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Nem pénz, 
hanem spekulatív 

eszköz

 A hétköznapi nyelvben kriptovalutáknak nevezett eszközökről 

először is érdemes leszögezni, hogy azok a szó általános 

értelmében nem nevezhetők pénznek, így valutának sem. 

Valójában spekulatív pénzügyi eszközök. A pénz ismert 

funkciói közül a legtöbbet nem teljesítik, vagy mert nem 

lehetséges velük érdemben vásárolni (nem univerzális 

elszámolási eszköz, nem fizetőeszköz), vagy mert túl 

volatilisek.



Nem 
decentralizált

 A kriptók hívei elsősorban azért lelkesednek ezekért az 

eszközökért, mert azok úgymond decentralizáltak. Ez elvben 

igaz, ám a gyakorlatban a többség az eszközöket nagyon is 

koncentrált kereskedelmi platformokon keresztül vásárolta 

meg és tartotta. 



Koncentráció
(Makarov és Schoar 2010)

 Top1000: 3M BTC

 Top10000: 5M BTC



Volatilis



Környezetterhelő

 Argentínához hasonlatos méretű gazdaság 

energiafelhasználásával és ezen keresztül üvegházhatású gáz 

kibocsátásával egyezik meg. Ennek elsődleges oka, hogy 

„bányászásuk” egyre nehezebb matematikai műveletekre épül, 

ezért egyre nagyobb hardware parkkal valósítható csupán meg. 

Ismert, hogy Kínában már használaton kívüli erőműveket is 

újraindítottak a bitcoin bányászok masszív energiaigényük 

fedezésére.



Proof-of-work 
versus

proof-of-stake

 A kripto-„valuták” hívei ilyenkor sietnek hozzátenni, hogy ez csak 

az elmúlt évtizedekben működő úgynevezett proof-of-work

(„bányászati”) rendszerekre igaz, az ethereum nevű eszköz például 

már átállt a proof-of-stake („letéti”) típusú rendszerre. Ez jelentős 

csökkenést jelent a környezeti terhelésben, bár egy alapvetően 

haszontalan és kártékony spekulatív rendszer létezése esetén az 

eddigi környezeti ártalom is bődületes volt.  Ugyanakkor a proof-

of-stake típusú rendszerekre már nem igaz a kriptók elméleti 

alapelve, amelyek szerint azok teljesen decentralizáltak és 

mindenki által ellenőrizhetőek lennének. Azaz egyfajta elmozdulás 

a centralizáció irányába.

 A hívek másik reakciója tipikusan a „hamis dilemma” érvelési 

hibája, amikor alapvetően hasznos, vagy akár más haszontalan 

egyéb rendszerekre mutogatnak, hogy lám, azoknak is mekkora az 

ökológiai lábnyoma. Ettől a kriptók károkozása nem lesz 

természetesen kisebb.



Növekvő 
gazdaság mellett 

deflatórikus

 A bitcoin gyakorlatilag az aranystandard mintájára jött létre. 

Előre rögzített mennyiséget terveztek belőle, ami az arany 

globálisan véges jellegét, szűkösségét hivatott imitálni az online 

térben. Nem is olyan sokára „kibányásszák” majd az utolsó 

bitcoint is. Ennek viszont óhatatlanul deflatórikus hatása lesz. 

Egy növekvő gazdaságnak ugyanis növekvő pénzmennyiségre 

van szüksége, ellenkező esetben defláció következik be. 



Bűnözés, 
feketegazdaság

 Makarov és Schoar (2021): kevesebb, mint 3%, de 

összegben kb. $2,4MD



A mintául 
szolgáló 

aranystandard

 A mintául szolgáló aranystandard történelmileg zsákutcának 

bizonyult. A gazdasági növekedéshez egyre bővülő 

pénzmennyiség szükségeltetik, egyébként defláció és gazdasági 

összeomlás, tömeges munkanélküliség lesz belőle. Válságok 

idején kifejezetten fontos, hogy a jegybank képes legyen a 

pénzmennyiség bővítésére a kereslet stimulálására. Nem 

véletlen, hogy minden jelentősebb gazdasági válság idején 

felmondták a kormányok az aranystandardot: az amerikai 

polgárháború idején, az első világháborúban, a Nagy Gazdasági 

Világválság idején, illetve legutoljára Nixon elnök a vietnámi 

háború eredményeképpen 1971-ben.



Stacioner 
gazdaságra OK

 Ideális esetben persze a világgazdaság áttérne a 

nemnövekedésre, ami igencsak kívánatos lenne az 

üvegházhatású gázok kibocsátása okozta klímaváltozás miatt. 

Ekkor megfelelő lenne a véges mennyiségű pénz. A kripto-

„valuták” libertariánus rajongói és a nemnövekedés zöld 

meggyőződésű hívei közt azonban nem túlságosan nagy az 

átfedés, azaz az előbbiek túlnyomó többségében folyamatosan 

növekvő gazdaságban gondolkodnak.



Kriptóderivatívák?

 A másik lehetőség, amikor valamilyen formában megkerüli a 

pénzügyi rendszer a pénz szűkösséghez kötöttségét. Ilyen 

lehetne, ha származtatott termékek épülnének a kripto-

”valutákra”. Ez ismert módon megtörtént az aranyhoz kötött 

valuták esetében. Ekkor viszont ellenőrizhetetlenné válik a 

tényleges pénzmennyiség, ami szintén baj, hiszen a túl sok 

pénz pedig inflációs veszélyt hordoz magában. Nem is szólva 

arról, hogy nem teljesül a kriptók kitalálóinak eredeti 

elképzelése, amely decentralizált módon korlátozta volna a 

féktelen és ellenőrizhetetlen pénzkibocsátást.



Stabilkriptók

 A kriptovaluták további problémája, mint említettük, a jelentős 

volatilitás, amely az alapvetően spekulatív jellegből adódik. 

Egyes kriptovalutákat ezért elkezdték hozzákötni valamilyen 

más, nem korrelált eszközhöz, például állami valutákhoz, vagy 

állami valuták kosarához. Így létrejöttek a stabilkriptók

(stablecoins). Ez egy oldalról ismét csak bemutatja az állami 

szerepvállalás szükségességét, azaz ellentétes a libertariánus

alapgondolattal. Ez már egyfajta megalkuvás az állam 

szükségességével. 



Köszönöm figyelmüket!


