szdmara is
relevansak lehetnek, amelyek még nem alkottdk meg sajat vonatkozo
szabalyrendszeriiket. A tanulmany a dogmatikai elemzés mellett leginkabb az
Osszehasonlitd modszert alkalmazza, €s azon szabalyozasi példakat elemzi,

909/2014/EU rendelet, tovabba a 2014/65/EU iranyelv modositasarol, HL L 151., 2022.6.2., 1-33., 18.
cikk.

4 Az Eurépai Parlament és a Tanics (EU) 2017/1129 rendelete (2017. jinius 14.) az értékpapirokra
vonatkoz6 nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabalyozott piacra torténd bevezetésekor
kozzéteendd tajékoztatorol és a 2003/71/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésér6l (Prospektus rendelet),
HL L 168.,2017.6.30., 12-82.

> Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 909/2014/EU rendelete (2014. jalius 23. az Eur6pai Union beliili
értékpapir-kiegyenlités javitasarol és a kozponti értéktarakrol (...), HL L 257., 2014.8.28., 1-72. (CSD
rendelet).

¢ EIB (2021): EIB issues its first ever digital bond on a public blockchain. Elérhetd:
https://www.eib.org/en/press/all/2021-141-european-investment-bank-eib-issues-its-first-ever-digital-
bond-on-a-public-blockchain (letdltés datuma: 2026. aprilis 30.); EIB (2024): Investor Relations
Presentation. Elérhetd: https://www.eib.org/files/fi/eib-investor-presentation.pdf (letoltés datuma: 2026.
aprilis 30.).
7

A BaFin kripto értékpapir-listaja. Elérhetd:
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/dl Liste Kryptowertpapiere.xlsx? blob=publi
cationFile&v=111 (letoltés datuma: 2026. aprilis 30.)
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amelyek egymastol a leinkdbb eltéré megoldasokat alkalmazzik. Terjedelmi
okokbdl nem volt lehet6ség az 0sszes szabalyozasi példa bemutatasara.

2. A kriptoeszkozok és a DLT-értékpapirok elhatarolasa

A kriptoeszk6zok korében — azok rendeltetése szerint — tobb kiilonféle
tokenfajtat kiilonbdztethetiink meg: (1) A fizetési tokenek — amelyeket gyakran
kriptopénznek is neveznek — egyfajta csere-, illetve fizetési eszkdzként
mikodnek, rendeltetésiik aruk, valamint szolgaltatasok ellenértékének
teljesitése, fizetési miiveletek végrehajtasa. Ezen alapvetd rendeltetésiik mellett
sok esetben tartalékképzésre is hasznaljak ezeket. Egyes forrasok ,fizetésre
hasznalhat6 virtualis eszkdz” fogalommal illetik e tokeneket.® A fizetési értéke
nem valamely kovetelésen alapul, hanem a felhasznalok kozosségének
értékitéletén a piaci kereslet-kinalat szabdlyai szerint. A fizetési token nem
azonos az elektronikus pénzzel. Legjellemzobb példak: Bitcoin, Ether, Ripple,
Litecoin, Monero. (2) A befektetési vagy értékpapirtokenek (asset/security),
amint arra elnevezésiik is utal, a hagyomanyos értékpapirokhoz hasonlitanak,
mivel jogot biztositanak a kibocsatd profitjdban vald jovObeni részesedésre,
valamilyen régzitett mértéki kifizetésre, és/vagy szavazati jog gyakorlasara. A
befektetési token feltételez egy olyan kibocsatot, aki kibocsatja a tokent a vele
szemben fennallé kovetelés ellenében. Ilyen, a kibocsatoval vagy harmadik
személlyel szembeni jog vagy kovetelés lehet, igy pl. hitelviszony, esetleg toke-
, nyereség- vagy jovedelemrészesedés, szavazati jog vagy eszkoz feletti
rendelkezési jog. (3) A haszndlati (utility) tokenek valamilyen szolgaltatashoz
vagy termékhez vald azonnali, vagy a késdbbiekben megvalosuld hozzaférést
(vagy valamilyen termékre, szolgaltatasra vonatkozo kdvetelést) biztositanak, és
értékiik alapvetden e hozzaférési jog értékétdl fiigg. Jellemzden nincs altalanos
csereeszkoz funkcidjuk, nem biztositanak tulajdonjogot, de atruhdzhatok és
fizetési eszkozként hasznalhatok, ezaltal leginkabb egy kuponhoz, utalvanyhoz
hasonlithatok. A hasznalati token a fizetési eszkoz funkcidt nem altalanosan,
tekinthetd pénznek. (4) A hibrid tokenek olyan kriptoeszkozok, amelyek a
hasznalati, a fizetési, és az értékpapirtokenek tobb tulajdonsagat egyszerre
testesitik meg.” (5) A nem helyettesithetd tokenek, amelyek egyediek és nem
helyettesithetok mas kriptoeszkozokkel, ideértve a digitalis miialkotasokat és a
gyljtéi targyakat, valamint az egyedi szolgaltatasokat vagy targyi eszkdzoket —

8 Veres Zoltan (2023): Szempontok a kriptoeszkozok fogalmanak és természetének megértéséhez. Uj
Magyar Kozigazgatas, 16. évf., 1. sz., 19-26.

° Sajnovits, Alexander — Wilhelm, Alexander (2024): 3. Teil Kapiztel 4. Wertpapierbegriff. In: Mdslein,
Segna — von Buttlar, Omlor (eds): eWpG Gesetz iiber elektronische Wertpapiere, Kommentar.
C.H.Beck, Miinchen, 630-653.
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példaul termékgarancidt vagy ingatlant — képviseld6 nem helyettesithetd
kriptoeszkozoket'? (kozismert elnevezéssel non-fungible tokens, vagy NFT-k).

A fenti felsorolasbol lathatod, hogy a kriptoeszkozok vilaga egy rendkiviil
szines képet mutat. Mig a fizetési és hasznalati tokenek egyértelmiien nem
hasonlatosak az értékpapirokhoz, addig az értékpapirtokenek — és bizonyos
esetekben a hibrid tokenek — esetében sok hasonlosag tarhato fel. A kérdés ezért
az, hogy létezhet-e olyan kriptoeszkdz, amely jogi értelemben értékpapirnak
mindsiil? Ha pedig igen, akkor melyik szabalyozasi rezsimet kell ra alkalmazni?

Az Egyesiilt Allamok tékepiaci feliigyeleti hatosaga, a Securities and
Exchange Commission (SEC) e kérdés megitélésében arra helyezi a hangsulyt,
hogy az elosztott fokonyvi technoldgian alapuld digitalis eszkéz az Egyesiilt
Allamok szovetségi értékpapirjogi szabalyozasa'' alapjan  értékpapirnak
mindsiil-e vagy sem. Valamely eszkoz értékpapir jellegének a megitélésére a
SEC és a birdsagok a Howey-iigyben'? kimunkalt tesztet alkalmazzak. A teszt
nem pusztdn maganak az eszkoznek a formajat és szerzodéses feltételeit
értékeli, hanem a tartalmi jellemzdit is. Abban az esetben, ha egy eszkoz
értékpapirnak mindsiil, azt a SEC-nél nyilvantartasba kell vetetni, ehhez az
értékpapirrol és a kibocsatorol kiilonféle informaciokat kell a SEC szdmara
benyujtani. A Howey-teszt elemei a kdvetkezok:

— Pénz befektetése torténik-e?

— Egy kozos vallalkozasba torténik-e a befektetés, amelyben a befektetok

koz6s kockazatot vallalnak?

— Nyereség ésszerl elvarasa mellett torténik-e a befektetés?

— A nyereség masok er6feszitésétdl fiigg-e?
Az Eurdpai Unid szabalyozasi rendszerében a kriptoeszkdzokre €s azok piacara
vonatkozdé MiCA-rendelet,'® valamint a pénziigyi eszkdzokre és azok piacara
vonatkozdé MiFID-rendelet 0Osszevetésébol egyértelmiien latszik, hogy a
technoldgiai kiilonbségektdl eltekintve e szabalyozasok szerkezete és tartalmi
elemei sok tekintetben hasonlok, egyes szabalyozasi alapelemek esetében
érdemi atfedések is detektalhatok. Sziikséges ezért vilagossa tenni, hogy a
szoban forgd eszk6zok mikor, mely szabalyozas hatilya ala tartoznak, és ettol
fiiggben a MiCA vagy a MiFID szabalyrendszere alkalmazandé-e rajuk.

A pontos elhatarolas kiindulopontjia az unids kriptoszabalyozas
alapjogszabalya, a MiCA-rendelet, amelynek hatalya kiterjed az eszkdzalapt
tokenekre, az elektronikuspénz-tokenekre €s az ezektdl eltérd egyéb tokenekre

10" Breszkovics Botond (2025): Kriptojog: Innovdcid, kockdzat és szabdlyozds. Wolters Kluwer
Hungary, Budapest.

1 Kiiléndsen: Section 2(a)(1) of the Securities Act of 1933, Section 3(a)(10) of the Securities Exchange
Act of 1934, Section 2(a)(36) of the Investment Company Act of 1940, Section 202(a)(18) of the
Investment Advisers Act of 1940.

12SEC v. W.J. Howey Co., 328 U.S. 293 (1946).

13 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2023/1114 rendelete (2023. majus 31.) a kriptoeszkdzok
piacair6l, valamint az 1093/2010/EU és az 1095/2010/EU rendelet, tovabba a 2013/36/EU és az (EU)
2019/1937 iranyelv modositasarol, HL L 150., 2023.6.9., 40-205.
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(egyiitt: kriptoeszkdzokre), azonban nem alkalmazhaté a MiFID szerint
pénziigyi eszkoznek (igy kiilondsen atruhazhatd értékpapirnak) mindsiilo
kriptoeszkozokre (MiCA rendelet 2. cikk (4) a) pont). A tdkepiaci
szabalyozéasban ugyanakkor a MiFID-iranyelv mér 2023 6ta ismeri az elosztott
fokonyv alapt pénziigyi eszkdzoket.

Ebbdl fakadoan a kiilonb6zd eszkdzfajtakra vonatkozas szabalyozasi hattér

az alabbiak szerint hatarolhato le:'*

a) a hagyomanyos okirati vagy dematerializalt formaban kibocsatott
atruhdzhato értékpapirok egyértelmiien — ahogy eddig is — a MiFID és
kapcsolodo értékpapirjogi szabalyok hatalya ala tartoznak;

b) a kriptoeszkozok szabalyozasi keretét a MiCA-rendelet adja;

c) az atruhazhatdé DLT-értékpapirok, amelyek sajatossaga, hogy a
kriptoeszkozokkel azonos technologiai hattér all mogottik, de
értékpapirok, igy a MiCA-rendelet hatalya ald kivettek (1. cikk (4)
bekezdés) €s az értékpapirjogi szabalyozas hatalya 1a tartoznak;

d) az értékpapir-tokenek, bar kriptoeszkdznek tiinnek, ha azonban a
kibocsatas helyének joga alapjan értékpapirnak mindsiilnek, akkor
szintén az értékpapirjogi szabalyozas hatalya ala tartoznak,'® kivéve, ha
a token vagyoni jogot nem, csak mas — pl. szavazati jogot — testesit
meg;'®

e) az egyedi kriptoeszkozokre (pl. NFT-k) a MiCA-rendelet hatdlya nem
terjed ki, az értékpapirjogi szabalyozas hatalyat pedig esetrdl esetre kell
vizsgalni.

Mindezek alapjan levonhat6 a kovetkeztetés, hogy mind az Eurdpai Unid, mind
pedig az USA szabalyozasi rendszerében azon eszkozoket, amelyek valamely
atruhazhato értékpapir jellemzodivel teljeskorien rendelkeznek, akkor is, ha
tokenizalt formdban keriilnek kibocsatasara, nem pusztdn értékpapirtokennek
(kriptoeszkdznek), hanem értékpapirnak kell tekinteni. E szabalyozasi korlat az
értékpapirtokenek elterjedését erdsen korlatozza azon — egyre kisebb szamu —
orszagokra, amelyek jogrendszere lehetové teszi az olyan értékpapir jellegii
tokenek kibocsatasat az értékpapirokkal parhuzamosan, vagy azok helyett,
amelyek egyébként az értékpapirok tulajdonsagaival rendelkeznek.

14 Wittinghofer, Sandra — Lorenz, Manuel (2025): VO 2017/2019 (Prospektverordnung). In: Kalss,
Susanne - Kronke, Christoph - Volker, Oliver: Crypto Assets, Kommentar. C. H. Beck / Manz,
Miinchen, 1377-1381.

15 Zickgraf, Peter (2020): Initial Coin Offerings. In: Maume, Philipp - Maute, Lena - Fromberger,
Mathias: Rechtshandbuch Kryptowerte. C.H. Beck / Vahlen, Miinchen, 279., 290-294; Marjosola,
Heikki (2021): Security Tokens and the Future of EU Securities Law: Rethinking the Harmonisation
Project. University of Helsinki Legal Studies Research Paper, No. 70.,253-280.

16 Zickgraf, Peter (2020): Initial Coin Offerings. In: Maume, Philipp - Maute, Lena - Fromberger,
Mathias: Rechtshandbuch Kryptowerte. C.H. Beck / Vahlen, Miinchen, 279-304.
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3. A DLT-értékpapirok hozzaadott értéke

A DLT-értékpapirok kibocsatasa és hasznalata jelentOsen egyszer(isitené az
értékpapirok hasznalataval és kereskedelmével kapcsolatos komplex pénziigyi
folyamatokat. Szamos eldnye kozott kiemelendd tobbek kozott az egyedi
kereskedési tranzakcioknak a konnyli nyomonkovethetésége nemcsak a
szolgéltatok, hanem a befektetdk, tigyfelek részérdl is.

A konnyli nyomonkovethetoség elosegiti a bennfentes kereskedelem
visszaszorulasat, és sok mas visszaélés megakadalyozast is lehet6veé teszi (pl.
igyletek visszaddtumozasa). Az értékpapir-tranzakciok lebonyolitasa soran
gyorsabb — szinte azonnali — és olcsobb elszamolast tesz lehetévé. A gyorsabb
elszamolas mérsékli tovabba az ligyletek végrehajtasanak kockazatat az iigyleti
partner fizetOképességi kockazatdnak csokkenése altal, amely attételesen az
tgyleti  biztositékok  Osszegének és fenntartasanak csdkkenését s
eredményezheti.

A DLT-értékpapirokkal un. okos szerzodések keretében is lehetségessé
valik az tigyletek lebonyolitasa, amely az tligyletek automatikus végrehajtasat,
kamat-, osztalék- és egyéb hozamkifizetések automatizalasat, fizetésképtelenség
esetén pedig a biztositék automatikus kifizetését hozhatja magaval.

Feliigyleleti oldalrdl kiilondsen pozitiv hozadéka lehet az automatizalt
adatszolgaltatas/adatgy(jtés lehetdségének.!”

4. A DLT-értékpapirok szabalyozasi kihivasai

Az eddig megalkotott EU szabalyozas magat az elosztott fokdnyv vagy mas
megbizhato technologia utjan kibocsatott pénziigyi eszkdzoket nem szabalyozza
(csak a kapcsolodd relevans szolgaltatasokat, tevékenységeket, piaci
infrastruktirat, azt is csak kisérleti jelleggel), ezek szabalyozasa tagallami
hataskorben maradt, igy indokolt a (tag)allami vonatkozd szabalyozasok
attekintése, a szabalyozasi hasonlosagok és kiilonbségek feltérképezése.

A szabalyozassal szemben altalanosan megfogalmazott kdvetelmény, hogy
az igazodjon a modern technologiak adta lehetdségekhez, és tegye lehetové e
technolégiak adta lehetdségek minél szélesebb korli kihasznalasat. Tekintettel
arra, hogy a technologiai hattér folyamatosan és soha nem latott sebességgel
fejlodik, a jogalkotonak egy olyan szabalyozasi keretet kell megalkotnia, amely
képes lépést tartani a technoldgiai Gijitdsokkal.

A technologia-semleges szabalyozasi rendszer kialakitasa a vonatkozo azon
UNIDROIT Alapelvvel'® dsszhangban zajlik, amely nem pusztin az elosztott

17 L. Seretakis, Alexandros (2019): Blockchain, Securities Markets and Central Banking. In: Hacker,
Phillip - Lianos, Ioannis - Dimitropoulos, Georgios — Eich, Stephan (eds.): Regulating Blocjchain.
Oxford University Press, New York, 213-229.
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fokonyvi technoldgiat tekinti egyetlen €s kizarolagos lehetdségnek pénziigyi
innovacios megoldasok koziil. A technologiai fejlodés soran szamos még nem
kialakult technologiai megoldas is megjelenhet, amelyek alkalmasak lehetnek
arra, hogy a t6kepiac mikodésének biztonsagos hatteréiil szolgaljanak. A jogi
szabalyozasi keretnek azt kell meghatdroznia, hogy a mar ismert és a még nem
ismert megoldasoknak milyen kovetelményeket kell teljesitenilik ahhoz, hogy
alkalmazhatok legyenek.

A tdkepiac miikodésének alapja a befektetéi bizalom elnyerése. Mivel a
befektetdi bizalom megfeleld védelmi eszk6zok nélkill nem nyerhetd el,
sziikséges, hogy a szabalyozéas biztositsa e védelmi szintet (i) egyrészt egy
biztos jogi hatteret nyujtd szabalyozasi kornyezet, (ii) masrészt az
értékpapirpiac integritasat, transzparenciajat és megfeleld mitkodését biztositd
feliigyeleti rendszer kialakitasa altal.

Elengedhetetlen az interoperabilis technologiai és szabalyozasi kornyezet
kialakitasa a kiilonboz6 fejleszték és allami szabalyozasok tekintetében a
globalis tékepiac mitkodése érdekében.

Az Eur6pai Unioban a CSD-rendelet mar ma is kotelezden eldirja a
dematerializalt formaban torténd kibocsatast az atruhazhatoé értékpapirok
esetében, amely a gyakorlatban a legtobb esetben nem jelent mar ujdonsagot. E
kotelezd szabalyozasi atallast néhany tagallam — Németorszag, Luxemburg,
Spanyolorszag ¢és Franciaorszdg — 0Osszekototte a  DLT-értékpapirok
szabalyozasi kdrnyezetének megalkotasaval.

5. Egyes allami szabalyozasi példak

A bemutatott szabalyozasi példak nem teljeskoriick abban a tekintetben, hogy
az alabb részletezett példakon til mas orszagokban is talalkozhatunk hasonld
szabalyozasi megoldasokkal.

5.1. A német szabalyozas

Németorszagban 2021. jinius 10-én 1épett hatalyba a Szovetségi Parlament altal
egy honappal korabban elfogadott elektronikus értékpapirokrol szolo torvény
(eWpG),” amelynek hatalya eredetileg csak a hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirokra terjed ki, a részvényekre pedig két évvel késobb terjesztették
ki.?® A térvény a német értékpapirjog fejlddésének egy markans lépcséfoka,

18 UNIDROIT Principles on Digital Assets and Private Law (2023): ,,Principles are technology and
business model neutral.”

19 Gesetz iiber elektronische Wertpapiere vom 3. Juni 2021 (BGBI. I S. 1423), das durch Artikel 16 des
Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBL. 2023 I Nr. 354) gedndert worden ist.

20 Gesetz zur Finanzierung von zukunftssichernden Investitionen, vom 11.12.2023 (BGBI. 2023 I Nr.
354).
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amely megteremtette az értékpapirok 1j formajanak megjelenését az
elektronikus értékpapirok altalanos szabalyozasaval.

Az értékpapirok elektronikus értékpapirként torténd kibocsatasa a torvény
alapjan egy lehetdség, jog, és nem kotelezettség (2. § (1) bekezdés). A térvény
az elektronikus értékpapirok két alapvetd fajtajat kiilonbozteti meg és
szabalyozza:

— akozponti nyilvantartast (dematerializalt) értékpapirokat, és

— akriptoértékpapirokat.

Az elektronikus értékpapir is értékpapirnak mindsiil, mint a hagyomanyos
okirati formaban kibocsatott értékpapir, a hagyomanyos értékpapirfogalom
valamennyi elemével rendelkezik, azonban a materidlis (okirati) forma helyett
egy elektronikus nyilvantartasba bejegyzésként jelennek meg.

A torvény az elektronikus értékpapir két fajtaja alapjan két kiilonbozo
értékapapir-nyilvantartasi rendszert kiilonboztet meg. A kdzponti nyilvantartast
értékpapirokat egy kozponti nyilvantartasban (letétkezeld intézményben,
kozponti értéktarban), a kriptoértékpapirokat pedig egy kriptoértékpapir-
nyilvantartasban tartjak nyilvan. E két rendszer nem all hierarchikus viszonyban
egymassal, egyik sem tekinthetd jogi értelemben erésebbnek vagy gyengébbnek
a masikhoz képest. Mindkettonek azonos bizonyit6 ereje van, mindkettd célja az
értékpapirok nyilvanossaganak ¢és atlathatosaganak biztositasa. Elektronikus
értékpapir nem létezhet e nyilvantartasokon kiviil. Mindkét fajta nyilvantartés
magan- és nem kozhiteles nyilvantartas.”!

A kriptoértékpapir-nyilvantartas egy decentralizalt — nem valamely kdzponti
intézmény altal vezetett — valtoztatas-, hamisitas- és torlésbiztos nyilvantartasi
rendszerként miikddik. E rendszernek biztositani kell, hogy a rogzitett adatok
utdlagosan ne lehessenek sem moddosithatok, sem pedig torolhetok. A
kriptoértékpapir-nyilvantartast vagy maga a kibocsato, vagy az altala megbizott
szolgaltatd vezetheti. A kriptoértékpapir-nyilvantartds a Kreditwesengesetz>
(KWGQ) értelmében befektetési szolgaltatasnak mindsiil, €s ennek okan e
szolgaltatds nyujtasahoz felligyeleti (BaFin) engedély sziikséges. Fontos itt
kiemelni, hogy a kriptoértékpapir-nyilvantartds csak a német jog alapjan
mindsiil befektetési szolgaltatasnak, az unios szabalyozasban (CRD-iranyelv*)
meghatarozott kolcsonds elismerés ala tartozo tevékenységek korében nem
szerepel.

21 Szilagyi Ferenc (2023): Az elektronikus értékpapir intézménye a német jogban, kiilonds tekintettel a
kriptoértékpapirra. In: Tékey, Balazs (szerk.): Liber Amicorum - Unnepi tanulmdanyok Kisfaludi Andras
65. sziiletésnapjara. Wolters Kluwer Hungary, Budapest, 363-375.

22 Gesetz iiber das Kreditwesen in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998.

2 Ld. Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2013/36/EU iranyelve (2013. junius 26.) a hitelintézetek
tevékenységéhez vald hozzaférésrél 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 helyezésérél, HL L 176., 2013.6.27., 338-436. o. (CRD Iranyelv) 1. Melléklet - A kdlcsonds
elismerés tartozo tevékenységek jegyzéke.
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A kriptoértékpapirok-nyilvanossaga ¢€s atlathatosdga érdekében a
kriptoértékpapir kibocsatasarol a kibocsatdé — a tdrvényben meghatarozott
tartalommal — kozleményt koteles kozzétenni a Bundesanzeigerben,?* valamint
tajékoztatni koteles a BaFin-t, amely honlapjan ezen értékpapirokrdl nyilvanos
listat tesz kozzé.?

Az értékpapir-kereskedelem szempontjabol 1ényeges kiilonbség a kdzponti
¢s a kriptoértékpapir-nyilvantartds kozott, hogy az értékpapir-elszamolasi
rendszerbe csak a kézponti nyilvantartonal elhelyezett értékpapirok keriilhetnek
be (12. § (3) bekezdés), amelynek kdvetkeztében tézsdén is csak a kdzponti
nyilvantartastt értékpapirokkal lehet kereskedni. A kriptoértékpapirok is
kereskedhet6 — forgalomképes — értékpapirok, de mint elszamolasi rendszeren
kiviili értékpapirok, csak a tézsdén kiviili kereskedési platformokon.

Az eWpG nem vezet be 0j értékpapirjogi instrumentum fajtat szemben pl. a
svajci megoldassal, hanem megtartja az értékpapir jog hagyomanyos fogalom
rendszerét és az elektronikus értékpapirokat (mindkét fajtat) a hagyomanyos
okirati formaban megjelend értékpapirokkal egyiitt értékpapirnak nevezi és
tekinti. A német jogalkotd a tokenek liechtensteini mintaji altaldnos és atfogod
szabalyozasatol is eltekintett.?®

Az elektronikus értékpapir ugyanolyan dologi és kotelmi joghatast valt ki,
mint a hagyomanyos okirat formaju értékpapir, és torvényi fikcié alapjan annak
ellenére tekintend6 értékpapirnak és egyuttal a BGB 90. §-a alapjan dolognak,
hogy nincs testi formaja és tartalmi alapjat pedig valamely nyilvantartasba
torténd bejegyzés képezi. Masképp fogalmazva: az elektronikus értékpapir
normativ dolognak tekintend®.?’

A német jogalkotd célja egy technologia-semleges szabalyozas®
megalkotasa volt, igy a szabalyozasban olyan fogalmak, mint példaul a
blokklanc nem is jelennek meg.

5.2. A svajci szabalyozas

Svéjcban az értékpapirjogi szabalyozas kiindulopontja a Kételmi jogi torvény
(Obligationsrecht, a tovabbiakban: OR.), mely szerint az értékpapir valamely
jog fizikai megtestesiilése egy fizikai informacidhordozo (pl. papiron kiallitott
okirat) altal.” Az értékpapir tulajdonjoganak atruhizasahoz minden esetben
sziikséges az okirat birtokanak atruhazasa, vagyis az értékpapirban megtestesiild

24 A Bundesanzeiger a Németorszagi Szovetségi Koztarsasag hivatalos kdzlonye és hirdetménylapja.

25 eWpG 20. §.

26 Casper, Mathias (2021): Elektronise Schuldverschreibungen. In: Méslein, Florian - Omlor,
Sebastian: Fintch Handbuch. 2. Auflage. C. H. Beck, Miinchen,711., 717.

27 Szilagyi (2023): i.m., 363-375.

28 Lieder, Jan (2024): 2. Teil, Abschnitt 3. Kryptowerpapierregister. In: Moslein, Segna - von Buttlar,
Omlor: eWpG Gesetz iiber elektronische Wertpapiere, Kommentar. C.H.Beck. Miinchen, 286.,
290-294.

2 OR. Art. 965.
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kovetelés, mint valamely dolog ruhazhato at.° A dematerializalt értékpapirok

ujdonsaga a fizikai megtestesiilés hianya, amelyek atfogo6 hatalyos szabalyozasa
2008-ban a Bucheffeketengesetz*' (BEG) altal tortént meg.

A svajci értékpapirjog kozponti gylijtéfogalma az Effeks, amely magaban
foglalja az okirati formaban megjelend értékpapirokat (Wertpapiere) és az
értékpapirnak nem mindsiil értekjogokat (Wertrechte) is. A hatalyos jogban a
Finanzdienstleistungsgesetz®* hatarozza meg az Effekt fogalmi korét, amely
magaban foglalja:

a) az okirati formaban kibocsatott datruhazhato (kereskedésre alkalmas)

értékpapirokat (Wertpapiere),

b) az okiratként nem megjelend (nicht verbriefte) értékjogokat
(Wertrechte), ideértve az OR. 973c. cikke szerinti egyszeri
értékjogokat és az OR. 973d. cikke szerinti nyilvantartott értékjogokat
(Registerwertrechte),

c) aderivativikat és

d) adematerializalt értékpapirokat (Bucheffekte).

A hagyomanyos dematerializalt értékpapirt a svajci szabalyozas tehat
Bucheffekt-nek nevezi, amely olyan értékpapir jellegli instrumentum, amely
okirat kiallitasa nélkiil, nyilvantartasba valo bejegyzéssel — értékpapirszamlan
torténd jovairassal — értékjogokat (pl. kdvetelést, tagsagi jogot) testesit meg. A
svajci szabalyozas szerint tehat nem ugy kozeliti meg a kérdést, hogy
szabalyozza az okirati formaban kibocsatott és a dematerializalt értékpapirokat,
hanem megtartja az értékpapirfogalmat az okirati formara, emellett megalkotott
egy masik fogalmat, amely ugyanazokat a jogokat biztositja a tulajdonos
szémara, de fizikailag megjelend okirat kiallitasa nélkiil. Az értékpapirok
dematerializalasat BEG nem irja el6 kotelezo jelleggel, csak annak a lehetoségét
teremti meg.

A nem okirati formdban kibocsatott értékpapirok rendszerének
tovabbfejlesztése 2020-ban egy igen atfogd jogalkotasi 1épéssel valosult meg,
amikor a svajci Parlament elfogadta a szovetségi jogrendszer szamos elemét
modostd torvényt (DLT-Gesetz), amelynek célja a szabéalyozas elemeinek az
elosztott f6kdnyvi technologia fejlédéséhez vald hozzaigazitisa volt,?* lehetévé
téve a DLT-értékpapir jellegli instrumentumok kibocsatasat.

A német szabalyozassal szemben ezen instrumentumok az OR. szerint** az
értékpapirhoz hasonld, elektronikusan nyilvantartott, nem madsolhatdé és nem
manipulalhatd, elosztott fokonyvi technoldgia alapu instrumentumok, a

32 OR. Art. 967.

3! Bundesgesetz vom 3. Oktober 2008 iiber Bucheffekten SR 957.1.

32 Bundesgesetz vom 15. Juni 2018 iiber die Finanzdienstleistungen (Finanzdienstleistungsgesetz,
FIDLEG) SR 950.1, Art. 3.

3 Bundesgesetz zur Anpassung des Bundesrechts an Entwicklungen der Technik verteilter
elektronischer Register vom 25. September 2020.

3 OR Art. 973d., Kuhn, Hans (2024): 4. Teil Kapitel 9. Schweiz. In: Mslein, Segna - von Buttlar,
Omlor: eWpG Gesetz iiber elektronische Werpapiere, Kommentar. C.H.Beck, Miinchen, 833.
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~Registerwertrecht’-ek — vagy masképp DLT-értékpapirok —, amely maganjogi
értelemben nem, de a Tdkepiaci infrastruktirarol szolo torvény*® értelmében
értékpapirnak mindsiil. Nevével ellentétben a Registerwertrecht nem egy
nevesitett jog, de funkciondlisan ugyanazt a szerepet tolti be, és ugyanazon
jogokat testesitheti meg, mint az okirati formaban megjelend értékpapir.*®

A Registerwertrecht nyilvantartasba — a Wertrechteregister-be — torténo
bejegyzéssel jon létre és csak e nyilvantartdson keresztiil ruhazhat6 at. Minden
értékpapirként kibocsathatd jog Registerwertrecht-ként is kibocsathato,
amelynek kdvetkeztében létrehozhatok (kibocsathatok) mind kdvetelések, mind
tagsagi jogok, mind pedig dologi jogok tekintetében. Az értékjog-nyilvantartas
lehetévé teszi a kiilon kozvetitd beiktatdsa nélkiilli atruhazast. A
nyilvéantartasnak négy alapvetd kovetelményt kell biztositania:*’

— biztositsa a jogosultak szdmara a nyilvantartott Registerwertrecht feletti

uralmi jogot, vagyis a rendelkezési jog gyakorlasat,

— védje sajat integritasat a jogosulatlan valtoztatasoktol,

— legyen rogzitve a nyilvantartasban a jogok tartalma és a nyilvantartas

mukodése, valamint

— a jogosultak barmikor ellendrizhessék a rajuk vonatkozé informaciokat

és bejegyzéseket.
A német szabalyozashoz hasonléoan a svajci szabalyozas is technologia-
semleges, azonban a technologia jelenlegi allasa szerint e kovetelményeket csak
az elosztott fokonyvi technoldgia alapi nyilvantartds képes teljesiteni. A
szabalyozas azonban nem zarja ki mas technologia alkalmazasat, ha az teljesiti a
fenti kdvetelményeket.

Szemben a német eWpG szabalyozasaval a svajci szabalyozas nem tekinti
birtokba vehetd dolognak a Registerwertrecht-et, azonban megkoveteli, hogy a
nyilvantartas a jogosultak szamara a Registerwertrecht-ek feletti rendelkezési
jogot biztositsa.*® Tovabbi kiilonbség, hogy mig a német szabalyozas feliigyeleti
engedélyhez koti a kriptoértékpapir nyilvantartast, addig a svajci rendszer a
Registerwertrecht nyilvantartdsdhoz csak annak alapvetd kovetelményeit
hatarozza meg.

35 Bundesgesetz iiber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und
Derivatehandel (Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) vom 19. Juni 2015, Art. 2., 2%

36 Moslein, Florian (2024): § 1 Anwendungsbereich (2. Teil. Kommentar, Abschintt 1.). In: Mdslein,
Segna - von Buttlar, Omlor: eWpG Gesetz iiber elektronische Werpapiere, Kommentar. C.H.Beck.
Miinchen, 88.; Bertschinger, Urs (2021): § 37. Fintech-Regulierung in der Schweiz, VI Regulierung des
Effeketenhandels. In: Méslein, Florian — Omlor, Sebastian: Fintech Handbuch. 2. Auflage. C. H. Beck,
Miinchen, 1004-1008.

37 OR Art. 973d. Abs. 2.

38 OR Art 973d. Abs. 2. Nr.1.
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5.3. A spanyol szabalyozas

Spanyolorszagban a 2023-ban elfogadott értékpapirokrol és befektetési
szolgdltatasokrdl sz6l6 torvény* (a tovabbiakban: LMVSI) szdmos 10j elemet
¢épitett be az értekpapirjogi szabalyozasba, megteremtve a DLT-értékpapirok
kibocsatasanak lehetoségét. A torvény preambuluma (II. pont) szerint a
pénziigyi eszk6zok fogalmanak modositdsa annak érdekében torténik, hogy jogi
kétségek nélkill egyértelmiivé tegye a pénziigyi eszkdzok elosztott fokonyvi
technologiaval torténd kibocsatasanak lehetoségét. A torvény az altalanos
értékpapirjogi keretek korébe illesztette be a DLT-értékpapirokat, amelyekre
sem kiilon jogi kategoridt, sem Onallé szabalyozast nem alkot. A spanyol
szabalyozas is a technologia-semleges megkdzelitést alkalmazza.

Az LMVSI 6. cikke szabalyozza, hogy az atruhazhatd értékpapirok
okiratként, dematerializalt értékpapirként és DLT-értékpapirként bocsathatok ki,
kereskedési rendszerekbe bevezetni azonban csak a dematerializalt és a DLT-
értékpapirokat lehet. A DLT-értékpapirok jogi statusa megegyezik az okiratként
vagy értékpapirszamlan nyilvantartott dematerializalt értékpapirként kibocsatott
értékpapirokkal. A torvény emellett nem vezet be semmilyen korlatozast abban
a tekintetben, hogy milyen tipust értékpapir kibocsatasa torténhet elosztott
fékonyvi nyilvantartason.

A torvény megkoveteli, hogy azokban az esetekben, ha a kibocsato
szervezet a forgalomképes értékpapirok nyilvantartasara elosztott fokonyvi
technoldgian alapuld rendszereket alkalmaz, akkor ezeknek a rendszereknek
biztositaniuk kell a rajtuk keresztiil végrehajtott kibocsatasok integritasat és
megvaltoztathatatlansadgat, kozvetleniil és kozvetve azonositaniuk kell a
forgalomkeépes értékpapirok tulajdonosait, valamint a széban forgd értékpapirok
jellemzoit és darabszamat. A decentralizalt nyilvantartasi technoldgian alapul6
rendszerekkel nyilvantartott értékpapirok tulajdonosai szamara biztositani kell a
hozzaférést az értékpapirokkal kapcsolatos valamennyi informaciokhoz és az
értékpapirokkal végzett tranzakcidkhoz.

A DLT-értékpapirok az e rendszerekben torténd elsd nyilvantartdsba
vételiikkel valnak értékpapirra és keriilnek a kibocsatdé vagy az értékpapirok
jegyz0i tulajdonaba. Ezen értékpapirok atruhazasa a nyilvantartason keresztiil
torténik (LMVSI 11. cikk).

A torvény egyértelmiivé teszi, hogy a spanyol értékpapirpiaci hatosag
(Comision Nacional del Mercado de Valores) feliigyeleti hataskorrel
rendelkezik azon értékpapirok nyilvantartdsdnak és  regisztracidjanak
kezeléséért felelos szervezetek felett is, amelyek elosztott fOkonyvi
technologian alapul6 rendszerekkel miikddnek (LMVSI 232. cikk).

3 Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion.
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5.4. Liechtensteini szabalyozas

A liechtensteini szabalyozas rendszere tobb tekintetben eltér az eddig targyalt
szabalyrendszerektdl. Alapja a 2020-ban elfogadott, a tokenrdl és megbizhatd
technologia-szolgaltatorol szold torvény® (a tovabbiakban: TVTG), amelynek
szabalyrendszere egy atfogd és technologia-fiiggetlen keretet kivan biztositani a
piaci szereplok szamara a tokenekkel kapcsolatos szolgaltatasok tekintetében
(nem pusztan pénziigyi értelemben).

A liechtensteini szabalyozas egyik alapfogalma az értékpapir, amelyet a
személyekrdl és gazdasagi tarsasagokrol szolo torvény*! (PGR) hatdroz meg. A
liechtensteini szabalyozéas a svajcihoz hasonléan az okirati formaban kiallitott
értékpapirbol indul ki, azonban lehetdvé teszi az okirat kiallitasanak melldzését
is, erre azonban a svajci szabalyozassal szemben nem hoz létre Onalld
értékpapirjogi kategoriat.*?

A szabalyozas masik alapfogalma a token, amelyet a TVTG egy megbizhato
technoldgiai rendszeren talalhato informacioként hataroz meg, amely:

— képviselhet kovetelést vagy tagsagi jogokat egy személlyel szemben,
targyakhoz kapcsolodd jogokat vagy egyéb abszolut vagy relativ
jogokat; tovabba

— egy vagy tobb megbizhaté technoldgiai-azonositohoz (kulcshoz) van
rendelve.

Barmilyen jog tokenizdlhaté a személyhez fliz0d6 jogok kivételével. A
liechtensteini szabalyozas a token definicid alapjan nem tesz kiilonbséget az
EU-s fogalmaik szerinti kriptoeszk6zok és DLT-értékpapirok kozott, hanem a
token tag fogalmat alkalmazza mindkettére. Barmilyen token kibocsatasa,
kereskedelme ¢és a kapcsolodo szolgaltatasok a TVTG szerint torténhet(nek). E
fogalomrendszerben a tokenizalt eszkdzok tehat lehetnek a MiCA
fogalomrendszere szerinti kriptoeszkdzok ¢és a MiFID-iranyelv szerinti
pénziigyi eszkdzok is azzal a kiegészitéssel, hogy a tokenizalt értékpapirokra az
unidés szabalyozdson alapulé és azzal alapvetden Osszhangban 1évo
értékpapirjogi szabalyozas*’ mellett a TVTG szabadlyait is alkalmazni kell.

A tokenekre és tokenizalt értékpapirokra a liechtensteini dologi jogi
szabalyozas — hasonloan a svajcihoz, &m szemben a német szabalyozassal —
nem terjeszti ki a birtokba vehetd dolog fogalmat.*

40 Gesetz vom 3. Oktober 2019 iiber Token und VT-Dienstleister, Liechtensteinisches
Landesgesetzblatt, Jahrgang 2019, Nr. 301, 2. Dezember 2019.

41 Personen- und Gesellschaftsrecht (PGR) vom 20. Januar 1926, LGBI-Nr. 1926.004, S. Die
Wertpapiere 73. §.

42 PGR 267. §; K. Layr, Angelika (2021): Tokenization of Assets: Security Tokens in Liechtenstein and
Switzerland. Milan Law Review, Vol. 2., No. 1., 45-72.

43 Sachenrecht (SR) vom 31. Dezember 1922, LGBI. 1923.004, valamint Gesetz vom 5. Dezember 2024
iber die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die Ausiibung von Anlagetitigkeiten
Wertpapierdienstleistungsgesetz; WPDG), LGBI Jahrgang 2025 Nr. 105, 28. Januar 2025.

4 Sachenrecht Art. 20., Art. 171.
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skokok

A DLT értékpapirok kibocsatdsanak, nyilvantartdsanak és kereskedésének
szabalyozéasa tobb elénnyel is jar a t6kepiac valamennyi szerepldje szamadra.
Ezen eldnydk mind a fogyasztonak mindsiilo, mind pedig e koron kiviil eso
tigyfelek helyzetének védelmét is szolgaljak.

A kibocsatok szamara egy 1j, innovativ forrasbevonasi eszkoz, a befektetok
szdmara egy hatékony, gyors és biztonsagos befektetési forma. Mindkét oldal
szamara egyik leglatvanyosabb kiemelend6 elénye az iigyletek gyors, akar
azonnali elszdmoldsa. Mig a hagyoméanyos értékpapiriigyletek esetén a CSD-
rendelet alapjan jelenleg T+2 nap az elszdmolas ideje (2027-t61 T+1 nap), az
elosztott fokonyvi technologia alkalmazasa az azonnali, valds idejii elszamolast
is lehet6vé teszi.

Bar az elosztott fokonyvon alapuld nyilvantartds is digitalis kornyezetben
mikodik, azonban e nyilvantartds adatai nem tobbszOrdzhetdk €s nem
manipulalhatok.

A DLT-értékpapirok esetén ehhez adodik az is, hogy a kozvetitd
(nyilvantartd/letétkezeld) intézmények szama is csokken, hiszen feladataikat
maga a nyilvantartds veszi at. Ugyanezen okbol nincs sziikség kozponti
értéktarra sem. Mindebbdl fakaddan az {igyleti koltségek is csokkenthetok. Az
igyletek lebonyolitisdban részt vevd szereplok szamanak csokkentése a
hibalehetdségek szamat is csokkenti.

A megbizhatd technologiai megoldasok alkalmazasa — a nyilvantartasi
rendszer atlathatosdga és a létrejott nyilvantartdsok (pl.  blokkok)
megmasithatatlansdga okdn — csokkenti a szandékos visszaélések kockazatat is.

Tekintettel arra, hogy az értékpapir fogalmat az uniés jog nem hatarozza
meg, a tagallami anyagi értékpapirjogi szabalyozasok alapjan lehet azt esetrol
esetre meghatarozni, hogy egy-egy adott eszkoz kriptoeszkdznek, vagy elosztott
fokonyvi nyilvantartast értékpapirnak tekintend6-e. Egészen addig, amig az
értékpapir fogalmanak meghatarozasara nem keriil sor uniés szinten, addig a
konkrét esetek elhatarolasa kihivasokkal terhelt marad. A tagallami
értékpapirjogi szabalyozasok kozott jelentés eltérések tapinthatok ki olyan
alapvetd kérdésekben is mint példaul, hogy a szabalyozas magaban foglal-e
értékpapir definiciot, vagy hogy a tokenizalt értékpapir birtokba vehetd
dolognak mindsiil-e.

A magyar jogrendszerben a Bszt.*’ egyetlen mondatat kivéve nem jelennek
meg a DLT-értékpapirok szabalyozasi keretei. Bar a Bszt. lehetdvé teszi a mas
orszagokban kibocsatott ilyen pénziigyi eszk6zokkel kapcsolatos szolgaltatasok
nyujtasat és kereskedelem folytatasat Magyarorszagon, kibocsatasukra a magyar

452007, évi CXXXVIIL torvény a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrol,
valamint az altaluk végezhet6 tevékenységek szabalyairol.
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jog szerint egyeldre nincs lehetdség, a magyar jog a nyilvantartasuk kereteit sem
szabalyozza.

E szabalyozasi hianyossag nem pusztan jogi korlatot jelent, hanem egyuttal
versenyképességi hatranyt is, mivel azon vallalkozdsok, amelyek ilyen
értékpapirt vagy egyéb pénziigyi eszkozt akarnak kibocsatani a fent bemutatott
elényok kiaknazasa okén, kénytelenek ezt valamely mas orszagban megtenni,
ahol a jogi keretek adottak. A jogi korlatok, szabalyozési hidnyossagok ekként a
hazai tékepiac fejlodését akadalyozzak annak ellenére, hogy a DLT-értékpapir
kibocsatasa szamos jogi és gazdasagi elonnyel jarna.
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PPP-PIACI TRENDEK (2018-2024)*

Vezendi-Varga Judit!

A tanulmany a PPP-vel (public-private partnership), a kéz- és maganszektor
kozott  kozfeladatellatasi céllal életre hivott szerzédéses konstrukcioval
foglalkozik, mely eszkozt 2010-et kévetden a kozpolitikai dontéshozok kivezettek
a hazai kozfeladatellatasi megoldasok koziil. Ugyanakkor a PPP intézménye
nem tint el, hisz Eurdpa szerte alkalmazzadk, s a felhasznaldsi kore egyre
valtozatosabb. Az alabbi munka egy rovid osszefoglalot kivin adni a PPP
europai piacan 2018 és 2024 kozott zajlo folyamatokrol, az Eurdpai PPP
Szakértoi Kozpont (tovabbiakban EPEC, European PPP Expertise Centre)
adatsoraira tamaszkodva.

1. PPP és EPEC

A PPP (public-private partnership), vagy magyarul a koz- és maganszektor
kozotti partnerség, fogalmanak meghatarozasakor nincs tokéletes 0sszhang a
kiilonb6z06 szakirodalmi forrasok kozott, azonban vannak eme kozfeladat-ellatod
szektorok kozotti megallapodasnak olyan jegyei, amelyekben valamennyi
szerzd6 egyetért. A PPP elébbiek alapjan olyan kozszektorbeli és
maganszektorbeli alanyok kozott 1étrejott szerzodés, melyet hosszabb tavra
(tdbb évre), kozfeladatellatasi céllal irnak ala.”

A PPP-t, mint kozfeladat-ellatasi, illetve finanszirozasi konstrukcidt —
melynek  révén  kiilsd, maganszektorbol  érkez6  forrasok  valtak
becsatornazhatéva a kozfeladatok finanszirozasaba — 2000 és 2009 kozott
hazankban is érdeklodés Ovezete, s6t valosultak is meg ilyen beruhazasok (pl.
autopalyak, kollégiumok, biintetésvégrehajtasi 1étesitmény, sportlétesitmények).
Azonban a kormanyzat 2010-ben megkezdte a PPP-beruhazasok
feliilvizsgalatat, s dontott azok allami kivasarlasarol, megsziintetésérol. 2010
utan nem talalkozni kifejezetten PPP-nek mindsitett projekttel Magyarorszagon.
Ez persze nem jelenti azt, hogy a jogintézmény megsziint volna, hisz példaul
koncesszios szerzodések azota is sziilettek hazankban, melyet a PPP egyik
altipusanak tekinthetiink. Méas allamokban azonban nem utasitottak el ilyen
kategorikusan a jogintézményt. Ezt tamasztja ala az Eurdpai PPP Szakért6i
Kozpont (tovabbiakban: EPEC) tevékenysége is.

*DOI 10.21867/KjK/2026.2.6.

! Dr. Vezendi-Varga Judit PhD, egyetemi adjunktus, DE AJK, Pénziigyi Jog és Kozmenedzsment
Tanszék

2 Lasd bévebben: VARGA Judit (2018): 4 partnerség (PPP) szerepének valtozdsa a kozpénziigyek
Jjogdban. DE AJK, Debrecen, 15-43.



KOZJAVAK XI1I. évfolyam, 2026/2. szam

Az EPEC az Eurépai Beruhazasi Bank kotelékében fejti ki tevékenységét.
2008-ban jott létre az Eurdpai Beruhdzasi Bank és az Eurdpai Bizottsag
kezdeményezésére. Tagsdgi alapon miikodd szervezetrdl van sz6, melynek
feladata kozszektorbeli alanyok tamogatdsa PPP-iigyletekkel 6sszefiiggd
dontések (lasd: elokészités, szabalyozas, megavalositas) meghozatala soran.
Elsésorban minisztériumoknak, allami {igynokségeknek, onkorményzatoknak,
illetve PPP-ért felelds egyéb nemzeti szervezeteknek ad segitséget. Az EPEC
nem hatdésagi mindségben, hanem tanacsad6 halozatként mikodik. Fo feladatai
kozé tartozik a tudasmegosztas, a szakpolitikai tamogatas, illetve a projekt-
el6készités tamogatisa.’ A tuddsmegosztas keretében piaci informaciokat
elemez, Osszegyiijti a PPP-projektekbdl szarmazo tanulsagokat, modszertani
utmutatokat készit, és segiti az igy megszerzett tapasztalatok, jo gyakorlatok
tovabbadasat. A szakpolitikai tamogatds soran a PPP-vel Osszefiiggd jogi és
szabalyozasi keretek fejlesztésén, a dontéshozatali, illetve projektmenedzselési
folyamatok optimalizalasan dolgozik. Ugyanakkor konkrét PPP-projektekhez is
segitséget nyujt tandcsadas keretében, vagy épp a kozbeszerzési folyamatok
soran szakért6i tdmogatast biztosit.

Az EPEC a PPP fogalma alatt azon hosszi tavra sziiletd szerzddéses
megallapodasokat érti, melyek kozszektor- és maganszektorbeli szereplok
kozott jonnek létre, s céljuk valamely kozosségi infrastruktira létesitése és
szolgaltatas nyujtasa. E szerzodésekben a maganpartner jelents kockazatot,
illetve szervezési feleldsséget vallal. A kozszektorbeli alany pedig
teljesitményalapu kifizetéseket teljesit a vele szerz0d0 maganfélnek a PPP-
igylet targyat képezo szolgaltatas nyjtasaért, vagy jogot ad a maganpartnernek
a szolgaltatas ny(jtasabol szarmazé bevételre.*

Az EPEC évrdl évre attekinti az europai PPP-piacon zajldé eseményeket
(lasd: Review of the European PPP Market), mely 6sszefoglalok kitérnek az
EU27-eken tul az Egyesiilt Kiralysag, Torokorszag, Albania, Bosznia-
Hercegovina, Eszak-Macedonia, Koszovo, Montenegro, Szerbia és 2023-0ta
Izrael PPP-projektjeire is. Az évente elkésziild kiadvanyok az EPEC sajat és az
Europai Beruhazasi Bank adatsoraira épitenek, s készitenek Osszefoglalot az
egyes években a pénziigyi zarasig jutott 10 millié eurd értéket meghaladd
DBFO, DBFM ¢s koncesszids projektekrol.

A DBFO a PPP egyik tipusa, a betlisz6 a design, build, finance és operate
szavak kezddbetiiibol all ossze. Ezeknél a szerz6déseknél az allammal szerz6d6
alany tervezési, kivitelezései és miikddtetési kotelezettséget vallal a PPP
keretében megsziiletd infrastruktiraval Osszefiiggésben. A szerzddés keretében
1étrejove  1étesitmény az allam tulajdonat képezi megépitése pillanataban,

3 European PPP Expertise Centre, forras: https://www.eib.org/en/products/advisory-services/epec/index
(2026. aprilis 18.)

4 European Investment Bank (2026): EPEC Guide to Public-Private Partnerships. pp. 4. Elérheto:
https://www.eib.org/files/publications/20250124-160426-epec-guide-to-ppp-en.pdf (2026. majus 20.)
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ugyanakkor az infrastruktirahoz kapcsolodd szolgaltatast a maganpartner
nyUjtja a szerzodésben meghatarozott idépontig vagy iddtartamon keresztiil. Az
infrastruktirdhoz  kapcsolodd — szolgaltatas  ellenértékét, vagy csak a
kozszektorbeli alany, vagy csak a szolgaltatast igénybe vevo, vagy eldbbi kettd
valamilyen eldre rogzitett aranyban egyiitt viseli.

A DBFM szerzddés elnevezése a design, build, finance €s maintain (vagy
manage) kifejezések roviditésébdl szarmazik. Ez el6zd szerzddéstipushoz
képest 1ényeges kiilonbség, hogy eme utobbi PPP-iigyletekben az allammal
szerz6do fél a PPP targyat képezo infrastruktura karbantartasaért, rendelkezésre
allaséaért, lizemeltetéséért tartozik felelosséggel, s ezért kap ellenértéket, am a
létesitményhez kapcsolodd szolgaltatast nem 6 nyujtja a végsé fogyasztok
részére.

A koncesszios szerzddések is tekinthetok a PPP egy tipusanak, hisz
koncesszio keretében is az allam egy masik kozfeladat-ellatdo szektorhoz’
tartozo szerepldvel ir ald tobb évre megallapodast, melynek targya valamilyen
kozfeladat, illetve kozosségi igény kielégitése. A koncesszid hazankban az
allam vagy helyi 6nkorményzat altal végzett kizardlagos gazdasagi tevékenység
gyakorlasanak idéleges atengedését jelenti visszterhes szerzodés keretében. Az
tigylet targya lehet valamilyen vagyontargy létrehozasa, miikodtetése, vagy egy
meghatarozott tevékenység végzése is. A PPP eme tipusa kiilondsen régi multra
tekint vissza hazankban, ahogy K6zép-Europa mas allamaiban is.

2. Mit mutat az eur6pai PPP-piac 2018-2024 koézott?

A vizsgalt hétéves periddusban a lezart PPP-projektek 0Osszértéke 2018-t6l
2020-ig hatarozott csokkenést mutat. Még 2018-ban tobb, mint 14 milliard eurét
forditottak ilyen beruhazasokra, addig 2019-ben mar valamivel kevesebb, mint
10 milliard, s 2020-ban a projektek dsszértéke nem érte el a 8 milliard eurdt. A
trend 2021-ben megfordul, mikor is lassu iitem{i, de hatarozott novekedésre
lehetiink figyelmesek, mely eredményeként 2023-ra 13 milliard eurd feletti
Osszeget koltottek a vizsgalt allamok ilyen tigyletekre. 2024-ben azonban ismét
némi visszaesésre lehetiink figyelmesek.

5 Horvath M. Tamas (2005): Kézmenedzsment. Budapest-Pécs, Dialog-Campus Kiado.
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1. abra
Lezart PPP projektek 2018-2024 kozott
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A legalabb 10 millié eurd értékii projektek szamat tekintve kicsit mas kép
rajzolddik ki eléttiink. A lezart PPP-beruhazasok szama bar 2018 és 2019 kozott
visszaesést mutat, 2018-ban 38 darab, 2019-ben 29 darab projekt lett befejezve.
2019 utan 2022-ig azonban hatarozott ndvekedés figyelhetd meg. 2022-ben
tetdznek a szamok, hisz ebben az évben 45 ligyletet zartak le. A 2022 és 2023
kozotti kis mértékii visszaesést kovetéen 2024-ben ismét novekvd trendre
lehetiink figyelmesek a vizsgalt piacon.

A 2. szamu abra a vizsgalt idészak egyes éveiben a lezart PPP-ligyletek
darabszam alapjan mutatja be, hogy melyek voltak azok a kozfeladat-ellatasi
szektorok, amelyek a letobb ilyen szerzOdést zartak le. Fdszabaly szerint
minden évben az az els6 harom helyen végzett szektor lett feltiintetve az abran —
az adatok konnyebb attekinthetdsége érdekében —, ahol a legtobb PPP lett
lezarva. Kivételt a 2018-s év képez, hisz itt Ot kozfeladat-ellatasi teriilet
szerepel. Ennek oka, hogy 2018-ban a legtobb ilyen projekt oktatasi teriileten
lett lezarva (9 db), a masodik helyen pedig harom szektor osztozik: a
kozlekedési, a telekommunikacids és a kornyezetvédelmi szektorok, ahol is 7-7
projektet zartak le 2018-ban. A harmadik legaktivak kozfeladat-ellatasi teriilet,
mely a PPP-konstrukciot alkalmazta az egészségiigy volt, 5 db beruhdzassal. A
2. abran lathato, hogy kozlekedési és szallitasi (vizsgalt id6szakban 0sszesen: 79
projekt), illetve oktatasi teriileten (vizsgalt idészakban Osszesen: 69 projekt)
kiilondsen népszerli eszkoznek szamit a PPP, amit elGsorban a szektorhoz

¢ Review of the European PPP Market in 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024
(https://www.eib.org)
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kapcsolodo kozfeladatok infrastruktirajanak fejlesztéséhez hivtak segitségiil.
Egyéb szektorok is feltinnek dobogds helyen, bizonyitva a vizsgalt eszkoz
széles korl hasznosithatosagat. Ilyen kozfeladat-ellatasi teriiletek: a
kornyezetvédelem, a lakhatés, a rekredcio és kultira, a kdzrend €s biztonsag,
valamint az egészségiigy, amelyekben tobb beruhazas is megvalosult PPP
forméaban.

2. abra
PPP-t alkalmazé legaktivabb kozfeladat-ellatasi szektorok (2018-2024) (db)
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Osszehasonlitva a fenti eredményeket a 2010 és 2017 kozotti adatokkal, azt
lathatjuk, hogy korabban egyértelmiien az oktatasi célii projektek voltak a
legtobben, melyeket a kozlekedési céli beruhazasok kovettek a sorban.
Erdemben képviseltették magukat mar 2018 elétt is az egészségiigyi,
kornyezet(védelmi), telekommunikacios beruhazasok.®

Tovabbi informacid nyerhetiink a vizsgalt kozfeladat-ellatasi eszkdz
alkalmazasarol, ha a PPP-projektek koltségigényét tessziik gorcsé ala. A 3. dbra
feladatellatasi teriiletenként bontva Osszegzi a PPP-ligyletek koltségigényét a
2018 és 2024 kozotti idoszakban. Eme diagram elkészitése soran is az egyes

7 Review of the European PPP Market in 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024
(https://www.eib.org)
8 Varga (2018): i.m., 184.
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években az els6 harom legnagyobb koltségigényli szektor adatai lettek
beemelve. Leolvashatdé, hogy nem csak a szerzédések szamat, hanem
koltségigényét tekintve is a kozlekedési és szallitmanyozasi szektor a vezetd.
Ebben a szektorban kozel 45 milliard eurdt koltottek PPP-beruhdzdsokra 2018
¢s 2024 kozott. Az Osszes tobbi kozfeladat-ellatasi teriilet messze lemarad ettdl.
A masodik helyen allé kornyezetvédelemre hozzavetdlegesen 6,26 mrd eurot, a
harmadik helyen végzett telekommunikacios projektekre is valamivel tobb, mint
4,5 milliard eurot koltottek.

A feladatellatasi  szektorok  PPP-szerzédéseinek — koltségigényét
vizsgalva 2010 ota a kozlekedési agazat az, amelyik a listat vezeti, vagyis eme
teriilet PPP-projektjei a legdragabbak. Természetesen ez nem véletlen,
gondoljunk az Ut-, autopalya épitésekre, a vasuti palyak vagy a kikotok
korszeriisitésére, 1étesitése. Valamennyi beruhdzas komoly koltséget emészt fel.
2013 ¢és 2017 kozott a vizsgalt adllamok PPP keretében egészségiigyi célokra
forditottak a kozlekedési célokat kovetden a legtdbb forrast.”

3. abra
Lezart PPP-projektek koltségigénye kozfeladat-ellatasi szektorok szerinti
bontisban 2018-2024 (mrd €)
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° Varga (2018): i.m., 185.
10 Review of the European PPP Market in 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024
(https://www.eib.org)
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Az elézbéekben arrdl volt szo, hogy melyek azok a kozfeladat-ellatasi szektorok,
ahol a legtobb, illetve a legnagyobb koltségigényli PPP-iigylet sziiletett az
elmult hét évben. Most pedig vessiink egy pillantast arra, hogy melyek azok az
allamok, amelyek a legaktivabbak voltak, hol sziiletett az egyes években a
legtobb ilyen szerzédés. A 4. szamu diagramm az EPEC éves 0sszefoglaldiban
feltiintetett PPP-iigyleteket abrazolja allamonkénti bontasban.

4. abra
A vizsgalt PPP-piacok legaktivabb allamai 2018-2024 (db)
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2018 ¢és 2024 kozott Osszesen 260 szerzodést zartak le. A legtobbet
Franciaorszagban (86 db szerzddés), Németorszdg a masodik a maga 40
projektjével, még a harmadik helyet az Egyesiilt Kiralysag tudhatja magaénak
31 befejezett PPP-vel. Ez némi valtozast jelent a 2010 és 2017 ko6zotti trendhez
képest, mely idoszakban a legtobb PPP-iigyletet az Egyesiilt Kiralysag tudhatta
magaénak, a masodik legtobb ilyen szerzddéssel Franciaorszag biiszkélkedett, s
Németorszag altalaban az elékelé harmadik helyet birtokolta a legaktivabb
allamok versenyében az éves statisztikakat vizsgalva.'?

11" Review of the European PPP Market in 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024
(https://www.eib.org)
12 VARGA (2018): i.m. 183.
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Osszefoglalasul megallapithatjuk, hogy a PPP intézménye tovabbra is létezik.
Bizonyos allamokban pedig kifejezetten népszertinek szamit, melynek oka a
benne rejlod, téle remélt elonydkben keresendd. Jelesiil abban, hogy segitségével
koltségvetésen kiviili forrdsok becsatornazasara nyilik lehetdség a kozfeladatok
ellatasdba, kozosségi igények kielégitésébe, mely révén iddben el6rébb
hozhatéak olyan allami beruhazasok, amelyek tisztan koltségvetési forrasokbol
finanszirozva idoben csak joval késobb volnanak kivitelezhetéek. Mindez
komoly gazdasagélénkitd hatdssal is jarhat, hisz aktivizalja a magéanszektor
forréasait, beruhazasi kedvét. Raadasul nem csak a maganszektor pénzeszkozei,
hanem egyéb tapasztalatai, szolgaltatas-nyujtas kapcsan szerzett ismeretei is
felhasznalasra keriilhetnek az allami feladatellatds soran. Remélt pozitiv
hozadék még, hogy az infrastruktura megvaldsitdsanak, illetve kapcsolodo
szolgaltatasok nyujtasanak koltségein, valamint kockazatain is tudnak osztozni
a szerzodésben részes felek. Raadasul azzal, ha a PPP keretében megvaldsult
beruhazés, illetve szolgaltatds koltségeinek viselésébe a fogyasztokat is
bevonjak, lathatobba és érzékelhetévé valnak eme kdzszolgaltatasok koltségei a
végso felhasznalok szdmara, mérsékelve ezzel a tulhasznalat problémajat.

Ugyanakkor a kozpolitikai dontéshozoknak e szerzddések aldirasakor
szamolniuk kell azzal, hogy hosszii tdvon kotelezik el magukat, illetve a
kdzponti-, vagy helyi koltségvetéseket. Mivel tobbéves tigyletekrdl van szo, az
aktualis kormanyzati vezetés a kovetkezd ciklusok dontéshozoi szamara is
fizetési kotelezettséget general e szerzOdések aldirasaval. A hosszu tava
elkdtelezddés komoly gazdasagi kockazatot is jelent, hisz garantalni kell, hogy
az aktualis gazdasagi kornyezett6l fliggetleniil, az allam mindig képes lesz
vallalt kotelezettségei, igy e szerzodések ellenértékének megfizetésére. A
maganszektorbeli alanyok kozfeladat-ellatisba vonasaval a kozpénzekkel
Osszefiiggd atlathatosag garantalasaval szemben megjelenik egy masik cél, az
iizleti titkok védelmének igénye. A kozpénzfelhasznalas transzparencidjanak
garantalasa igy fokozott figyelmet igénylo kérdéskorré valik. Nem beszélve a
maganszektorbeli alanyok megversenyeztetésével, a kozbeszereztetéssel
Osszefiiggd plusz koltségekrol.

A PPP-t6l remélhetd elonyok realizdldsa nem automatikus, s mivel a felek
hosszu tavu elkdtelezodésérdl van sz, melyben egyarant rejlenek gazdasagi,
illetve politikai kockazatok, ezért nagy sziikkség van a mar megszerzett
tapasztalatok, illetve tudéas atadasara, melyben az olyan intézmények, mint az
EPEC nagy segitségére lehet a kozpolitikai dontéshozoknak.
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AZ INTEGRITASI JOG ONALLOSAGA*

Bottydn Béla'

A tanulmany annak vizsgadlatara vallalkozik, hogy az integritas fogalma jogi
szempontbol értekelheté-e o6nallo szabalyozasi teriiletkent, illetve indokolt-e
. integritasi jogrol” beszélni. A kutatas kiindulopontjia az, hogy az integritas
napjainkban a kozszféra, a vallalatirdnyitds, a compliance-rendszerek és a
korrupcidellenes szabdlyozds egyik meghatirozo fogalmava vdlt, azonban
jelentéstartalma tovabbra sem teljesen egységes. A tanulmany ezért elsoként
attekinti az integritas fogalmi és dogmatikai alapjait, kiilonos tekintettel annak
erkolcsi, szervezeti és normativ dimenzioira. Ezt kovetoen elemzi az
integritasmenedzsment lényegét, valamint annak kapcsolatit a compliance-
funkcioval és a modern szervezeti kontrollrendszerekkel.

A vizsgdlat kitér arra is, hogy az integritdsi jog lehetséges targya nem a
klasszikus jogviszonyokban, hanem a szervezetek jogszerii, felelds és koherens
miikodését célzo eljardsokban, magatartasokban és kockazati allapotokban
ragadhato meg. A tanulmany ezt kévetoen az onallosodas ismérvei — igy
kiilonosen a szabalyozasi targy elkiiloniilése, a sajatos szabalyozasi modszer, a
sajat alapelvek és intezmények, a normativ autonomia, valamint a tudomdanyos
autonomia — alapjan értékeli az integritasi jog helyét a jogrendszerben.

A kévetkeztetés szerint az integritdsi jog jelenlegi fejlettségi fokan még nem
tekinthetd klasszikus, elkiiloniilt jogagnak, ugyanakkor tobb olyan sajatossaggal
rendelkezik, amely az onallosodads iranyaba mutat. Az integritasi jog ezért
leginkabb keresztmetszeti, egyre inkabb onallobba valo teriiletként irhato le,
amely tobb jogag miikédését dthatva, a szervezeti bizalom, a visszaélések
megeldzése és a megfelelé miikédés biztositisa érdekeben fejt ki normativ
hatast.

1. Fogalmi és dogmatikai alapvetés

Az integritas kifejezést gyakran hasznaljak jogi, igazgatasi, gazdasagi és etikai
diskurzusokban egyarant, azonban egységes ¢és mindenki altal elfogadott
jelentéstartalma nem alakult ki. Az esetleges tobbértelmiiség elkeriilése miatt
ezért mindenekel6tt a fogalmi kereteket érdemes felallitani. Az integritas
legalabb harom elvi sikon értelmezhetd, nevezetesen (a) egyéni, erkolcsi
mindségként, (b) szervezeti jellemzOként, valamint (c) jogilag relevans

*DOI 10.21867/KjK/2026.2.7.
' Dr. Bottyan Béla, doktorandusz, Nemzeti Kozszolgalati Egyetem Kozigazgatds-tudoméanyi Doktori
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normativ  sztenderdként, melynek soran a jog  kotelezettségek,
kontrollmechanizmusok és felelésségrevonas tjan konkretizalja az integritast.

A szakirodalom alapjan alapvetden kett6é fobb megkdzelités kiilonitheto el a
szervezeti integritas eredetével kapcsolatban. Az elsd, bottom-up jellegii
viszonyulds  szerint, az egyéni szinten értelmezhetd  integritas
»feltranszformdlodhat” a szervezeti integritds szintjére. E szemlélet
Osszhangban 4ll az erényetika (virtue ethics) azon felfogasaval, melynek
kiindulépontja az egyes individuumok moralisan helyeselheté cselekedetei,
kovetkezetes magatartasa, megfeleld jelleme. A felsorolt tulajdonsagok a
csoport-dgencia elmélete alapjan vonatkoztathatok szervezeti szintre, melynek
soran a szervezet onalld dontési és cselekvési egységként jelenik meg, igy a
szervezetek esetében is értelmezhetd a magatartas értékelése €s a felelGsségre
vonds. A masik, top-down megkozelités, szerint ezzel szemben az egyéni
integritdas nem elofeltétele, hanem kovetkezménye a szervezeti integritasnak.
Kirby allaspontja szerint az integritasrol szolo vitak sok esetben tévesen az
egyének integritasabol igyekeznek levezetni a kozszféra integritasat, melyek
nem veszik figyelembe az un. Osszetételi hiba (compositional fallacy)
intézményét. Ennek 1ényege, hogy sok egyén helyesen cselekszik, de ebbdl még
nem kovetkezik a szervezet egészének integritdsa, hiszen a szervezet maga
muikodhet rendszerteleniil, illetve ennek az ellenkezdje sem =zarhatd ki.
El6fordulhat ugyanis, hogy egy szervezet integritast kovetel meg és
integritasorientalt miikodést produkal akkor is, ha az egyik alkalmazott
magatartasa esetenként hianyossagot mutat. A szerzé véleménye szerint a
megoldas az, ha el6szor az intézmény integritasat hatirozzak meg, mely
alkalmas arra, hogy abbodl levezessék a tisztviseld integritasat. Ennek
segitségével értelmezhetové valik, hogy az alkalmazott magatartasa milyen
szervezeti moralis ideélt szolgal.

A fenti megkozelitések kozos eleme, hogy az integritas az altalanos
jogkdvetésnél tagabb, illetve tobblet jelentéssel bir, hiszen magaban foglalja a
célokkal Osszhangban 4ll6 mikodést, a tisztazott feleldsségi viszonyok
fenntartasat, valamint az értékalapt dontéshozatalt is. Ennek kovetkezménye,
hogy az integritds nem csupan magatartasi, hanem szervezeti mindségként is
értelmezheto.

Szintén a tagabb felfogast tiikrozik a nemzetkozi sztenderdek is. A COSO
keretrendszere sem ad kifejezett fogalommeghatarozast az integritashoz,
ugyanakkor azt a kontrollkérnyezet egyik alapvetd elemének tekinti, melynek
tartalma kiilonb6zo attribitumok mentén ragadhaté meg, igy tobbek kozott a
. tone at the top”, a ,,standards of conduct” (rogzitett magatartasi sztenderdek),
»adherence and deviations” (elvart magatartasok mérése és eltérések kezelése)

2 Kirby, Nikolas (2021): An ‘Institution-First’ Conception of Public Integrity. British Journal of
Political Science, Vol. 51. No. 4., 1620-1637.
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atjan. Osszefoglald jelleggel a COSO az integritast egy kovetkezetes, a
szervezet altal deklaralt etikai sztenderdekhez igazodé magatartasként
azonositja, amit iranyitasi- és kontrollmechanizmusok (kodex, feleldsségi rend,
értékelés, eltérések kezelése stb.) intézményesitenek.>

A kozszféra vonatkozasaban D’Alterio tobb nemzetkozi forrason (OECD,
ENSZ) alapul6 fogalomelemzés eredményeként arra a kovetkeztetésre jut, hogy
az integritas alatt a kdzszféraszervezetek cselekvéseinek mindségét kell érteni,
amelyet alapveté szabalyok és értékek (pl. atlathatosag, partatlansag,
elszamoltathatosag) mentén itélhetiink meg. A szerzo kiemelte azt is, hogy az
integritas fogalma tdgabban értelmezendd, €s nehéz ,,sziik” jogi definiciova
formalni, ugyanakkor az integritashoz tartozoé szervezési €s igazgatasi eszkdzok
heterogén  Osszetételt mutatnak  (etikai  kodexek,  kockazatkezelés,
osszeférhetetlenség, kontrollrendszer, fegyelmi eljarasok stb.).*

Az integritas tagabb értelmezésével kapcsolatos felfogast osztja Pulay is, aki
szerint ,,az integritas az elvek, értékek, cselekvések, modszerek, intézkedések
konzisztenciajat jelenti, vagyis olyan magatartasmodot, amely meghatdrozott
értékeknek megfelel; a rendszerelméletben idonként olyan rendszerekre
alkalmazzak, amelyek képesek céljaik  elérésére; moralis  értékkent
partatlansagot és jozansagot érteneck alatta, vagy a szo eredete alapjan
egységességet, osztatlansagot.”” Ez a meghatdrozas arra mutat rd, hogy az
integritds lényegi eleme a belsd Osszhang a kitlizott célok, az alkalmazott
eszkozok és a tényleges miikodés kozott.

A fentiek alapjan az integritds a jog szdmara nem valamiféle alanyi jogként
jelenik meg, hanem szervezeti miikddési sztenderdként ragadhaté meg.

2. Integritasmenedzsment

Az integritismenedzsment definiciojanak kérdéskore elsédlegesen a gazdasag-
¢s szervezéstudomany rendszerében vizsgalhatd, melynek soran a
kiindulopontot a folyamatalapti megkozelités képezi. Ez alapjan az
integritismenedzsment nem egyszeri szervezeti intézkedésként, hanem
folyamatos ¢és ciklikus folyamatként értelmezhetd, amely magaban foglalja az
integritasi kockazatok azonositasat, a megel6z6 ¢és kontrollmechanizmusok

3 Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO): Internal Control —
Integrated ~ Framework. Executive Summary. Durham, NC, 2013. Elérhet6:
https://www.coso.org/guidance-on-ic (letoltés ideje: 2026. julius 7.).

4 D’Alterio, Elisa (2017): The Integrity of the Public Sector and Controls. International Journal of
Constitutional Law, Vol. 15., No. 1., 1013-1038.

5 Pulay Gyula (2014): A korrupcié megel6zése a szervezeti integritds megerdsitése altal. Pénziigyi
Szemle, 59. évf., 2. sz., 151-166.
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kialakitasat, azok mulkodtetését, ellenérzését, valamint rendszeres
feliilvizsgalatat és fejlesztését is.

Az OECD egyik nyilvanossagra hozott, hivatalos bizottsagi
dokumentumaban taldlhaté informaciok szerint az integritdsmenedzsment olyan
tevékenységekre utal, amelyeket egy adott szervezeten belill az integritas
Osztonzése és érvényesitése, valamint a korrupcido és mads integritassértések
megeldzése érdekében végeznek. E meghatdrozasbol kitlinik, hogy az
integritismenedzsment egyszerre rendelkezik preventiv, szervezetszabalyozasi
¢s magatartasorientalé funkcidval, melynek célja a jogsértések megelézése
mellett az értékteremtd miikddés biztositdsa is. Az integritdismenedzsment-
keretrendszer az eszk6zok, folyamatok, modszerek és szervezeti struktarak egy
meghatarozott egylittese, amelyeket a szervezet az integritds eldmozditasara
bevezet és alkalmaz, illetve felfoghatdo a szervezeti etikai programok egyik
tipusaként is.’

Az integritasmenedzsment Kaptein szerint olyan szandékos intézkedések
egylittese, amelynek célja etikai kultura létrehozasa, az etikatlan magatartés
gatlasa és az etikus magatartds elémozditisa a szervezeten beliil.® Példaként
emlithetd tovabba az a holland szakirodalom, amely a kovetkezok szerint
definidlja az integritdismenedzsmentet: ,, a szervezet kdvetkezetes (rendszerszerti)
erdfeszitése, amely az integritds elémozditasara irdnyul” Az imént felsorolt
szakirodalmi meghatarozasokban kdzos az, hogy a leirtak alapjan az integritast
tudatosan felépitett és fenntartott 0Osztonzok, eljarasok és kultira utjan
megvaldsitandd mitkodési mindségként fogjak fel.

Fontos megemliteni az integritismenedzsment compliance menedzsmenttel
valo  viszonyat, melyek nem azonos fogalmak. Gazdasag- ¢€s
szervezéstudomanyi megkozelités alapjan a compliance menedzsment kifejezés
alatt azon folyamatok Osszességét értjiik, amelyek célja, hogy biztositékot
nyujtson a szabalyszer(i, eredményes ¢és hatékony miikodés, valamint a
megbizhatd beszdamold elérésére.!® Jogi szempontbdl compliance sziikebb
értelemben elsdsorban a normativ eléirdsoknak, a hatosagi elvarasoknak és a
belsd normdknak val6 megfelelés biztositasat jelenti, tagabb értelemben
azonban a szervezet kockazatalapt iranyitasi- és kontrollmechanizmusainak

¢ International Organization for Standardization. ISO 37301:2021 Compliance Management Systems -
Requirements with Guidance for Use. Geneva: ISO, 2021.

7 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) (2009): Towards a Sound
Integrity Framework: Instruments, Processes, Structures, and Conditions for Implementation, Paris.

8 Kaptein, Muel (2015): The Effectiveness of Ethics Programs: The Role of Scope, Composition, and
Sequence. Journal of Business Ethics, Vol. 132., No. 2., 415-431.

° Huberts, Leo W. J. C. — Hoekstra, Alain (ed.) (2016): Integrity Management in the Public Sector: The
Dutch Approach. BIOS, The Hague.

10 Benedek Petra (2019): Compliance menedzsment a szolgdltatdsi szektorban. PhD értekezés.
Budapest. Elérhet6: https://repozitorium.omikk.bme.hu/items/5ce282c6-2a0e-4218-8062-4{f035d67646
(letoltés datuma: 2026. aprilis 30.).
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Osszességét is magaban foglalhatja. Ehhez képest az integritdismenedzsment a
szervezet értékalapt és felelés miikddésének elémozditasara irdnyul és nem
csupan a normasértések elkeriilését, hanem a deklaralt célokkal ¢és alapelvekkel
Osszhangban 4ll6 mikddést célozza. E megkozelitésben a compliance az
integritds intézményesitett minimumszintjeként is értelmezhetd, mig az
integritds a szervezet magasabb rendli miikodési mindségét fejezheti ki.!'! Az
integritismenedzsment tehat a compliance-rendszereknél tagabb, értékorientalt
governance-modellként is felfoghato.

A jog fejlodése egyre inkabb az integritdsmenedzsment elemeinek normativ
internalizaldsa iranydba mutat. A belsé kontrollrendszerek, a visszaélés-
bejelentési csatornak, a kockazatkezelési rendszerek, a vezet6i feleldsségi
sztenderdek vagy az etikai szabalyzatok ma mar szamos esetben nem pusztan
onkéntes vallalasok, hanem jogilag relevans, esetenként kotelezd intézmények.
Mindezek arra utalnak, hogy az integritdismenedzsment mara szétfesziti a tisztan
menedzsmenttudomanyi kereteket, és fokozatosan a jog altal is értékelt, részben
kikényszerithetd szervezeti sztenderddé valik. Ez kiilonés jelentdséggel bir
annak vizsgalata sordn, hogy beszélhetiink-e 6nalld ,,integritasi jogrol”, vagy
csupan tobb jogagat athato integritaskovetelmények rendszerérol.

3. Az integritasi jog targya

Az értelmezési keret felallitasat és a menedzsment szemponti megkdzelités
lényegi részének attekintését kovetden azt sziikséges vizsgalni, hogy az
integritas értelmezhetd-e jogi fogalomként vagy egy menedzsment kifejezés,
amely jogi szempontbol relevanciaval bir.

Az 6nallo jogagak egyik klasszikus ismérve az elkiiloniilt szabalyozasi targy.
Ennek megfeleléen az integritasi jog onallosdganak vizsgélata soran elsoként
azt sziitkséges tisztazni, hogy milyen tarsadalmi viszonyok képezhetik a teriilet
targyat. Kiindulopontként lehet tekinteni arra, hogy az integritasi jog targya nem
maga az integritas, mint absztrakt erkolcsi érték vagy filozofiai jelenség. A jog
alapvetéen nem kozvetleniil értékeket szabalyoz, hanem azok tarsadalmilag
relevans megnyilvanulasait, illetve sérelmének eseteit rendezi. Ebbdl
kovetkezOen az integritasi jog targya azon (a) szervezetek, (b) aktusok és (c)
allapotok Osszességeként hatarozhaté meg, melyek a szervezet integritadsanak
fennallasara, sérelmére vagy helyreallitasara gyakorolnak hatast.

Az integritasi jog targya elsoként a szervezetek szintjén ragadhaté meg. Ide
sorolhatok mindazon szervezetek altal alkalmazott megoldasok, melyek a
megfeleld6  mikddés  biztositasat  szolgaljak,  kiilonosen a  belso

! Paine, Lynn S. (2023): Managing for Organizational Integrity. Harvard Business Review, Vol. 72.,
No. 2., 106-117., Fuerst, Michael J. - Liitge, Christoph (2023): The Conception of Organizational
Integrity. Journal of Business Ethics, Vol. 32., No. 1., 25-33.
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kontrollrendszerek, a feliigyeleti mechanizmusok, kockazatkezelési modszerek,
visszaélés-bejelentési csatornak, etikai €s magatartasi kodexek. Megjegyzendo,
hogy a nemzetkdzi sztenderdek — példaul a COSO keretrendszere és az OECD
integritdsmodellje — szintén hangstlyozzdk a szervezeti infrastruktira
jelentdségét.

Maisodsorban az integritdsi jog targyat a szervezeti miikddéshez kapcsolodo
aktusok képezik. E korbe tartoznak mindazon cselekmények vagy mulasztasok,
melyek az integritas érvényesiilését célozzdk vagy éppen annak sérelméhez
vezetnek. Ehhez tartozhat tobbek kozott barmely korrupcids bilincselekmény
elkdvetése, egy Osszeférhetetlenségi helyzet eltitkolasa, dontéshozatal
tisztasaganak megsértése, félrevezetés vagy vezetOi feliigyeleti kotelezettség
elmulasztasa. Az ilyen tipusi magatartasok tantsitasanak kovetkeménye, hogy
megbontjak a szervezet kitlizott céljai, illetve rogzitett normai és a tényleges
miikddés kozotti koherenciat.

Harmadsorban az integritasi jog targyat képezhetik azok a kockazati
allapotok is, melyekre ugyan még nem alkalmazanddak a jogsértésre reagald
szabalyok, de magaban foglalja a visszaélésgyanus eseményeket, illetve a
szervezeti sebezhetdségeket, példaul kontroll hianya, nem atlathatd
dontéshozatali  szisztéma, bejelentési csatorndk hianya, ellendrizetlen
Osszeférhetetlenségi kitettség. Az integritas targya ebbdl a szempontbol inkabb
preventiv jellegli, hiszen a szervezeteket arra kotelezi, hogy ezeket a helyzeteket
miel6bb felismerje és kezelje.

Az integritési jog targya a gyakorlatban mas-mas modon jelenik meg a koz-
¢s maganszféraban. A kozszféraban elsddlegesen a kozpénzek tisztességes
kezelése, a partatlan kozhatalmi dontéshozatal, a korrupcido megel6zése és az
elszamoltathatdsag biztositasa all el6térben. A maganszféraban ezzel szemben a
vallalatiranyitas megbizhatosaga, a tulajdonosi és stakeholder-érdekek védelme,
a piaci tisztesség, valamint a szervezeten beliili kontrollok és felelGsségi
rendszer gyakorlati érvényesiilése kap nagyobb hangsulyt. Ami a konkrét
eldirasokat illeti, a kozszférara vonatkozo alapvetd integritasi kovetelmények
kozott az allamigazgatasi szervek integritasiranyitasi rendszerérdl és az
érdekérvényesitok fogadasanak rendjérél szolé 50/2013. (II. 25.) Korm.
rendeletet, a koltségvetési szervek belsé kontrollrendszerérél ¢és belsd
ellendrzésérdl szolo 370/2011. (XII. 31.) Korm. rendeletet, valamint a
koztulajdonban allé gazdasagi tarsasagok belsé kontrollrendszerérdl szolo
339/2019. (XII. 23.) Korm. rendeletet érdemes kiemelni. Ezek a jogszabalyok
rogzitik a koltségvetési szervek és a koztulajdonban allo gazdasagi tarsasagok
integritasiranyitasi, illetve kockazati- és kontrollrendszer felallitasaval és
lizemeltetésével kapcsolatos elvarasokat, valamint a kapcsolodd személyek
feladat- és felelosségi korét.

Az integritds targykoréhez kapcsolodd  kotelezd belsd  csatorna
(whistleblowing) 1étrehozasarél és fenntartdsarél szintén kiilon torvény
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rendelkezik,'? melynek 1ényege a bejelentések megtételének és nyilvanossagra
hozatalok tAmogatasa annak érdekében, hogy a normak megsértésének hatékony
felderitése, kivizsgéldsa biztositott legyen, valamint az esetleges tovabbi
intézkedések megtételéhez kelld informécid alljon rendelkezésre. Ezen EU-s
iranyelv alapjan atiiltetett hazai eldirasok nem kizarolag allami, hanem bizonyos
maganszektorba tartozd szervezetek esetében is kotelezd jelleggel
alkalmazandoak.'

Jogi szempontbodl elemezni sziikséges azt is, hogy az elvarhatdo gondossag
miként jelenik meg a gyakorlatban a jogi személy iranyitasa soran, azaz a
vezetd tisztségvisel6tdl ténylegesen szdmonkérheté-e tobbek kozott a belsd
szabalyzatok és eljarasrendek megléte, az integritds kontrollok beépitése és
végrehajtasa, kockazatkezelési rendszer felallitasa és lizemeltetése, visszaélés-
bejelentési csatornak miikodtetése, feliigyeleti €s monitoring mechanizmusok
alkalmazasa tekintetében. A Caremark-doktrina értelmében a vezet6i felelosségi
mulasztas az angolszasz jogrendszerben bizonyosan a felel6sségre vonas alapja
lehet, ha bebizonyosodik a megfelelé kontrollrendszer hianya.'* Ehhez képest
Magyarorszagon (a kontinentdlis jog érvényesiilése alapjan) kevésbé
meghatarozoé a precedensjog kotelezd ereje,'® ugyanakkor a jogazda gondossaga
(diligentia boni patrisfamilias) a polgari jogban, igy a vallalatiranyitasban is
alapvet6 elvi mérce, amely a gondos, feleldsségteljes és eldrelatdé magatartast
koveteli meg a tarsasag vezetd tisztségviselGitdl. Ez a szemlélet biztositja, hogy
a vallalatvezetés ne csak rovidtava profitszerzésre torekedjen, hanem a cég -
hosszl tdva - fenntarthatésagat és a vallalati értékek megdrzését tartsa szem
elétt. Ez megnyilvanul tobbek kozott abban, hogy a gazdasagi tarsasag
,korlatolt feleléssége” sem jelent korlatlan védelmet, hiszen ez nem abszolut. A
korlatolt feleldsség elvének attorését jelenti, ha bizonyos esetekben az
ligyvezetO a cég tartozasaiért sajat vagyonaval is felel, ezért e foldrajzi teriileten
a vallalatiranyitas tekintetében a gondossagi kotelezettség magaban foglal
integritasi kotelezettséget is. Ezt tdmasztja ala a jogi személlyel szemben
alkalmazhato biintetdjogi intézkedésekrdl szolo 2001. évi CIV. torvény is,

12.2023. évi XXV. torvény a panaszokrol, a kozérdekii bejelentésekrdl, valamint a visszaélések
bejelentésével 0sszefliggd szabalyokrol.

13 Az Eurdpai Parlament és a Tanics (EU) 2019/1937 iranyelve (2019. oktéber 23.) az uniés jog
megsértését bejelentd személyek védelmérdl, HL L 305., 2019.11.26., 17-56.

14 Arlen, Jennifer (2025): Directors’ Caremark Liability for Fraudulent Disclosures to Customers About
the Company’s Cybersecurity: SolarWinds Reconsidered. Journal of Corporation Law, Vol. 50., No.
3., 1141-1176. A Caremark-doktrina a delaware-i vallalati jog egyik alapvetd precedense, amely a
vallalati igazgatok feleldsségét rogziti a jogi és megfelelési (compliance) kockazatok feliigyeletében. A
doktrina értelmében a vezetdknek kotelességiik olyan belsd ellenérzési rendszereket kialakitani,
amelyek biztositjak a torvények betartasat, kiilonben személyes feleldsségre vonhatok a feliigyelet
elmulasztasa miatt.

15 Szerletics Antal: ,,Jogcsalad.” In: Nemzeti Kdzszolgalati Egyetem Kozszolgdlati Online Lexikon.
Nemzeti Kozszolgalati Egyetem Elérhetd: https:/lexikon.uni-nke.hu/szocikk/jogcsalad/ (letdltés
datuma: 2026. aprilis 28.).
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amelynek rendelkezései — kevésbé implicit jelleggel — példaul korrupcids
blincselekmény elkovetése, illetve iranyitasi vagy ellenorzési kotelezettség
szdndékos nem teljesitése esetében alkalmazhatoak. Ennek értelmében a
biintetéjog kozvetett moddon elismeri a szervezeti integritds relevancidjat,
amikor a kontrollhidnyt jogi szempontbol értékeli, melynek megvalosulasa a
megel6z6 kontrollok hidnydnak, a szervezeti feliigyelet gyakorlasa
elmulasztdsdnak megdallapitasaban, a compliance-programok meglétében és
érdemi végrehajtasaban, illetve a felelosséget enyhitd és stlyosbitd szervezeti
korilmények értékelésében érhetd tetten. Kovetkezésképpen sok esetben nem
pusztan integritdshianyrdl, hanem a kontrollok végre nem hajtasarol, illetve a
kontrollok nem megfelel6 végrehajtasarol (control failure) beszélhetiink.

Az integritast érdemes megvizsgalni a hatdsagi gyakorlat oldalardl is. Az
Integritas Hatosag autoném allamigazgatdsi szerv, amely az eurdpai unids
koltségvetési  forrasok felhasznalasaval —Osszefiiggésben tobbek kozott
integritaskockazat-értékelési gyakorlatot folytat, évente elemz06
integritasjelentést készit, évente és eseti jelleggel ajanlasokat ad ki, illetve
vizsgalati és ellenOrzési tevékenységet végez.'® A jogszabaly értelmezése
alapjan az integritas szabalyozasi célként és kontrollként is megjelenik, ami
alatamasztja az integritas 0sszetettségét.

Mindez arra utal, hogy az integritasi jog tdrgya horizontalis jellegli, koz- és
maganszférat is atfogd modon jelenik meg, nem egyetlen klasszikus
jogviszonyban ragadhaté meg, hanem azon szervezetek, aktusok és kockazati
allapotok 0Osszességében, melyek a szervezet jogszert, felelés és koherens
mukodését biztositjak. Az integritdsi jog targya ezért kifejezetten funkcionalis
jellegli, a visszaélések megel6zésére, a szervezeti megbizhatdsag fenntartasara
¢s a legitim miikddés biztositasara iranyul. A fentebb irt elemzés alapveten az
integritasi jog korlilhatarolasat, és tartalmanak értékelését célozta, melynek
segitségével mar érdemben vizsgalhato az Onallésodasa is. E fejezet tanulsaga
szerint az integritasi jog targya a szervezeti megbizhatosag jogilag értékelhetd
feltételrendszere.

4. Az integritasi jog onallosaga

Az integritasi jog Onalld jogteriiletként valo értékelése soran elsoként azt
sziikséges rogziteni, hogy valamely szabalyozasi teriilet jogagi autondomigja
rendszerint tobb szempont egyiittes vizsgalata alapjan itélhetd meg. Egyes
definiciok szerint a jogrendszerben egy-egy mnagyobb torvénycsoportok
(normativ aktusok) egyiittese kiilon jogaghoz tartozonak tekinthetd, ha a
targykor és a szabalyozasi modszer jol definialt és sajat jogi doktrinaval

162022. évi XXVIL. térvény az eurdpai unids koltségvetési forrasok felhasznaldsanak ellenérzésérdl 5.
§ (1)-(3) bek.
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rendelkezik. A hazai jogelméleti szakirodalomban hangstilyosan jelenik meg az
az allaspont, hogy valamely szabalyegyiittes akkor mindsiilhet 6nalld jogagnak,
ha egyrészrdl a normak kellden homogén tarsadalmi viszonyokra vonatkoznak,
masrészt az adott teriiletre jellemzd, specifikus szabalyozdsi modszerrel
rendelkezik.!” Amellett, hogy a homogén tarsadalmi viszonyok meghatarozasa
szinte lehetetlen,'® jelenleg nem is azonosithatd egy egységes, mindenki altal
elfogadott kritériumrendszer, amelynek teljesitésével egy teriilet jogagnak
nevezhet6 lenne.”

A fentiek alapjan egy egyedi szempontrendszert érdemes alkalmazni, mely
mentén az Onallosag értékelhetd, nevezetesen (a) a szabalyozdsi targykor
elkiiloniilése, (b) a sajatos szabalyozasi modszer alkalmazasa, (c) a sajat
alapelvek ¢és intézmények érvényesiilése, (d) normativ autondémia és (e)
tudomanyos autondmia megléte. Az integritdsi jog Onallosodasanak kérdése
nem kizarolag formalis jogforrasi, hanem funkcionalis és dogmatikai
megkozelitésben vizsgalhato.

A szabalyozasi targykor tekintetében a tobbi teriilettdl valo elhatarolasa azért
bir kiemelt jelentdséggel, mert ennek hianyaban Onallésodasrél sem
beszélhetiink. Csaktugy, ahogy a munkajog vagy a versenyjog teriiletén a
munkajogi, illetve a versenyjogi szabalyok azonosithatdéak, gy felmertil
kérdésként, hogy az integritasi jog vonatkozasaban mennyire tekinthetok mas
jogagaktol fiiggetlennek az el6z6 fejezetben felsorolt jogszabalyok.

Az egyedi szabalyozasi modszer alkalmazasa megnyilvanulhat abban, hogy
altalanos tulajdonsadgokra a jogalkoté a norma megszovegezése, illetve
elfogadasa esetén figyelemmel van, igy példaul a polgari jog mellérendeltségi
és diszpozitiv, vagy a kozigazgatasi jog ala-folérendeltségi és kogens
jellemzéire. Ebbol kiindulva az integritas-szabalyozds nem elsGsorban
repressziv (jogsértés utan megtorlast célzo), hanem ex ante logikaja. Els6dleges
fokusza a jogellenes magatartasok megel6zésére, a szervezeti sériillékenység
csokkentésére, illetve a kontrollkornyezet kialakitasara és fenntartasara terjed
ki. Sajatossagként tekinthetiink arra, hogy a kapcsolodd jogszabalyok
alapvetéen nem tilalmat allitanak, hanem olyan szervezeti kotelezettségeket
telepitenek a jogi norma cimzettjeire, melyekkel tovabbi aktiv (tevbleges)
magatartds tanusitasat irja eld szamukra (példaul a belsé kontrollrendszerek
felallitasa és iizemeltetése, kockazatalapu miikodésre valo attérés, visszaélés-
bejelentési rendszer kialakitdsa, 0Osszeférhetetlenség megeldzése, illetve

17 Szigeti Péter — Takacs Péter (2004): 4 jog- és dllamelmélet alapvonalai. Napvilag Kiado, Budapest,
131.

18 Vértesy, Laszlo (2020): ,,The Theoretical and Legal Foundation of Beach Law: Challenges of
Categorisation — Establishing a New Branch of Law.” In: Kovéacs Eva Margit (szerk.): Unnepi kétet a
65 éves Imre Miklos tiszteletére. Ludovika Egyetemi Kiado, Budapest, 425-442.

19 Vértesy, Laszlé (2007): ,,The Place and Theory of Banking Law — Or Arising of a New Branch of
Law: Law of Financial Industries.” Collega, Vol. 9., No. 2., 1-9.
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kezelése. Ezt egésziti ki a jogi személlyel szemben alkalmazhato biintetdjogi
intézkedésekrdl szolo 2001. évi CIV. torvény, amely a jogi személlyel szemben
alkalmazand6 intézkedéseket sorolja fel. Fontos kiemelni azt is, hogy a
szabalyozas sordan kockazatalapt szemlélet érvényesiil, igy konkrét jogsértésre
valoé reagalas helyett sebezhetdségek, kitettségek, illetve visszaélésgyanus
események kezelését célozza.

Sajat alapelvek képezik egy jogaghoz tartozo egységek dogmatikai magjat,
melyek rendszert képezve utalhatnak arra, hogy az integritasi jog jogagi jellege
er6sodik. Ilyen elvi tételek kozott kiemelendd az elszamoltathatosagi
haromszdg (accountability triangle) a kozigazgatasi és szervezeti kontroll
alapkove, amely harom egymast feltételezd pillérre épiil, nevezetesen a
hataskorre (felhatalmazas), a felelsségre és a szamonkérésre (elszamoltatasra),
amely szemlélet a szervezeti kultiraba épitend6 be, biztositva ezzel azt, hogy a
forprofit vallalatok és allami szervezetek etikus médon miikodjenek.? Legalabb
ugyanekkora jelentésége van a harom védelmi vonal elvi tételének is. Ennek
lényege, hogy az els6 vonal szintjén jellemzden azok a szervezeti egységek
talalhatok, amelyek megvalositjak az operativ kontrolltevékenységeket a maguk
munkavégzésének ellendrzése céljabol, a masodik vonal szintjén altalaban a
compliance helyezkedik el, végiil a harmadik vonal szintje a belso ellendrzést
foglalja magaban. A védelmi vonalak ko6zdsen, egymadssal egylittmiikodve
segitik el6 a szervezet altal felallitott célok megvalosulasat, az elv- és értékalapt
megkdzelités alkalmazasat, a szervezet egyéni prioritasaival 0sszhangban 1évo
intézkedések megtételét, valamint a megfeleld kockdzatmenedzsment kiépitését,
amelynek megkérddjelezhetetlen szerepe van az értékteremtésben is. A sajat
intézményrendszer megléte azért dontd, mert ennek hianyaban az integritasi jog
mas jogag(ak)tol kolcsondzheti az intézményi infrastrukturat. Az egyes
szervezetek — onszantukbol vagy normativ eldirasoknak valo megfelelés miatt —
integritasiranyitasi rendszereket alakitanak ki, compliance funkcidkat
miikddtetnek, bejelentévédelmi mechanizmusokat dolgoznak ki, integritasi
tanacsadokat foglalkoztatnak, belsd kontrollokat vezetnek be és hajtanak végre.

A normativ autondémia relevancidja szintén kritikus, hiszen nem k6zombds
annak megitélése, hogy széttagolt normakat sziikséges Gsszeolvasni, vagy egy
elkiiloniilt normarendszert lehet alapul venni. Az el6zd fejezetben foglaltak
alapjan erre a Ptk. vezetdi feleldsséggel kapcsolatos rendelkezései, és kiilon
jogszabaly a biintetdjogi intézkedések alkalmazasarol szol6 eldirasai, valamint a
kozszféraszervezetek integritdsira vonatkozo normativ szabalyok,?! tovabba az
OECD, COSO ¢s egyéb EU sztenderdek iranyadoak. Az egyedi jelleg abban

20 Ld. bévebben: Bottyan, Béla (2025): ,,A compliance paradigmaja.” Pro Publico Bono — Magyar
Kozigazgatas, 13. évf., 2. sz., 97-112.

21.370/2011. (XIL. 31.) Korm. rendelet a koltségvetési szervek belsd kontrollrendszerérdl és belsd
ellenérzésérdl és a 339/2019. (XII. 23.) Korm. rendelet a koztulajdonban all6 gazdasagi tarsasagok
belsd kontrollrendszerérdl.

92



KOZJAVAK XI1I. évfolyam, 2026/2. szam

érhetd tetten, hogy kotelezd érvényii eldirasok tobb jogszabalyban talalhatdak
meg, melyek alapvetden gyengébb autonomiat feltételeznek, ugyanakkor a soft
law-hoz tartoz6 normak szdma jelentdsnek mondhat6. A jogszabalyok
jellemzden nem egy-egy kontroll-listat tartalmaznak, hanem keretrendszerek
felallitasat kovetelik meg a jogalanyoktol és elvarjak annak tartalommal vald
feltoltését a sajat szervezeti igényeiknek €s koriilményeiknek megfelelden.

Egyes tudomanyteriiletek képviseldi szerint a tudomanyos autondémia a
felsorolt ismérvek koziil talan a legfontosabb. Az integritasi jogot vizsgalva
nem szétszort diskurzus, hanem 6sszefliggd szakirodalmi korpusz rajzolodik ki.
A témaban megjelent miivek elemzik tobbek kozott a szervezeti integritast, a
kozszféra integritasat (public integrity), az integritismenedzsmentet, az
integritasrendszereket, az integritas és a compliance kapcsolatat is. A szerzok
kozott meg lehet emliteni Lynn Paine-t, Michael Fuerst-et, Kirby-t, D’ Alterio-t,
Hoekstra-t, Huberts-et és Maesschalck-ot, illetve az OECD-t, valamint a COSO-
t. Azonosithato tovabba egy olyan fogalmi készlet, amely tulmutat egy altalanos
szohasznalaton, egészben vagy részben 6nalld terminoldgianak tekinthetd. Ide
tartozhatnak a szervezeti integritds, az integritdismenedzsment, az
integritdsrendszer, az integritds kockazatok, az integritas kontrollok, a
kontrollkdrnyezet vagy a ,tone at the top” kifejezések. A tudomanyos
intézményestilést tdmasztja ald, hogy az egyetemi oktatasban mind hazai, mind
nemezkdzi szinten akkreditalt képzések keretében oktatjak példaul a Public
Integrity, az Integrity and Anti-Corruption, a Compliance and Ethics, illetve a
Corporate Integrity megnevezésii tantargyakat. A forrasokat illetden ©nallo,
integritas, illetve integritasi jog cimmel megjelent anyagok tankonyvi rendszere
még nem kiforrott, de kézikdnyvi és handbook-irodalom mar sz¢lesebb korben
elterjedt. A fentiek alapjan integritdsi jog, mint diszciplina kialakulasa nem
allapithatd meg, inkdbb a governance studies, a compliance studies, illetve a
public integrity studies metszetében fejlodé szub-diszciplinaként lehet ra
tekinteni.

Osszegezve az egyedi szempontrendszer alkalmazisat, annak eredménye a
kovetkezok szerint foglalhatd Ossze.

1. tablazat
Az integritasi jog onallésaga

Vizsgalati szempont Ertékelés Indokolas

Szabalyozasi targy részlesesen fenndll szervezeti mikodésre, kontrollokra, integritasi
elkiiloniilése & kockazatokra irdnyul
Saj atorilzzdas‘t;zlryozam J elent(;;ﬁgﬁekben preventiv, kockazatalapu, hibrid szabalyozas
Sajat alapelvek és fermnall transzparencia, elszamoltathatosag,
intézmények kontrollrendszerek
Normativ autondémia korlatozott tobb jogagban szétszort normak
Tudomanyos autondémia kialakuldban 0nallo szakirodalom és terminoldgia fejlédik

Forras: sajat szerkesztés
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A vizsgalt ismérvek alapjan jelenleg nem rendelkezik egységes kodifikacioval,
normai tobb jogagban szétszortan talalhatok meg, és dogmatikai rendszere sem
teljesen kiforrott. Ugyanakkor 6nallo szabalyozési targya részben azonosithato,
sajatos regulacios modszerekkel rendelkezik, intézményesiilt szervezeti
megoldasokat alkalmaz, valamint folyamatosan névekvo tudomanyos hattérrel
bir. Mindezen koriilmények arra utalnak, hogy az integritési jog leginkdbb egy
keresztmetszeti, 0nallosodd jogteriiletként irhaté le, amely mds jogagak
miikddését is képes athatni szervezeti és miikodési sztenderdek felallitasa utjan.

Ennélfogva az integritasi jogra jelenlegi fejlettségi fokan nem lehet
6nallo klasszikus jogagként tekinteni, hanem olyan fejlédé normativ mezdre,
amely a jovOben tovabbi dogmatikai elkiiloniilés iranyaba mozdulhat el.

fhw

A tanulmany célja annak vizsgalata volt, hogy az integritas értelmezheté-e,
illetve értékelhet6-e 6nalld jogagként, valamint beszélhetiink-e az integritési jog
létezésérol. A vizsgalat alapjat a fogalmi és dogmatikai alapvetések, az
integritismenedzsment rendszere, a szabalyozasi targy azonosithatdsaga,
valamint az 6nallésodas ismérvei képezték.

A fogalmi elemzés rdmutatott arra, hogy az integritas egyszerre értelmezhetd
erkolcsi mindségként, szervezeti miikodési jellemzoként és jogilag relevans
normativ sztenderdként. A nemzetkdzi szakirodalom és sztenderdek (kiilondsen
az OECD ¢és a COSO keretrendszerei) egyértelmiien azt tamasztjak ala, hogy az
integritds a jog szamara elsdsorban szervezeti mukodési és magatartasi
mérceként ragadhatd meg.

Az integritdismenedzsment vizsgalata alapjan megallapithatd, hogy az
integritds nem pusztdn konkrét szervezeti mechanizmusokban (belsd
kontrollrendszerekben, kockazatkezelési megoldasokban, visszaélés-bejelentési
rendszerekben és vezetdi felelGsségi sztenderdekben) képvisel értéket, hanem
maga is értéket hordoz. A szervezetek altal alkalmazott megoldasok egyre
gyakrabban valnak jogilag relevans, esetenként kotelezo intézményekké, ami az
integritas és a jog kdzotti fokozddo konvergenciara utal.

A szabalyozasi targy vizsgalata soran az a kovetkeztetés vonhato le, hogy az
integritdsi jog nem egy adott klasszikus jogviszonyt szabalyoz, hanem a
szervezetek miikodésének mindségére iranyul. Targya azon eljarasok,
magatartasok és kockazati allapotok Gsszessége, melyek a szervezet jogszerd,
felelOs és célok szerinti mitkodését biztositjak. Ennek értelmében az integritési
jog targya funkcionalis jellegii, és tobb jogagat atfogd mddon jelenik meg.

Az oOnallosodas kérdésének elemzése alapjan arra a kovetkeztetésre lehet
jutni, hogy az integritdsi jog jelenlegi fejlettségi fokan nem tekinthet6
klasszikus jogagnak. A kapcsolodd norméak tobb jogteriileten szétszortan
talalhatok meg, és dogmatikai rendszere sem teljesen kiforrott. Ugyanakkor
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szamos olyan ismérvvel bir, melyek egylittesen az Onallésodas irdnyaba
mutatnak. Ondllé szabalyozasi targya részben azonosithato, sajatos — preventiv,
kockazatalapit és hibrid — szabdlyozasi modszerekkel rendelkezik,
intézményestilt szervezeti megoldasokat alkalmaz, valamint novekvo
tudomanyos ¢s gyakorlati hattérrel rendelkezik.

Mindezek alapjan az integritasi jog leginkdbb keresztmetszeti, egyre
autondmabbd valo jogteriiletként irhato le, amely nem egyetlen jogag keretei
kozott helyezkedik el, hanem tobb jogag mikddését athato, un. metajogi jellegii
rendszert alkot. Az integritas e felfogasban a jog altal egyre inkabb elismert és
részben kikényszerithetd szervezeti kovetelmény.

A jovore nézve nem zarhatoé ki, hogy az integritaskdvetelmények tovabbi
szigoritdsa, az unidés és nemzetkdzi megfelelési normak teljesitésének
sziikségessége, valamint a szervezeti feleldsségi rendszerek fejlodése az
integritasi jog dogmatikai elkiiloniilését tovabb erdsiti. Ennek eredményeként a
jelenleg széttagolt normak idovel egy koherensebb szabalyozasi egységbe
rendezddhetnek.
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CSABITO PENZUGYI AJANLATOK: HAZARDJATEK VAGY
BIZTONSAGOS BEFEKTETES?*

Hernddi Akos Péter!

A telekommunikacio és a kozosségi médiafeliiletek rohamos fejlédésével, egyre
t6bb informacio és reklam jut el hozzank. Ebb6l az informdacio daramlasbol a
pénziigyi piacok is kiveszik a résziiket. Folyamatosan boviilnek a befektetési
lehetiségek, de ezzel egyiitt |, felbukkanhatnak olyan csabito pénziigyi ajanlatok
is, amelyek latszolag konnyii és gyors meggazdagodast igérnek, de valojaban
hamisak és veszélyesek.”

Szinte minden emberben benne van a vagy, hogy rovid ido alatt gazdag
legyen és ezért gyakran gondolkodas nélkiil elfogadnak jol hangzo pénziigyi
ajanlatokat, vagy belevagnak kockazatos befektetésekbe. Vajon mit tehetiink
azert, hogy ne valjunk kdrosultta, a pénziigyi befektetéseink eredménye az
anyagi biztonsdg és ne a bizonytalansdg legyen. Osszehasonlitiuk a kockdzatos
és a biztonsigos befektetést. Tovabba megvizsgaljuk mit tehet a
fogyasztovédelem és mi lehetne a helyes megoldas. Jelen tanulmany e
problémakor megvilagitasahoz kivan néhany szempontot adni.

1. Kockazatos befektetés vagy pénziigyi csalas

A jol hangzd pénziigyi ajanlatok kozott gyakoriak a szandékos pénziigyi
csaldsok, amelyeket nehéz megkiilonboztetni a ,.csak” kockazatos
befektetésektdl. Nagyon fontos azonban, hogy a két kategoériat elkiilonitsiik
egymastol. Egy tisztességes, de kockazatos pénziigyi befektetés esetében pontos
tajékoztatast kapunk a portfoliok Osszetételérdl és a kockazati tényezokrol. A
kockazatos befektetés tobb labon all, magunk valaszhatjuk meg a kockazat
mértékét, mibol legyen tobb a portfolidban - magas, de bizonytalan hozam
részvényekbol, vagy alacsonyabb, de garantalt hozamu kotvényekbdl - valamint
a kockazati tényezokrdl pontos képet kaphatunk.?

Ezzel szemben a pénziigyi csalasoknal jellemz6 a kevés informacio és az
ellendrizhetetlen befektetés, valamint a kirivoan magas hozam garanciak nélkiil.
Az éldozatok jellemzden megprobalnak kelld koriiltekintéssel eljarni, de az

*DOI 10.21867/KjK/2026.2.8.

! Dr. Hernddi Akos Péter, fogyasztovédelmi szakjogasz
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informaciok hidnya és a tapasztalatlansaguk miatt belekeriilnek a szélhamosok
csapdajaba. Mirdl ismerhetjiik fel a feltehetéen csalé ajanlatokat? Példaul:

— egy csabito pénziigyi ajanlat csak korlatozott ideig elérhetd, siirgetd

vagy agressziv hangvételi;

— egy adott ajanlat csak és kizarolag szamunkra érheto el

— aszolgaltato készpénzben kéri a befektetési osszeget.*

Sokszor a szélhamosok altal 1étrehozott feliileten, az aldozatok kovethetik
is a pénziink gyarapodasat, sot tjabb befeketéseket is eszkozolhetnek és
egészen addig nem tiinik fel az atverés, amig vissza nem szeretnénk kérni a
pénziiket.

Felmeriil a kérdés: meg kell-e menteni azokat a ,,szerencsejatékosokat”, akik
sejtik a pénziigyi konstrukcidé nem legalis, ,,pilotajaték”™ jellegét, de biznak a
szerencsében €és a magas hozam realizalasaban? Miért kell segiteni azoknak,
akik a magas hozam reményében csak a szerencséjilkben biznak és minden
koriltekintés nélkiil kockara teszik az egész vagyonukat? A hazardjatékosok
ellentétben a pénziligyi csalas aldozataival, sejtik, vagy sok esetben inkabb
tudjak is, hogy a pénziigyi konstrukci¢ illegalis ,,pilotajaték™, de a magas hozam
reményébe vallaljak a kockéazatot.’

A pildtajaték  (vagy Ponzi-sémak®) olyan pénziigyi konstrukciok,
amelyekben a hozamokat az 1j befektet6k befizetésébdl fedezik, nem pedig
valoédi nyereségbdl. Az uj befektet6k pénzét hasznaljak a régi befektetok
kifizetésére, igy a rendszer fenntartasa tovabbi Ujabb befektet6k vonzasatol
figg. Ezek a rendszerek elobb-utobb 0sszeomlanak, mivel mindennapos
nehézségek adodnak az 1j befektetok megszerzésében. A pilotajatékot el
szoktak kiiloniteni a piramisjatéktol amelyben a pénzbefizetésen tal még uj
tagokat is kell toboroznia a résztvevoknek, akik utan jutalékot kapnak. Viszont
hazénkban a Biinteté Torvénykonyvrdl szolo 2012. évi C. térvény 412. §-a nem
tesz kiilonbséget a pilotajaték és a piramisjaték kozott, mindkettd szervezoi
egyforman blincselekményt kovetnek el.

Szintén hazardjatéknak szamit, az ugynevezett tdkedttételes kereskedés.
Egyre tobb hirdetéssel lehet taldlkozni, amelyek magas hozammal jar6
jovedelmet igérnek a befektet6knek, minimalis napi kdzremiikodés mellet. Azaz
a befektet0 a regisztracios dij befizetése utan kap egy kereskedd feliiletet és a
tokeattétel keretében egy bizonyos tokedsszeget lényegében kolcsonben,

4 Pénziigyi  Navigator: Ovatosan  a  csabité  pénziigyi  ajanlatokkal, elérhetd:

https://www.mnb.hu/fogyasztovedelem/sok-kicsi-sokra-megy/ovatosan-a-csabito-penzugyi-
ajanlatokkal (letoltés datuma: 2026. majus 14.)

5 Horvath Attila - Tatrai Csaba (2023): Erthetéen a befektetésrdl - Gyakorlati vitmutaté az anyagi
biztonsag és béség megteremtéséhez, Budapest, Inwestmentors Hungary Kft., 35-40.

¢ A Ponzi-sémak Charles Ponzirdl, egy olasz csalorol kaptdk a neviiket, aki csalard pénzkereseti
rendszerérdl valt hirhedtté. Rudolf Daéniel (2023): Tizezreket vert at a vilag egyik legsikeresebb
szélhamosa a piramisjaték atyja, 2023. majus 10. Divény.hu, elérhet6:
https://divany.hu/offline/piramis-jatek/ (let6ltés datuma: 2026. majus 14.)
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amelyet, ha elveszit vissza kell fizetnie. Az ilyen mddon keletkezé addssagok a
befektetoknél a hozam helyett stlyos egzisztencialis problémakat okoz. Ezzel el
is érkeztiink a kérdéshez: meg kell-e menteniink ezeket a befektetdket
»szerencsejatékosokat”.

Amikor emberek tudatdban vannak a pénziigyi struktarak illegalis, vagy
kockazatos mivoltanak, és mégis részt vesznek benniik, a kérdés az, hogy
mennyire vagyunk felelések a dontéseikért. Az embereknek alapjoguk, hogy
sajat pénziigyeikkel kapcsolatban dontéseket hozzanak, még akkor is, ha ezek a
dontések nem tiinnek bolcsnek. Az, hogy valaki tudatosan belemegy egy
illegalis, vagy kockazatos konstrukcidoba, az 6 dontése, de mivel tudatiban
vannak a kockazatoknak, ezért a keletkezett veszteségeikért is vallalniuk kell a
felelosséget.

2. A biztonsagos befektetés

A pénziigyi befektetések vilaga rengeteg lehetdséget kinal. A biztonsagos
pénziigyi befektetések iranti kereslet a stabilitas és a kiszamithatosag iranti
vagyunkbol fakad. Ebben a részben attekintjiilk, hogyan lehet biztonsagos
befektetéseket végezni, és milyen lehetoségeket érdemes mérlegelni.

Befektetéseink célja altaladban a vagyoni gyarapodas. Azonban a megfeleld
modon torténd befektetés nemcsak a hozamrol szol, hanem arrdl is, hogy
megvédjiik a befektetett tOkénket. A Dbiztonsagos befektetések segitenek
minimalizalni a kockazatokat, igy stabil alapot képeznek anyagi jovOnk
szamara.” Ez kiilonosen fontos, ha nagyobb céljaink vannak, példaul egy lakas
vasarlasa vagy a nyugdijas évekre valo felkésziilés. Hogyan tudunk biztonsagos
befektetést valasztani?

Az elso 1épés a személyes pénziigyi helyzetiink és a kockazati toleranciank
megértése. Mennyire vagyunk hajlandoék kockéaztatni a pénziinkbol? Az
alacsony kockazatu befektetések altalaban kevesebb hozammal jarnak, mig a
magas kockazati lehetéségek nagyobb nyereséget igérnek, de nagyobb
veszteségeket is hozhatnak. Fontos, hogy vilagosan lassuk, mennyit tudunk
elvesziteni anélkiil, hogy az életmindségiinket veszélyeztetnék. Mielbtt
barmilyen befektetést eszk6zolnénk, érdemes tisztan latni a pénziigyi céljainkat.
Rovid tavra szeretnénk egy kis Osszeget félretenni, vagy hosszu tavu
gyarapodasra vagyunk? A céljaink meghatarozzak, hogy milyen tipusa
befektetések johetnek szamitasba.

A gyakorlati tapasztalatok alapjan gy vélem, hogy a legbiztonsagosabb
pénziigyi befektetések a kotvények és a bankszamlak vagy lekotott betétek.

7 Cslirds Gabriella (2014): Az Eurépai Unidhoz kapcsolodo hitelezési, kolesdnnyujtasi miiveletek,
Kozjogi Szemle, 7. évfolyam, 1. szam, 43-55.
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A kétvények, kiilonosen az allam éaltal kibocsatott kdtvények, az egyik
legbiztonsagosabb befektetési formak kozé tartoznak. A kdotvények olyan
értékpapirok, amelyeket a kormanyok vagy cégek bocsatanak ki, és az igért
hozamot a kotvény lejaratakor vagy periodikusan fizetik vissza. A kotvények
altalaban alacsonyabb hozamot kinalnak, mint a részvények, de a kockazat is
minimalis. Az allam altal kibocsatott kotvények hozama pedig garantalt.

Amikor kotvényekbe fektetjiik a pénziinket az alabbiakra érdemes tigyelni:

— ellendrizziik a kotvény mindsitéseit (AAA a legjobb),

— figyeljiik a hozamokat és a lejarati idoket.

— diverzifikaljunk, ne kossiik le minden tékénket egy kotvényre.

A bankszamlakon torténé megtakaritas €s a lekotétt betétek szintén biztonsagos
lehetdségek. A lekotott betétek esetén a bankszamlankat meghatarozott idore
zéroljak, cserébe a bank magasabb kamatot kinal. Ezek a befektetések
biztositjak a tokénk biztonsagat, hiszen ezek altalaban a banki garancidkkal
védettek.

3. A biztonsagos befektetések védelme és garancidi: az OBA és a BEVA

Bar mindkét szervezet a befektetett pénz biztonsagat szolgalja, fontos
kiilonbséget tenni koztiik, mert mas-maés tipusu befektetésekre vonatkoznak.

Az Orszagos Betétbiztositasi Alap (a tovabbiakban: OBA)® elsdsorban a
bankbetéteket védi (igy példaul a folyoszamlan 1évo pénzt, lekotott betéteket,
banki takarékleveleket stb.). A biztositottsag alapfeltétele, hogy a tulajdonos a
pénzmosas ¢€s terrorizmus finanszirozasdnak megel6zésérdl szolo torvényben
meghatarozott médon beazonosithatd legyen. A betétbiztositas védelmét élvezik
a magyarorszagi székhelyli bankokban elhelyezett banki betétek lekotéstol
fliggetleniil (betéti okiratok, betétszamla, folyoszamla, bankszamla, fizetési
szamla). Azonban csak az OBA tagintézeteire, azaz a betétet gyiijtd bankokra és
lakastakarék-pénztarakra, valamint ezek kiilfoldi fioktelepeire terjed ki,
utobbiakra csak akkor, ha az adott orszag jogszabalyai ezt lehetdvé teszik. Nem
terjed ki a védelem, a bankoknal is hozzaférhetd olyan megtakaritasi formakra,
illetve befektetési eszkozokre, mint példaul az Onkéntes nyugdijpénztari
megtakaritas, kamatozo részvény, befektetési jegy, valamint a kriptovalutakra.

Abban az esetben fizet az OBA, ha egy bank fizetésképtelenné valik
(magyaran cs6dbe megy). A betétek tokéje és kamata utan legfeljebb 100 000
ecuronak megfelelé forintdsszegig fizet Kkartalanitast Dbetétesenként és
bankonként, azonban a torvényben meghatarozott feltételek fennallasa esetén,
amennyiben elkiilonitett szdmlan keriilt elhelyezésre a betét, ugy ezt az

8 Alapitasarol az Orszagos Betetbiztositasi Alap létrehozasarol és milkddésének részletes szabalyairdl
52016 1993. Evi XXIV. Térvény rendelkezett. Jelenlegi milkddéserdl a hitelintézetekrdl és a pénziigyi
vallalkozéasokrol sz616 2013. Evi CCXXXVII. Torvény X. Fejezete rendelkezik.
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Osszeghatart meghaladodan, tovabbi legfeljebb 50 000 eur6 Osszeghatarig is
fizetheté kartalanitds.” Az A4ltalanos Osszeghatart meghalado kifizetésre
jogosultak azok a természetes személyek, akiknek elkiilonitett szamlan
elhelyezett betétje:

— lakaseladas vételarabol,

— lakasbérleti jog vagy lakéshasznalati jog eladasabol szarmazo

vételarbol,

— munkaviszony megsziinéséhez vagy nyugdijhoz kapcsolodo juttatasbol,

— biztositasi sszegb6l vagy blincselekmény aldozatainak vagy tévesen

elitélteknek jaro kartéritésbol all.'
A Kkartalanitas altaldnos és specidlis esetekre iranyad6 Osszeghatarat a torvény
eurdban allapitja meg, azonban a kifizetés, a kartalanitas kezdd id6pontjat
megel6z6 napon érvényes MNB devizaarfolyamon atszamitva forintban
torténik.

A Befektetd-védelmi Alap (a tovabbiakban: BEVA)!! 6nallo jogi személy,
amely a torvény rendelkezései, valamint sajat szabalyzatai alapjan, tagjai
dijbefizetései és egyéb bevételei felhasznalasaval korlatozott vagyoni biztositast
nyujt abban az esetben, ha valamely tagja a meghatarozott tigyfélkoveteléseket
fedezet hianyaban nem képes kiadni, vagyis a letétek kiszolgaltatasara
vonatkozd kotelezettségét nem tudja teljesiteni. Az értékpapirszamlan tartott
eszkozoket védi (példaul részvények, kotvények, befektetési jegyek stb).!?

Ha felszamolési eljarast kezdeményeznek a BEVA tagja ellen, vagy a
birdsag rendeli el a BEVA tag felszamolasat, ennek kozzétételét kovetd 15
napon beliil a BEVA a kartalanitas lehetdségérol kozleményben tajékoztatja az
¢rintett befektetOket, amelyet a honlapjan és az MNB altal iizemeltetett
kozzétételi honlapon (www.kozzetetelek.hu) is kozzé tesz. A kozlemény
tartalmazza az igényérvényesités els0 napjat, az igényérvényesités modjat, a
kartalanitds megallapitasanak és kifizetésének szabalyait. Természetesen a
kartalanitas lehet6ségérdl a felszamolas ala keriilt tarsasagnal, a BEVA-nal,
illetve az MNB Pénziigyi Fogyasztovédelmi Kdzpontjanal is tajékozodhatnak az
érintettek.

Kartalanitas megallapitasara kizarolag a befektetd kérelme alapjan keriil sor.
A kérelmet a BEVA altal rendszeresitett formanyomtatvanyon kell benyujtani,

% Orszagos Betétbiztositasi Alap (2024): Irdnytii a betétbiztositashoz, elérhetd: https://www.oba.hu/wp-
content/uploads/2025/01/OBA _iranytu 148.5x210_2024 04.pdf (letdltés datuma: 2026. majus 14.)

10 Orszagos Betétbiztositasi Alap honlapja: https://www.oba.hu/betetvedelem/betetbiztositas/ (letdltés
datuma: 2026. majus 14.)

1 Alapitasardl az értékpapirok forgalomba hozataldrdl, a befektetési szolgaltatasokrél és az értékpapir-
t6zsdérol szolo 1996. évi CXI. torvény rendelkezett. Jelenlegi miikddésérol a tokepiacrol szoldo 2001. évi
CXX. torvény XXIV. fejezete rendelkezik.

12 Befektet6-védelmi Alap (2018): Irdnytii a befektetések védelméhez, elérhetd: https:/bva.hu/wp-
content/uploads/2018/10/BEVA_TIranytu 20181010.pdf (let6ltés datuma: 2026. majus 14.)
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¢és ehhez mellékelni kell a kovetelés alapjaul szolgald szerz6dést is. A kérelmet
a befektetd az igényérvényesités elsdé napjatdl szamitott egy éven beliil
terjesztheti eld. Az igényérvényesités elsd napja nem lehet késébb, mint a
felszamolast elrendelé végzés kozzétételét kovetd harmincadik nap.
Amennyiben ezt akadalyoztatds miatt, nem tudta a kérelmezd megtenni, a
kérelem indokolassal egyiitt az akadaly elharulasat koveté harminc napon beliil
terjeszthetd eld.

A befektetd szerzodéssel alatdmasztott kovetelésének és a BEVA tagja altal
vezetett nyilvantartas adatainak megegyezése esetén, az egyezOség erejéig a
BEVA kartalanitast allapit meg. Az alap akkor is fizet, ha a befektetd részére
kartalanitas a fentiek szerint ugyan nem allapithaté meg, viszont kovetelését
jogerés birdsagi hatarozattal igazolja. Ekkor a befekteté a hatarozat jogerdre
emelkedését kovetd kilencven napon belill jelentheti be kartalanitis iranti
igényét, amelyhez mellékelnie kell a kdvetelést megalapozo hatarozatot.

Amennyiben a BEVA tagja nem ismeri el az {igyfél kovetelését, a
befektetének a felszdmolas elrendelése el6tt polgari peres Uton, ezt kdvetden
pedig a felszdmolasi eljaras soran kell érvényesitenie a kovetelést ahhoz, hogy
kartalanitasra jogosult legyen.

A BEVA a kartalanitast pénzben nyujtja. Ha a kartalanitas értékpapir utan
jar, Osszege az értékpapirnak a felszamolas kezdd iddpontjat megel6zo
szdznyolcvan nap atlagarfolyama alapjan keriil kiszdmitasra. Tozsdei vagy
tézsdén kiviili arfolyam hianyaban a kartalanitas alapjaul szolgalo arat a Beva
igazgatosaga allapitja meg, sziikség esetén szakérté bevonasaval.

A BEVA  befektetonként és a  kiilonbozo  befektetéseket
Osszevontan legfeljebb 100.000 eur6 Osszeghatarig fizet kartalanitast. Az
euréban meghatarozott Osszeghatarnak forintra torténd atszamitasa a
felszamolas kezddé id6pontjanak napjan érvényes MNB devizaarfolyamon
torténik. A kartalanitds mértéke egymilli6 forint 0sszeghatarig szaz szazalék,
egymillié forint Osszeghatar felett egymillio forint €s az egymillio forint felett
rész kilencven szazaléka.

Fontos ugyanakkor hangsulyozni, hogy nem fizet a Beva kartalanitast:

— ha a befektetdvel szerzodo szervezet a szerzodés megkotésekor nem

volt tagja a BEVA-nak,

— ha a kovetelés bankbetéten alapul,

— ha akovetelés alapja a befektetés értekvesztése,

— ha a befekteté a 2001. évi CXX. torvény (Tpt.) szerint kizart a
kartalanitasbol,

— ha a befektetd nem rendelkezik biztositott szerzddéssel, illetve
kovetelése nem a BEVA tagjanak birtokaba kertilt pénz vagy értékpapir
kiadasara vonatkozik,

— ha a befekteté a BEVA-tag nyilvantartasaiban nem szerepel.

102



KOZJAVAK XI1I. évfolyam, 2026/2. szam

Végezetiil hangstulyozand6 az is, hogy nem fizethet6 kartalanitas a jogszabalyi
feltételek hidnyaban, kizarolag méltanyossagi alapon.'?

4. Mit tehet a fogyasztévédelem?

Magyarorszagon a bankok és pénziigyi intézmények legfébb felligyeleti szerve
a Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: MNB). Az MNB felel a pénziigyi
kozvetitérendszer (bankok, biztositok, pénztarak, tékepiac) prudencialis
feligyeletéért, piacfeliigyeletéért és a fogyasztok pénziigyi védelméért. A
pénziigyl fogyasztéi panaszok esetén az MNB Pénziigyi Fogyasztévédelmi
Kozpontja, illetve a Pénziigyi Békélteto Testiilet (PBT) jarhat el. Megprobaljak
biztositani, hogy a pénziigyi rendszerek megbizhatdan, 4tlathatéan és
torvényesen miikkddjenek. Az MNB- nek ezért folyamatosan figyelnie kell a
piaci tevékenységeket, és aktivan keresnie kell a gyanus vagy illegdlis miikodési
jeleket. Ez magaban foglalhatja a pénziigyi jelentések, tranzakciok és az
tgyfelek altal elGterjesztett panaszok elemzését. Ha illegalis vagy csalard
tevékenységeket észlelnek, kotelesek beavatkozni, hogy megdvjak a
fogyasztokat. Ez magaban foglalhatja a gyants pénziigyi intézmények
leallitasat, a blinlild6z6 hatosagok értesitését, valamint a fogyasztok
tajékoztatasat. A fogyasztovédelem terén alapvetden kétféle megkozelités
létezik, az altalanos szabalyozas és az egyedi védelem. '

Az dltalanos szabalyozas a fogyasztok védelmét szolgald jogi keretet
biztositja. Ez a keret altalaban tartalmazza azokat a jogszabalyokat és
iranyelveket, amelyek célja a fogyasztdi jogok védelme, mint példaul a
termékbiztonsag, a tisztességes lzleti gyakorlatok, valamint a fogyasztok
tajékoztatasa. Az altalanos szabalyozas biztositja, hogy minden fogyaszto
azonos jogokkal rendelkezzen, fliggetleniil attél, hogy milyen elére nem lathato
események torténnek.

Egyedi védelem esetén kiilonallo intézkedések és tamogatasok léphetnek
¢letbe, példaul allami mentdakciok formajaban. Ezek az intézkedések altalaban
akkor jonnek létre, amikor a kialakult helyzet azt koveteli meg, hogy a kormany
konkrétan beavatkozzon a piacon, hogy megvédje a fogyasztokat egy varatlan
krizishelyzetben, mint példaul természeti katasztrofak, gazdasagi valsagok vagy
mas sulyos események bekovetkezése esetén. Ezzel a megkdzelitéssel a
kormany célja, hogy a legnagyobb sziikségben 1évo fogyasztokat segitse, akar
pénziigyi tamogatasok, akar mas tipusu segitségnyujtas formajaban. A kérdés,
hogy a fogyasztok jovobeni magatartdsara milyen hatassal van, ha az allami
mentdakciok igéretével tulzott kockazatvallalasra 0sztonzik oket?

13 Befektet6-védelmi Alap honlapja, elérhetd: https://bva.hu/hu/befekteto-vedelem/altalanos-
informaciok/ (let6ltés datuma: 2026. majus 14.)

4 Vértesy Laszlo (2023): A pénziigyi fogyasztovédelem aktudlis kérdései, kihivdsok a 2020-as
években, Pro Publico Bono — Magyar Kozigazgatas, 2023/4., 17-43.
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Ha a fogyasztok biztosak abban, hogy az allam meg fogja dket menteni,
akkor hajlamosabbak lehetnek kockazatos dontések meghozatalara. Ez a
jelenség a moralis kockazat, ahol a biztositék (az allami mentdakcid) miatt a
fogyasztok kevésbé figyelnek a kockdzatokra és annak lehetséges
kovetkezményeire. Raadasul a jovobeni allami beavatkozas lehetdsége arra
0sztonozheti a fogyasztokat, hogy tulvallaljak magukat, hiszen biznak abban,
hogy ha a dolgok rosszra fordulnak, az allam segiteni fog. Ez hosszi tdvon
karos dontésekhez vezethet, és az egyének szdmara katasztrofalis pénziigyi
helyzeteket eredményezhet.

Ha a fogyasztok ugy érzik, hogy az allam mindig megdvja Oket a sulyos
kovetkezményektol, ez a kockdzatosabb befektetések irdnyaba terelheti dket. Ez
rovid tavon eredményezhet magas hozamokat az egyének részére, de hosszi
tavon fenntarthatatlan pénziigyi viselkedéshez vezethet.

Az allami mentdakcidk igérete csokkentheti a felelésségtudatot a fogyasztok
korében, hiszen nem érzik sziikségét annak, hogy sajat dontéseik
kovetkezményeivel szamoljanak.

Osszességében mind az altalanos szabalyozas, mind az egyedi védelem
fontos szerepet jatszik a fogyasztovédelemben. Mig az altaldnos szabalyozas a
jogok védelmét biztositja, az egyedi védelem Ilehetdséget teremt a gyors
reagalésra és a helyzet orvoslasara, amikor a koriilmények azt megkivanjak. A
hatékony fogyasztovédelem érdekében allaspontom szerint mindkettd
alkalmazasa sziikséges lehet.

Azonban a jovObeni fogyasztéi magatartas szempontjabol a kockazatvallalas
Osztonzése, a remény a jovobeli allami segitség révén, rovid tdvon eldényoket
hozhat ugyan, de hossza tavon instabilitas és pénziigyi problémak forrasa lehet.
Ezért fontos, hogy a fogyasztok tudataban legyenek a kockazatoknak, és ne csak
a kiils6 mentdmechanizmusokra tamaszkodjanak. Az allami beavatkozdsnak
helyénvalonak és mérsékelt mértékiinek kell lennie, hogy 0sztondzze a felelds
dontéshozatalt a fogyasztok részérol.

fhk

A telekommunikacid és a kozosségi média fejlodésével egyre tobb
informécidhoz ¢és ajanlathoz jutunk hozza. Raéadasul a digitalizacio j
befektetési formakat is teremtett. Az online brokerplatformok, a robo-
tanacsadok, valamint a kriptovalutak népszeriisége 0j dimenziokat nyitott meg a
befektetok eldtt. Most mar sokkal kdnnyebben hozzaférhetiink a kiilonb6zo
eszk0z0khoz, ¢és diverzifikalhatjuk portfolionkat. De pontosan ezek az {j
befektetési formak jelentds kockazatot is rejtenek.

Tovabba a pénziigyi csalasok is komoly problémat jelentenek vilagszerte és
az aldozatok szama folyamatosan n6. Manapsag egyre fontosabba valik, hogy
mindannyian tisztaban legyiink a pénziligyi csalasok tipusaval, hatésaival,
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valamint azok megel6zésének lehetdségeivel és hogyan védhetjiik meg
magunkat a pénziigyi veszteségektol.

A legfontosabb 1épés a pénziigyi csalasok megelézése érdekében, hogy
tisztaban legyiink a kiilonb6z6 tipusu csalasokkal. Ismerjiik fel azokat a jeleket,
amelyek arra utalnak, hogy csalas aldozatai lehetiink. Ma mar a szabalyszeriien
miikddd pénziigyi szolgaltatok, kiilondsen a bankok széleskorli tajékoztatast
nyujtanak az tigyfeleik részére a pénziigyi csaldsok lehetséges modjairdl és azok
felismerésérol. A pénziigyi csaldsok szamos negativ kovetkezménnyel jarhatnak
az egyének és a tarsadalom szempontjabol. Ezek els6sorban a pénziigyi
veszteség, a lelki traumdk, a kdrosodott hirnév. Az 4ldozatok gyakran jelentds
Osszegeket veszithetnek, ami komoly anyagi problémakat okozhat. A csalas
aldozatai gyakran hosszi tavi pszichologiai hatasokkal kiizdenek, példaul
bizalmatlansag vagy szorongas formajaban. Raadasul az egyéni és céges hirnév
is megsériilhet, ami hosszi tdvon bizalmi valsagot eredményezhet.

Véleményem szerint a kockazatos pénziigyi befektetésekbdl és a pénziigyi
csalasokbol eredd veszteségek jelentdsen csokkenthetdk lennének a tarsadalom
pénziigyi tudatossaganak fejlesztésével. Mar a kozépiskolakban is beilleszthetd
lehetne az alapvetd pénziigyi ismeretek oktatdsa, amelyben a fiatalok
megismernék a kockazatos befektetések veszélyeit és a Dbiztonsagos
befektetéseket. Ezzel elOsegithetnénk a tarsadalom pénziigyi kultirajanak
fejlodését.
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kihivasok a2020-as években, Pro Publico Bono— Magyar
Kozigazgatas, 2023/4., 17-43.

o 1993. ¢évi XXIV. torvény az Orszagos Betétbiztositasi Alap létrehozasarol és
mitkddésének részletes szabalyairol

e 1996. évi CXI. torvény az értékpapirok forgalomba hozatalarol, a
befektetési szolgaltatasokrol és az értékpapir-t6zsdérol

e 2001. évi CXX. torvény a tOkepiacrol

e 2013. évi CCXXXVIIL torvény a hitelintézetekrél és a pénziigyi
vallalkozasokrol
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SZERZOINK FIGYELMEBE

A Kozjavak folyamatosan varja a minimum 10.000, maximum 25.000 karakter
terjedelmti, a folyoirat profiljaba illeszkedd tanulmanyokat. A kéziratok
megkiildése elott javasoljuk a formai kovetelményekre vonatkozd szabalyok
attanulmanyozasat. A megjelentetni kivant tanulmanyokat a szerkeszt6bizottsag
részére az alabbi e-mail cimre kérjiik megkiildeni: bartha.ildiko@law.unideb.hu

Formai kovetelmények

A tanulmanyokat word dokumentumban, Times New Roman betlitipusban, 12-
es betlimérettel, normal sortavolsaggal, sorkizartan kérjiik elkésziteni.

Hivatkozasi rendszerre vonatkozo kovetelmények:
A szerkesztObizottsdg kéri a szerzoket, hogy a kéziratokat egyfelél a
hagyomanyos, labjegyzettel ellatott formatumban, valamint a blogként
val6 megjelentetést eldsegitd szovegkozi hivatkozasokat tartalmazo valtozatban
is sziveskedjenek elkésziteni.

A felhasznalt forrasokat labjegyzetben kérjiik meghivatkozni, az alabbi
szerkesztési elvek szerint.

Szakirodalmak esetében az alabbiak szerint kérjiikk a pontos oldalszam
megjelolését, amennyiben sziikségessé valik: magyar szakirodalomnal ,,34-54.”
¢s angol szakirodalomnal ,,pp. 34-54.”

Konyveknél:
Sivak Jozsef—Vigvari Andrds (2012): Rendhagyo bevezetés kozpénziigyek
tanulmanyozasaba. Budapest, Complex, 35-40.

Tanulmdnykotetben, gyiijteményes kotetben megjelent szovegek esetében:
Adam Antal (2009): A 20 éves magyar Alkotmany értékeirdl és fejlesztési
lehetéségeirdl. In: Kocsis Miklos — Zeller Judit (szerk.): A koztarsasagi
Alkotmany 20 éve. Pécs, Pécsi Alkotmanyjogi Miihely Alapitvany, 41-77.

Mickiewicz, Ellen (2000): Institutional Incapacity, the Attentive Public, and
Media Pluralismin Russia. In: Richard Gunther, Richard — Mughan, Anthony
(eds.): Democracy and the Media. Cambridge: Cambridge University Press, pp.
85-121.
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Folydiratban megjelent tanulmdny esetében:

Nyilas Anna (2022): Professzionalis pervitel a perhatékonysag szolgalataban — a
jogiképviselo részvételének hatasa a permenetre. Magyar Jog. 69. évf., 7-8. sz.,
452.

Selck, J. Torsten (2004): On the Dimensionality of European Union
Legislative. Journal of Theoretical Politics. Vol. 16., No. 2. April, pp. 203-222.

Hetilapokban/napilapokban megjelent, szerzd nélkiili irasok hivatkozdsa:
Ko6z6s rendszer — felkésziilt iranyitds (2011). In: Szabadhajdi Varosi Hetilap,
2011. 21. évf. 42. sz. (12. 20.) 4-5.

Jogszabalyra torténd hivatkozas:

Magyar jogszabalyok: A jogszabaly szama ¢és teljes cime (sorrend
szovegkornyezettol fliggéen) Példa: 2015. évi CXLII. toérvény a
kozbeszerzésekrol

Unios jogszabdlyok:

A jogszabaly kibocsatdja, szama (a jogszabaly kibocsatasanak idOpontja) a
jogszabaly teljes cime, Hivatalos Lap elérhetOsége. A jogszabaly f6szovegben
torténd elsé emlitéséhez kapcsolt labjegyzetben mindig ezt a teljes hivatkozast
adjuk meg.

Példa:

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/1 iranyelve (2018. december 11.)
a tagéllami versenyhatosdgok helyzetének a hatékonyabb jogérvényesités
céljabol torténd megerdsitésérél és a belsd piac megfeleld miikddésének
biztositasarol, HL L 11., 2019.1.14., 3-33.

Ismételt hivatkozds (rovidités):
Sivak-Vigvari (2012): i.m., 33-34.

Forrasok jegyzéke:
Kérjiikk a tanulmany végén ABC sorrendben tiintessék fel a hivatkozott
szakirodalmi forrasokat.

Kérjiik, hogy a szerzék a tervezett tanulmany részét képezo képeket, abrakat
vagy tablazatokat is kiilon dokumentumban is kiildjék el (abrak és tadblazatok
esetében olyan formatumban, amelyben Ilehetséges ezek szerkesztése -
diagramoknal excelben).
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