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1. Bevezetés

Az elmult majdnem t6bb mint egy évtizedben, a kriptovalutdk felrobbantottdk a
pénziigyi vildgot. Nem is csoda, hiszen a valutdkon beliil egy olyan csoportot képviselnek,
amely fiiggetlen foldrajzi hataroktol, a politikatol, és barmelyik orszag gazdasagatdl. Nincs
rahatdssal semelyik allam, amely stabilizalnd az értéket, ha erre lenne sziikség, vagy
meghatarozna a forgalomba hozhaté mennyiséget, vagy hamisitas esetén az ellen fellépne. A
felsorolt tulajdonsagok olykor elényt is jelenthetnek, azonban estenként el6fordulhat, hogy
ebbdl hatrany lesz. Megjelenésiik egy még nem latott helyzetet eredményez, melyet rengeteg
kérdés ovez. Mi a célja? Elképzelhetd hogy a kdzpontositott bankrendszert hivatott levaltani?
Vajon egyszer majd levaltja az Osszes nemzeti valutat és az egész bolygd egységes
fizetdeszkoze lesz? Megéri-e befektetni? Vagy ez is csak egy gazdasagi buborék, amely egyszer
majd kidurran? Ezekre a kérdésekre csak talalgatasok vannak, azonban biztos valaszt senki nem
tud adni. Egy biztos, térnyerésével egyre jobban életiink része lesz, amivel véleményem szerint

foglalkozni kell.

Témavalasztasomat az indokolja, hogy a dolgozat felkeltse a tudomanyos érdeklédést a
téma irant, és bemutassa a kriptopiaci ,,pump and dump”(tovabbiakban: P&D) miiveleteket,
mint Gjonnan felmeriild problémat. Motivalt az is, hogy 1épést tudjak tartani a jelen kor

vivmanyaival, és ezért szerettem volna mélyebben bele latni azok miitkédésébe.

Dolgozatomban a kriptovalutaval kapcsolatos fogalmak koriiljarasa utan a P&D
folyamatot kivanom bemutatni, valamint hogy az internetes fizetéeszk6zok 1étrejottével milyen
valtozasokon ment végbe ez a folyamat, a hagyomanyos részvénypiacon végrehajtott
miiveletektdl eltérden. Fontosnak tartom szakdolgozatomban, hogy atfogd képet alkossak
kriptovalutakon végrehajtott P&D miveletek jellemzo6ir6l, annak érdekében, hogy ezek
azonositasaval a befekteték szamara megel6zhetd, a feliigyeld szervek szamara pedig

konnyebben észlelhetd legyen a piacon végrehajtott csaldsok.

A dolgozatomat az elézéekben megfogalmazott céloknak megfelelden 4 {6 részre
tagoltam. A bevezetést kovetden az elsd részben torténelmi kitekintést teszek azzal
kapcsolatban, hogy a pénz fejlédése soran, hogyan jutottunk el az arupénzektél a
kriptovalutakig, valamint az elszamolasi rendszerek fejlédését végig kisérve, bemutatom a
centralizalt rendszer fobb torténeti eseményeit, illetve par szot ejtek az egyre nagyobb teret

nyeré decentralizalt rendszerrdl. Ezt kovetden egy konkrét virtudlis fizetdeszk6zon, a

1



Dogecoinon keresztiil bemutatom a kriptopénzek miikodését altalanosan. A fejezeten beliil
kitérek torténetére, céljara, miikodésén beliil a blokklanc technoldgiara, a scrypt algoritmusra,
alkalmazasi teriileteire, valamint az arfolyamardl is emlitést teszek. A negyedik részben a
részvénypiaci P&D-al fogok megismerkedni, ez utan pedig a kriptopiaci valtozataval. A két
tipus kozott parhuzamot vonok, és azonositom a kozds jellemzoket, illetve a kiilonbségeket is.
A fejezet tovabbi részében az utdbbi tipussal fogok foglalkozni. Emlitést teszek a kriptopiaci
P&D egy fajtajarol a tomegpumpardl, majd visszatérve a klasszikus verzidra, az altaldnos
jellemzok mellett, mélyebre asva megvizsgdlom az ilyen miiveleteket tervezd csoport
tevékenységét, és mikodését. Azon beliil, hogy hol szervezddnek ezek a csoportok, mennyire
nyiltan vagy rejtve kezelik az informaciokat, valamint hogy milyen hierarchidval rendelkeznek.
Ezek megismerése utan, kitérek a jogszabalyi szabalyozas hidnyara, illetve a jovObeni
feladatokra hivom fel a figyelmet ezzel kapcsolatban. Végiil az elemzés soran megallapitasokat
teszek azzal kapcsolatban, hogy a P&D miiveletek milyen hatassal vannak a kriptovaluta-

piacra, illetve magara a kriptopénzek megitélésre a jovoben.

Az elemzés soran a téma Ujszerlisége behatarolta a vizsgélat terjedelmét, ezért nem
torekedhettem a teljességre. Munkam soran elsdsorban kiilfoldi szakirodalmat hasznaltam,
hiszen ebben a t¢émaban a magyar szakirodalom csekély. Mégis remélem, hogy ez az elemzés
egyfajta 0sszefoglaldst, irdanymutatast adhat, a magyar szakirodalom, a befektetdk, illetve az

ellendrz6 szervek szamara.



2. Arupénztdl a kriptovalutakig

2.1 Centralizacid és decentralizacio

A torténelemben az elsd, modern értelemben vett bankrendszer 1694-ben alapitottak
Anglidban. A jelenlegi banki szolgaltatdsokhoz képest, egyetlen feladata volt ennek az
intézménynek, ez pedig az akkor Anglia és Franciaorszag kozott zajlé haboruhoz pénzt
nyomtatni az aktudlis angol uralkodonak. Ilyen értelemben sokkal elébb is datalhatunk
bankokat, akar a romai birodalom koraban, amikor a katondk ,salariumot” kaptak
szolgalatukért, azaz ha tdgan értelmezziik mar a sObanyakat is nevezhették volna bankoknak.
Késdbb mar az arupénzek kozé sorolt wampum-ot is, Amerika elsé pénzét, vagy a
gazdasagtorténet ezidaig leghosszabban ¢és legelterjedtebben hasznalt pénzét a kauri kagylot
kinyerésért felelds személyek kozosségét is nevezhetnénk banknak. Az drupénz utan pedig mar
a jelen kori ember szdmadra ismert fémpénzek kovetkeztek. Ezeknek a pénzeknek mar sok olyan
tulajdonsaga volt amely a modernkori pénzt hatarozzak meg; mindenki elfogadja, tartos,
hordozhatd, ritka, felismerhetd, oszthatd, homogén, azaz minden darab azonos
tulajdonsagokkal rendelkezik, illetve van sajat bels6 értéke, ezt pedig a nemesfémek adtak,
melyeket szintén banyasztak, kovetkezésképp a nemesfém banyakat is nevezhetnénk
bankoknak. Mindent 6sszevetve torténelmi kitekintésemmel arra szeretnék ravilagitani, hogy
furcsa modon a pénz kitermeléséhez, fejlddése sordn, mindig kapcsolodott a banyaszas
valamilyen formaban. Ez ma sincs méashogy, hiszen a kriptovalutak esetében az angol ,,mining”

azaz banyaszas szo van hasznalatban.

Mai megfogalmazasban a bank meghatdrozas joval tilmutat a fejezet elején emlitett
feladatnal. Jelen kori felfogas szerint egy olyan pénziigyi intézmény, amely egy adott
gazdasagban aramoltatja a pénzt, gy hogy a megtakaritoktol begyiijtott tokét, kdzvetetten
tovabb irdnyitja a befektetSk felé. fgy a bank kozponti szerepet tolt be, ezért nevezziik ezt
centralizalt rendszernek. De mit is jelent a bank sz0? A bank sz6 az olasz banca szobol ered,
ami a német nyelvbol szarmazik és padot jelent, amely a kozépkori pénzvalto padokra

utal.(https://hu.wikipedia.org)

Kezdetekben a bankok kozotti elszamolasok a telepiilések utcain torténtek, éppen ahol
a két bankot képviseld személy oOsszetaldlkozott. A kliringhazak torténete Londonban
kezdoédott, amikor két ,bankar” megbeszélte, hogy naponta, egy London szivében 1évo
kavézoban talalkoznak, és itt rendezik a két bank k6zotti elszamolast. Egyre elterjedtebb lett ez

a modszer, majd késobb kiilon helyet béreltek maguknak, ez utan nem sokkal, 1775-ben, pedig
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megalakult az elsé Clearing Haz, Londonban. Az 1800-as években vilagszerte elterjedtek a
kliringhdzak, majd az évszdzad masodik felében a postatakarékpénztarak terjedtek el
Européaban. Ez azért volt lehetséges, mert ebben az idészakban nagyjabol a kontinens nagy
részén, mar széles postai halozatvolt volt kiépitve. A takarékkozvetité haldozat azonban még
nem volt ennyire fejlett, az eurdpai orszagokban pedig az volt a cél hogy, a takarékoskodas
lehetéségét, minél tobb ember szamra biztositani tudjak. Igy a postai szolgaltatasokba beépiilve
szliletettek meg a postatakarékpénztarak, mar egy sokkal szélesebb ligyletkorrel. Ezek kozt
szerepelt a csekkforgalom lebonyolitasa. A csekk megjelenését kovetden egyre fontosabba valt
a nemzetek kozotti pénziigyi egylittmikodés, kezdetekben még csak csekkforgalmi
egyezmények formajaban, késébb pedig mar vamunié formajaban, azonban ennek a

mozgalomnak az els vilaghabort véget is vetett. (KRISKO, 2019)

2.1.1 Elszédmoléasi rendszerek technikai fejlodése

Az elszamolasok terén jelentds fejlodéstorténeti esemény a MICR-technologia
(Magnetic Ink Character Recognition) bevezetése. Az 1950-es évek végén bevezetett rendszert
a technologiai fejlodés bolesjének tekintik. A csekkeken, és utalvanyokon 1évé MICR vonal,
egy olyan harom szamcsoportbo6l allo karaktersorozat, amely lehetové tette a gépek szamara az

informaciok olvasasat, rogzitését, valamint feldolgozasat. Az MICR vonal a kovetkez6 abran

lathato:
1. szamu abra: MICR vonal
00-6789/0000
JAMES C. MORRISON 101
1765 SHERIDAN DRIVE
YOUR CITY, STATE 12345 DATH
e S
i DOLLARS T
@Commerce Bank*
MEMO M
10300 8L g} ciLSE 78" m
4 Account Number = Check No. ;

Routing Number

Forras: https://support.shopperplus.com

A MICR vonalbdl kiolvashatdo a bankkod, a bankszamlaszam, és a csekkszam. A

magneses tinta Iényege, hogy mind ember, mind pedig gépek szamara olvashatoéak a karakterek,
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valamint hogy a magneses tintdnak koszonhetden, akkor is beolvashatdva valik a vonal, ha azt

€pp pecsét, vagy egy alairas takarja. (KRISKO, 2019)

Ezt kovetden a technologiai fejlédés igen csak felgyorsult. 1970-ben az ACH-on (Automated
Clearing House) keresztiil, amely a kliringhazak elektronikus elszamolési rendszere volt, a
tranzakciok elektronikus uton torténtek meg. Nem sokkal ez utan a pénziigyi rendszerek gyors
elore haladasaval lehetévé valt az azonnali fizetés lehetdsége. Ennek elsé megvalosulasi
formaja a closed-loop, vagyis zart rendszeri kartyak, amelyek a ma is hasznalt ajandékkartyak
elvén miikddnek, viszont hatranyuk az volt, hogy a kartyak hasznalata korlatozott volt, hiszen
kizarolag egy adott iizletnél volt felhasznalhatd. Kés6bb az open-loop rendszerrel ez a korlat
eltlint, majd az ATM-kartyak mar készpénzfelvételre is lehetdséget adtak. Ezek a bankkartyak
az end of the day elszdmolés szerint miikodtek. Ami azt jelentette, hogy a tranzakciok 6sszegét
anap soran a bank zarolja, majd a terhelés a nap végén tortént meg. Az elektronikus tton térténd
elszamolasok nagy konnyebbséget jelentettek, hiszen ezzel felgyorsult a tranzakciok atfutasi
ideje, igy az elszamoldsok volumene is meg tudott emelkedni, valamint egyes kockazati
tényezOk csokkentek. A készpénz nélkiili tarsadalom elérésében fontos szerepet jatszott a Point
of Sales (POS) fizetési rendszer. A POS-terminaloknak koszonhetden a vevé szamlajarol
automatikusan jovairdodik az utalds az értékesitdé szamldjara. Ezek a fizetések kezdetben
alairassal, késébb PIN-k6éd megadasaval, vagy a kartya érintéssel valtak hitelessé. Az
okostelefonok elterjedésével, olyan funkciok valtak elérhetévé, amelyek lehetévé tették, hogy
a fizikai értelemben vett bankkartya sem sziikséges egy fizetés végrehajtdsdhoz. Az
okostelefonok altal tamogatott NFC technologia olyan adatcserét tesz lehetdvé 4 cm-en

beliilrdl, amely érintés nélkiili fizetést biztosit. (KRISKO, 2019)

A elszamolasi rendszerek fejlddése soran rendkiviil fontos volt, hogy nemzetkozi
tertileteken is megvalodsuljon egy technikai eldrelépés. A globalizacié miatt szlikség volt arra,
hogy ugyanolyan konnyen lehessen lebonyolitani tranzakciokat az egész vilagra kiterjedden,
mint orszagon belil. A SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunicationii) rendszert 1973-ban, 15 orszag 239 bank részvételével hoztak 1étre. Ez
egy olyan halozat, amely lehetdvé teszi fizetési (mind devizapiaci és értékpapir) iligyletek

lebonyolitasat, pénziigyi intézmények kozott az egész vilagon. (LENKEI, 2014)

Szintén a nemzetkozi teriilet timogatasa miatt, pontosabban az Eurdpai Union beliili
egyseges fizetési Ovezet 1étrehozasanak érdekében jott 1étre a TARGET (Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System) rendszer, 1999-ben, amelyet
a TARGET?2 valtott fel 2007-ben, ami egy még hatékonyabb, gyorsabb és biztonsagosabb
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rendszer. Ezt kovette a SEPA (Single European Payments Area), melyben 28 unids tagorszag,
valamint Izland, Liechtenstein, Norvégia, Svajc, Monaco és San Marino vesz részt. Célja egy
egységes jogi keret, és szabvanyok megalkotdsa, egy kozoOs eurdpai fizetési eszkoztar

érdekében. (https://www.mnb.hu)

A folyamatos technologiai fejlodés 21. szdzadban sem allt meg, s6t a kozpontositott
elszamolési rendszerektdl elszakadni latszik, és egy teljes alternativ, eddig még a pénziigyi
teriileten nem alkalmazott modszert kezd kialakulni, egy decentralizalt rendszer. A blokklanc-
technologia azért kiilonbozik az eddig alkalmazott modszerektdl, mert ez egy olyan rendszer,
amelyben hierarchikusan nincsen ala- és folé rendeltség, hanem a szereplok azonos
jogosultsaggal birnak. A blokklanc-technoldgiarodl részletesebben egy masik fejezetben fogok

beszélni.


https://www.mnb.hu/

2.2 A kriptovalutak

A sharing economy (mds néven kozosségi gazdasag) azt a gazdasagi és szocialis
rendszert jelenti, amely az darukhoz, a szolgaltatasokhoz, az adatokhoz és a tudashoz egy
masokkal megosztott, azaz kozosségi hozzaférést tesz lehetove. A rendszer tobbféle formaban
miikodhet, de valamennyi formajaban az informaciotechnologia segiti elo, hogy az egyének, a
vallalatok, a non-profit szervezetek, illetve a kormanyok szamara rendelkezésre dlljon a
kihaszndlatlan termékek és szolgaltatasok elosztasahoz, megosztasahoz és ujrahasznositasahoz
sziikséges informacio.” (Krisko, 2019, p. 83) A szemlélet értelmében, amely a 2000-es évek
elején indul meg, a cél a javak leghatékonyabb kihasznalasa. Ennek mintajara egyre tobb olyan
szolgaltatds jon létre, amely ezt az elvet koveti, pl.: telekocsi, tickething rendszer (vasarlok
kozotti jegycsere) stb. A sikeriik abban rejlik, hogy a maganszféraban a felhasznalok arra
torekednek, hogy elkeriilve a biirokratikus utat, olyan szolgaltatasokat hozzanak 1étre, ahol a
felek kozvetlen kapcsolatban allnak egymaéssal, igy idot és a draga kozvetitéi dijakat
megsporolva egy sokkal hatékonyabb rendszert hoznak 1étre. Bar a kriptovalutdk nem ennek a
szemléltnek a nyoman jottek 1étre, ennek ellenére egyes elemei (jellemzdk, struktura) hasonlo

vonasokat mutatnak.

A kriptovalutdk megjelenése a pénzpiacon nagy valtozast hozott. Sokaknak teljesen
idegen a fogalom, vagy még csak nem is talalkoztak vele, egyesek pedig mar a kriptovalutakkal
valo befektetés lazaban égnek. Egyes orszagokban olyan tervek vannak, hogy bevezetik mint
nemzeti valutat, valahol pedig teljesen tiltva van a veliik valo kereskedés. Ezt az 01j korszakot,
Satoshi Nakamoto alnevet hasznald programozo inditotta el 2009-ben, a Bitcoin 1étrehozasaval.
Kétségtelen hogy a Bitcoint nevezhetjiik a digtalis pénzek forradalmaranak, de a torténet
egészen visszanyulik a 1980-1990-es évekhez. David Chaum-ot, amerikai informatikust tartjak
szamon az elektronikus pénz atyjaként. Ahhoz, hogy a gyakorlatban is alkalmazni tudja
elméletét megalapitotta cégét, a DigiCash-t, azonban a cég kés6bb becsddolt. Hogy miért nem
tortént a 20. szazad végén az, ami 2009-ben a Bitcoinnal? Ha visszagondolunk a 90-es években
cseppet sem volt még ennyire természetes az online térben vald tevékenykedés. Ma mar teljesen
természetes hogy online tudunk pizzat rendelni, interneten fizetni, stb., de akkor még egy
atlagos hdztartdsban sem a szamitogép sem pedig az internet nem volt természetes, okos
telefonokrol pedig még csak hallani sem lehetett. Mara mar ezek a dolgok nagy kényelmet

jelentenek az emberek szamara, de akkoriban képtelenség lett volna a gyakorlatba helyezni.



Finoman szolva ez az innovaci6 megelézte a kordt, ¢és annak elvarésait.

(https://shortformernie.medium.com)

A virtualis tér novekedésével kétségtelenné valt, hogy a kriptografidval ellatott digtalis
pénzeszkozok térnyerésével foglalkozni kell. Ujszerlisége miatt még az sem tisztazott, hogy az
aruk, termékek, vagy pedig a devizdk csoportjdba sorolhatd, az biztos, hogy a pénz- ¢és
tokepiacok legujabb szerepldi. A még tisztdzatlan koriilményekben egyes emberek rendkiviil
nagy lehetéséget latnak, amit még id6 el6tt kiaknazasra varnak. Masok viszont pont ebben

latjak a veszélyeit.

Hogy a késObbiekben az aruk, termékek, vagy devizdk csoportjaba fogjak sorolni az
még kérdéses. Mindenesetre egyre tobb mindenre van lehetdség felhaszndlni ezeket a
tokeneket. Az els6 ¢€s talan leghiresebb, a Bitcoin Pizza Guyként elhiresiilt férfi torténete. 2010
majusaban Laszld6 Hanyecz nevi férfi két pizzat vasrolt 10 000 bitcoinért. Mivel a Bitcoin
arfolyama az elmult tobb mint 10 év alatt nem latott emelkedést produkalt, igy ha atszamoljuk
a jelenlegi arfolyamaval, akkor mara mar ez a pizzavasarlas 23 millidrd forintnak felelne meg.

Az esemény emlékére azota majus 22-én tartak a bitcoinpizza-napot.

Egyre tobb vallalkozas dont tigy, hogy az eldallitott aruk és szolgaltatasok ellenértékéért
elfogadja egyes kriptovalutdkat, a leghiresebbek a Microsoft €s a Tesla, ahol az eldbbi esetében
jatekok, applikacidok, ¢€s videdtartalmak vésarlasara, utobbindl pedig elektromos autdk

vasarlasara van lehetdség.

A virtualis fizetdeszk6zok mar befektetés gyanant is népszertivé valtak. A tokenekkel
vald kereskedésre ma mar a legtobb embernek lehetdsége van a kriptopiaci tdzsdéken,
melyeknek tobb valtozatuk is van, mint pl.: decentralizalt t6zsde és hataridds tézsde, kripto-
kripto t6zsde, fiat tézsde. A leghiresebb t6zsdék, melyeken virtudlis fizetdeszkozokkel lehet
kereskedni: Binance, Coinbase, Bisq. Az hogy kinek melyik a legmegfelelobb valtozat, azt
befolyasolja, hogy inkabb nagyobb befektetés, vagy a kereskedés soran realizalt kisebb
arfolyamnyereség a cél. Befolyasold tényez6 a tézsdék altal kiszabott dijak mértéke, illetve
hogy inkabb megbizhat6 tokenekbe torténne a befektetés, amik mar sokkal ismertebbek, vagy

olyanok, amelyek még kevésbé kozismert.

Fontos kiemelni, hogy nem elég a fent emlitett dolgokkal tisztdban lenni a
kriptovalutakkal valé kereskedés soran, hiszen a kriptovaluta halozatot szamitogépeken futatott

szoftverek mikddtetik, igy szamos olyan informatikai ismeretre lehet sziikségiink, amely a


https://shortformernie.medium.com/

biztonsagos tarolast szolgalja, vagy a banyaszati tevékenység sikerességére gyakorol hatast, és

igy tovabb.



3. A Dogecoin

3.1 Torténete

A Bitcoin utan tobb ezer alternativ valuta jelent meg. Ezek koziil az ,,altcoinok” koziil
az egyik a Dogecoin. Els6 ranézésre semmiben nem kiilonbozik tarsaitdl, ugyaniugy egy
decentralizalt peer-to-peer rendszerii internetes valuta, viszont létrehozasa teljesen eltér a

tobbitdl, és ez hoz magaval egy , kulturalis” jelentdséget, s ez kiillonbdzteti meg masoktol.

Jackson Palmer és Billiy Marcus szoftverfejlesztok, 2013 decemberében alkottak meg,
céljuk nem a kriptovalutdk szdmanak bdvitése volt, hanem ellenkezdleg, az amugy is széles
skalan elterjedt valutak kifiguradzasa. Nevét egy éppen aktudlis mémrol kapta, ezzel is probaltak
a megalkotok a valuta komolysagat szimbolizalni, igy megteremtve egy 0 kriptovaluta

kategoriat, a memecoint, melynek cimere az elsé szamu abran lathato.

2. szamu abra: Dogecoin

Forras: https://gadgets.ndtv.com/

Ezzel egy nagyon egyedi helyet talalt maganak a tarsadalomban, egy kicsi, és jol
meghatarozott piaci réteget ért el. A tobbi internetes fizetdeszkdzhoz képest a Dogecoin sokkal
konnyebb ,,hangvételii”, tarsadalmibb, baratsagos, nem akar kihivast jelenteni mas vilagméretii

kriptovalutakra.
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3.2 Mukodése

A kriptovalutdk sikere abban rejlik, hogy az eddigi kdézpontositott banki rendszert
levaltva, egy teljesen decentralizalt rendszerben mukodik, de mégis biztositja az adatok
biztonsagat. Ha miikodés szempontjabol dsszevetjiik az dsszes kriptovalutat, ez az egy kdzos
jellemz6, amely mindegyikre raillik. Alkalmazott algoritmusban kiilonbéznek, abban is
eltérnek hogy proof of work-t hasznalnak vagy proof of stake-t. Egyes pénzeszkozoknél
korlatozva van a forgalomba hozhaté mennyiség, masoknal pedig nincs felsé hatar, és még
rengeteg kategdria van, ami alapjan meg lehetne kiilonboztetni 6ket, de a blokklanc technoldogia

a legnagyobb csoport, amelyikbe mindegyik beletartozik.

3.2.1 A blokklanc-technoldgia

Az elsé ilyen technoldgian alapul6 fizetési haldzat a Bitcoin rendszer volt, mara viszont
mar tobb ezer ilyen blokkldncra ¢épiild fizetési halozat, azaz kriptovaluta Ilétezik.

(https://elemzeskozpont.hu) Sokan az iras felfedezéséhez is hasonlitjak, illetve a jovoben

rengeteg Uj teriileten, kiilonbozd ipardgakban keriilhet alkalmazasra, eltéré célokkal. Egyesek
a jelen kor torténéseit a blokklanc-technologiaval kapcsolatban az ipari forradalom altal

eldidézett fejlodés mértékével vetik Ossze.

Eloszor 1991-ben alkalmazta egy kutatocsoport digitalis dokumentumok
1dobélyegzésére, azota egyre tobb teriileten alkalmazzak, mint pl.: egészségiigy, biztositasok,
kiskereskedelmi ellatasi lanc lebonyolitasa. Ebben a dolgozatban azonban kizarolag a pénziigyi

iparaggal kapcsolatos innovéciokat, és az eddig alkalmazott médszereket fogom vizsgalni.

Véleményem szerint legkonnyebben az 6sszehasonlitds modszerével tudom bemutatni,
hogy miben is kiilonbdzik a blokklanc a banki rendszerektdl. A legfeltlindbb kiilonbség, amely
egybdl szembetlinik ha gorcsé ala vessziik a blockchain rendszert, hogy itt hidba keresiink egy
kozpontositott intézményt, ahol van egy kdzponti adatbazis, benne az 6sszes ligyfél adataival,
ez nem része a blokklancnak. Sokkal inkabb egy elosztott adatbazison alapszik, aminek a
,kezeldje” nem egyetlen intézmény, cég, vagy személy, hanem itt mindenki, aki a rendszerben
szerepel, hozzafér a fokonyvhoz. Minden felhasznalonak elérhetd, és ez az, ami rendkiviil
megbizhatova teszi, hiszen ha valaki valamelyik adatot modositani szeretné, akkor az Gsszes

felhasznalonak a nyilvantartasat at kellene irnia, ami nagyjabol lehetetlen.
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Es akkor térjiink r4 a konkrét miikodésre. A blokklanc megnevezés onnan fakad, hogy
a rendszer blokkokbol épiil fel, mely blokkok oda- és visszautalnak egymasra, igy a blokkokbol
egy lanc keletkezik. Ez a P2P fizetési halozat meghatarozo eleme, azaz két csomopont kozott
az elszamolas kozvetleniil torténik. A blokkokban a tranzakciok idérendben sorakoznak, majd
ha egy blokk betelik, akkor egy ,,pecsét” keriil ra, ezt a szaknyelv hashnek nevezi, melynek
funkcioja hogy még biztonsagosabba valjon a rendszer. Ha betelt egy blokk megnyilik egy
masik. A hash altal a blokkok kozott 1étrejon a kapcsolat, azaz a lanc, mivel egy blokk végén

1évé hash kod, a kovetkezd blokk nyitd kodja. Az eddig leirtakat a kdvetkezd abran

szemléltetem:
3. szamu abra: Blokklanc
El&z8 hash Blokk 1
Adatok 1 Blokk 1 hash Blokk 2
Nonce 1 Blokk 1 hash Adatok 2 . Blokk 3
Nonce 2 Blokk 2 hash Adatok 3
Monce 3 Blokk 3 hash 'r

Forras: SiK, 2017, p.6.

Ha egy blokkban valaki mddosit egy tranzakciot akkor az a hash-t is megvaltoztatja,
aminek kovetkeztében az egész lancban valtozas keletkezik, hiszen egy blokk tartalmazza a
sajat hash-ét, illetve az el6z6 blokkhoz tartozo hash-t is. Ezen feliil a tranzakciokat tartalmazo
fokonyvet minden a halozatban részt vevd szamitdogép tarolja, igy csak a szereplok
belegyezésével lehetséges a modositasa. Ez  biztositia az adatok egyoldala

megvaltozhatatlansagat.
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3.2.2 A Scryipt algoritmus

Alapvetden a dogecoin is blokklanc-technoldgian alapszik, tehat blokkokbol all dssze,
¢s ezek valamilyen formédban kapcsolodnak egymashoz. Ahogy azt az el6zd fejezetben
emlitettem minden blokk tartalmaz egy hozza tartozo6 hash-t, illetve az el6z6 blokkhoz tartozo
hash-t. A hash algoritmus nagy mennyiségli adatot alakit at rogzitett hosszisagii hash-¢,
gyakorlatilag egy matematikai folyamat, amely tetszéleges bemeneti adatot vesz fel, egy
matematikai fiiggvénnyel pedig végrehajtja a miiveletet, ebbdl pedig egy fix kimeneti adatot
ad. Egy egyszerli példan keresztiil, tigy lehet elképzelni, ha bemeneti karakterlancnak egy
tetszéleges betlisorozatot tekintiink, ez allhat egy betiibdl, vagy szobol, de akar még egy
mondatbol is, a lényeg hogy egy tetszéleges szamu bemeneti adatbol, a kimenet ettol
fliggetleniil mindig azonos hosszasagu lesz. Ennek a kriptografiai eljarasnak a 1ényege az, hogy
ugyanazon bementi adatra mindig ugyanazt a hash-t fogjuk kapni, viszont a hash kodbol mar
nem tudjuk visszakeresni hogy mi volt a bemeneti adat. A témara levetitve, tehat, ha egy
blokkban barki egy tranzakciot at akar irni, azaz a bemeneti adatot megvaltoztatja, akkor ez
altal egy masik hash fog generalddni, viszont ebben az elosztott adatbazisban, minden végpont
nyilvantartdsdban az eredeti hash szerepel, igy a tranzakciok modositdsa majdnem hogy csak

lehetetlen.

Adott kriptovalutdhoz mas és mas hash algoritmus tarsul, errél a megalkoté dont, hogy
melyik verziot valasztja. A dogecoin esetében a scrypt valtozatot alkalmazzak, ami egy olyan
algoritmus, amely hasonld matematikai fiiggvényt hasznal, mint példaul a Bitcoin-nal
alkalmazott SHA, viszont annal sokkal gyorsabb és egyszeriibb, valamint kevesebb energiat
igényel. A kovetkezd dbra a Dogecoin hashratdjat mutatja, vagyis azt hogy a banyaszok milyen

gyorsan oldjak meg a matematikai fliggvényeket:

13



4. szamu abra: Dogecoin hashrataja

Dogecoin Hashrate Now: 232.29 TH/s

Aug 02, 2021 04:20 PM UTC = 232,285,755,374,558 H/s

Zoom 1d Iw Im 3m 6m ly 3y Al Dec 16,2013 — Aug 2, 2021

Forras: https://komodoplatform.com

Az abran a banyaszati teljesitményt terrahash / szekundumban van feltiintetve, valamint
a mért adatokat 2014 januarjatol, 2021 juliusaig tartanak. Az dbran egészen 2017 juliusaig nem
latunk kiugré értékeket, azonban onnantdl jelentds emelkedés figyelhetd meg, eseti

kiugrasokkal.

De hogy jon ehhez a banyaszat? A banyaszok feladata, hogy egy Osszetett matematikai
feladatot oldjanak meg. Az a személy, aki ezt eldszor megteszi, megkapja a jutalmat, ezaltal
érvényesiti a tranzakciot, és 0j blokkot ad hozza a blokklanchoz.(K. Nagamani, R. Pruthu,
Veluri Sai Teja 2021) A blokk elején allo hash az, amit ki kell szamolni. A hash-ek altalaban
nullaval kezdddnek, és hogy hany bevezetd nulla &l a hash elején, az hatarozza meg a blokklanc
nehézségi szintjét. Jelenleg a dogecoin-nal a kezd6 nullak szama husz. A banyaszoknak egy
nonce szamot kell megtalalni, amit kizarolag a probalgatasok modszerével, ahogy a szaknyelv

nevezi ,,brute force” eljarassal lehet kibanyaszni. (https://alapjogokert.hu) A metddus soran az

Osszes lehetséges variacid végig probalasaval keriil meg az odailld nonce szam, amely
sziikséges az érvényes hash kodhoz. A folyamat legvégén pedig a proof of work szerepel, ami
egy olyan konszenzusmechanizmus, amely soran a sikeresen kibanyaszott blokkok utan jutalom

jar.

14


https://komodoplatform.com/
https://alapjogokert.hu)/

3.3 Célja

Mar 2013-ban mikor létrehoztak, akkor érezhetd volt, hogy a Dogecoin célja nem lesz
annyira egyértelmii, mint tarsaié. Azota ez a cél mar valtozott, hiszen el6szér egy viccnek
szantak, mara mar viszont tavol all a tréfatol. Alapvetden tigy valt népszeriivé, hogy a Redditen
lehetdség volt arra, hogy a felhaszndlok borravaldt adjanak egymasnak Dogecoinban. Mar ez
meghatarozo volt véleményem szerint abban, hogy milyen helyet foglal majd el a Dogecoin a
kriptovalutak piacan. Lényegében azon kevés digitalis valutak egyike, amellyel tilnyomorészt
valutaként kereskednek, nem pedig spekulativ befektetésként vasaroljak fel. Kereskednek, vagy
valamilyen szolgaltatast vasarolnak vele az interneten, ahelyett hogy felhalmozzak, és a piacot
figyelve arra varnak, hogy mikor tudjak eladni, vagy bevaltani magasabb arfolyamon. Ennek
kovetkeztében nem jellemzd rd a Bitcoin-ndl megfigyelhetd ultrabanyészat, inkabb egyfajta
kiegészité valutaként gondolnak rd, melynek nem az a célja, hogy ledontse az Osszes
kriptovalutat az éIrdl, és helyiikre 1épjen, sem pedig az, hogy egyfajta tranzakcids csereeszkoz
legyen DOGE-USD, vagy DOGE-EUR ko6z6tt vagy barmelyik allami fizetéeszk6z kozott,

egyszeriien csak megmarad a maga ,,internetes buborékaban”. (https://junkee.com)
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3.4 Alkalmazasi teriletei

Annak ellenére, hogy kezdetekben a dogecoin célja a kriptovalutak kifigurazasa volt,
mara mar tobb olyan teriileten is talalkozhatunk vele, ahol a vicckategdria cseppet sem szerepel.
Pl.: Elon Musk tirkutaté vallalta, elfogadja a dogecoint mint fizetéeszkozt, valamint 2022 els6
negyedévében inditja a DOGE-1 ,Mission to the moon” nevi kiildetését, ezen feliil
adomanygyijtési kezdeményezésekben is talalkozhatunk a vele, a 2014-es téli olimpian, a
hatranyos helyzetli olimpikonokat hivatott tdmogatni, de egyes fejlodé orszdgokban a Viz
Vilagnapjan, kutak épitésre gytijtottek dogecoint. A sport vilagaban is talalkozhatunk mar akar

log6 formajaban vele, vagy pedig jegyvasarlas soran.

1. SpaceX
2022 elsé negyedévében egy Falcon 9 rakétaval kiildenek a Holdra egy
teljes mértékben dogecoin 4ltal finanszirozott miitholdat. A rakétavallalat a
Geomertic Energy Corpotation megrendelésére késziti a 40 kilogrammos eszkozt,
arrol viszont nincsenek adatok, hogy mennyi kriptovaluta cserélt gazdat. A
DOGE-1 célja a hold térbeli intelligencidjanak dsszegytijtése, tovabba a SpaceX
egyik alelndke szerint ez a kiildetés megteremti az alapokat a bolygokozi

kereskedelemhez. (https://itcafe.hu)

2. Adomanyok

Egyre tobb olyan esettel talalkozhatunk, amikor a dogecoint adoméanyozasi
célra hasznaljak fel. Ilyen célokra hoztak létre a Dogecoin Alapitvanyt, amely egy
nonprofit szervezet €s nevéhez mar tobb adomanygyljtés flizédik. Az elsd
nagyobb I¢legzetvételti 2014-ben indult, melynek célja a jamaicai bobvalogatott
tamogatasa volt, a téli olimpian valo részvételben. Ennek a megmozdulasnak az
eredménye 26 milli6é dogecoin volt, melynek értéke tobb mint 25 000 dollarral ért
fel. Masik jelentés mozgalom a viz vilagnapjdhoz kapcsolodik. Az
adomanygyijtés célja 40 millid6 dogecoin Osszegyljtése, egy honap alatt, két
vizkut 1étrehozasara, egy szdrazsag stjtotta teriileten, pontosabban Kelet-Kenya
tertiletén. Végiil 16,3 millié dogecoin gyiilt 6ssze, de a szervezdk nem ¢€lték meg

kudarcnak.
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3. Sport

Tobb sportagban egyre tobbszor lathatjuk a Dogecoin logdjat. Az egyik
legkoltségesebb sportagban, az autdversenyzésben, pontosabban a NASCAR
vilagaban, Josh Wise autdjan jelent meg szponzorként a Dogecoin 2014-ben. Ezen
kiviil az angol Watford és a Stake.com kozott 1étrejéovo partnerség keretein beliil
kozel 1 millié dollaros szerzddés keriilt megkdtésre, amely koriilbeliil 10 millio
dogecoint jelent. fgy az angol Premier League-ben a jatékosok mezén ott lesz a
Dogecoin, mint logo.

Az amerikai basbeball torténelembe is beirta magat a Dogecoin, mégpedig
azzal hogy az Oakland Athletics bejelentette, hogy elfogadja a Dogecoint, mint

hivatalos fizet6eszkozt, a jegyértékesités kapcsan.
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3.5 Arfolyama

Ma a Dogecoin kapitalizacioja méara mar eléri a 10 milliard dollart is. Egyrészrol ez
koszonhetd annak, hogy gyors banyaszati sebessége kovetkeztében, mas kriptovalutakhoz
képest, 2015 kozepére 100 milliard érme keriilt forgalomba, innentdl pedig évente 5,2 milliard
érmével boviil. Masrészrol keletkezésének torténete kovetkeztében szélesebb demografiai
réteget tud elérni, mint vetélytarsai. Eleinte a tervez6k 100 milliard dogecoint terveztek
forgalomba hozni, de a nagy népszertiségre vald tekintettel a forgalomba hozhaté mennyiség

szama nincs korlatozva.

De nézziik is meg hogyan jutott el idaig. A piacra Gjként valo belépés kovetkeztében a
Dogecoin esetében kezdeti gyors novekedést produkalt. 2013. december 19-én 300%-ot
meghalado névekedést ért el, 0,00026 USD-rol 0,00095 USD-ra emelkedett, csupan 72 ora
alatt. A kezdeti lendiiletet koveten, gyors és nagymértékii visszaesések kovetkeztek. A
haromszoros novekedést kovetden 80%-0s csokkenés kovetkezett, majd lopasi kisérletek. Egy
sikeres feltorési kisérlet soran tobb millié érmét loptak el a Dogwallet online platformrol. Ez az
esemény hozzajarult ahhoz, hogy abban az idészakban a legtobbet emlegetett altcoin-a valjon,
ha negativ értelemben is, de €z hozzdadott népszeriiségéhez. Ennek kdvetkeztében indult el a
»SaveDogemas” mozgalom, amely a lopasban érintettek veszteségeit probalta megtériteni. A
kezdeményezés sikeresnek mondhat6, hiszen akik érintve voltak a lopasban, azoknak egy
hoénapon beliil, adoméanyok forméjaban, visszapodtoltdk a hidnyukat. A stratégia bevalt, ez
mutatja azt, hogy 2014 januarjaban a Dogecoin kereskedési volumene majdnem meghaladta a
Bitcoinét, illetve hogy 2015. januar végén a piaci kapitalizacidja 13,5 millié dollarra
emelkedett. (Usman W. Chohan 2021). Innentdl megint szép lassu emelkedésnek indult, 2019-
es évben mar 0,001 és 0,003 dolléaros érték kdzott mozgott. A 20-as évben tovabbi emelkedés
volt megfigyelhetd, majd 2021 januarjatol indult be az igazi égbe szokés. 2021. majus 8.-an
elérte az eddigi legmagasabb értékét, 0,72 dollaros értékkel. Piaci kapitalizacidja pedig elérte a
30 milliard dollaros értéket.

A vizsgalt kriptovaluta értéke szamos tényez6tdl fligg. EQyrészrél meghatarozd az
arfolyammal kapcsolatosan a kereskedési volumen, azaz minél tobben ¢€s tobbet hasznaljak,
annal magasabbra emelkedik. Tovdbba fontos kiemelni a forgalomba hozhaté6 mennyiség
befolyasold tényezdit. A Dogecoin esetében 2015-t61 valtozott a kibanyaszhaté mennyiség. Az
ez el6tti idészakban még fix mennyiség allt rendelkezésére a banydszoknak, azonban ezt a
korlatot megsziintették. Igy az 1 perces létrehozasi sebességgel évente atlagosan 5,2 milliard

dogecoin hozhat6 forgalomba. Ez a 1épés azt a célt szolgalta, hogy az emberek aktivan koltsék,
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¢s hasznaljak, és ne pedig vagyonfelhalmozas eszkdzeként gondoljanak ra, kiilonben ahogy
egyre tobb keriil forgalomba, ugy csokkenhet az értéke. Evente ez koriilbeliil 4-5 %-0s inflaciot
jelentene, ami valdban nagy értékvesztés ha felhalmozasrol van sz6. Egyes kutatasok szerint
néhany tiz éven beliil egy meglehetdsen stabil valutava valhat, mert évrdl évre megjosolhato

lesz a forgalomba hozhat6 0j érmék szama. (https://www.youtube.com)

3.5.1 Elon Musk ¢és a dogecoin

Elon Musk ¢és a dogecoin az elmult idoszakban egyre jobban 0sszefiizni latszodik. Bar
a valuta létrehozasa nem az 6 nevéhez flizddik, ennek ellenére sziviigyévé valt a digitalis
valutaval kapcsolatos események nyomon kovetése. A magat ,,Dogfather”-nek nevez6 amerikai
mérnok sajat vallalatanal, a SpaceX-nél bejelntette a DOGE-1 missziét a Holdra, amely misszid
keretén beliil elfogadjak a dogecoint hivatalos fizetdeszkoznek. Igy egy olyan koncepciot
alkotva, ahol mar bolygdokozi fizetdeszkozként emlegetik, valamint elsd kriptoeszkdzként az
trben. Ett6l fiiggetleniil a Twitteren is rendszeresen véleményt nyilvanit, mely
megjegyzésekbdl nem mindig dertil ki, hogy olykor komoly megalapozottsaguak, vagy inkabb
a vicc kategoéridba tartoznak. Ezek a tweetek szorosan Osszekapcsolédnak a valuta

arfolyamaval, mely Osszefiiggést a kovetkezd dbran szemlélteti.

5. szamu abra: A Dogecoin arfolyama ¢€s Elon Musk tweetjei

Dogecoin Price & Elon®s Tweets
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PALIVELA, PARIHAR, 2021, p.6.

Az éabrén a piros pontok Elon Musk dogecoinnal kapcsolatos tweetjeit szimbolizaljak, a
folytonos kék vonal pedig a dogecoin arfolyamat. Az elmondhaté hogy ezek a tweetek

komolyan meg tudjak rangatni az arfolyamot, azonban a Musk-hatas korlatozott. llyen fajta

19


https://www.youtube.com/

befolyésolas csak kis kapitalizdcioju internetes fizetOeszkozokre hat, nagyobbaknal mar
elképzelhetetlen hogy egy ember ekkora hatast tudjon kivaltani. Mindez ramutat a
kriptovalutak egyik fo gyengéjére: a kicsi, szabalyozatlan piacra, amit nagyon konnyi

befolyasolni. (https://forbes.hu)

A forgalomba hozhat6 mennyiségen feliil a k6zosségi média platformok, példaul a
Twitter is létfontossagi szerepet jatszik. Egyes kozszereplok megjegyzéseinél értékbeni
kiugras figyelhet6 meg. Ezen kiviil a digitalis fizetéeszk6zok piacan egyre jobban elterjedd
P&D megmozdulésok miatt is folyamatos arfolyamingadozasok figyelhetok meg. A k6zosségi

média és a P&D modell befolyasarol a kdvetkezd fejezetben fogok részletesen beszélni.
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4. A dogecoin arfolyamanak valtozasa a P&D modellen keresztiil

Ebben a fejezetben a P&D modell megismerését kdvetden az azonositashoz sziikséges
jellemzokkel fogok foglalkozni. A kdnnyebb beazonositas érdekében, hangsulyt fektetek a
részvény- €s a kriptopiaci P&D kozotti kiillonbségekre. A fejezet utolso részében arra keresem
a valasz, hogy a kriptopiaci P&D miiveleteknek milyen hatdsuk van a piacra, illetve annak
szereplbire, valamint hogy a kriptovalutak volatilitasat, és a koriilotte forgo bizonytalansagot

mennyire befolyasolja ez a miivelet.

4.1 Pump and dump modell

A P&D a klasszikus tézsdei csaldsok kozé tartozik, mondhatjuk egyiddsnek is a
tdzsdével. Az igaz torténet alapjan feldolgozott Wall Street farkasa cimii filmben szerepld
Stratton Oakmont brokercég altal kirobbantott botrany is a P&D csalas miatt robbant ki. Ez a
jelenség legtobbszor a kisebb kapitalizacioja részvények piacan jellemz0, ugynevezett centes,
¢s small cap részvény kategoéridban. Ezeken a piacokon azért valosulhat meg konnyeben a
csalas, mert a nagy részvénypiacokhoz képest az ellendrzés, és a feliigyelet foka alacsonyabb,
illetve a kisebb cégekrdl sokkal kevesebb hivatalos, és megbizhatd informacio talalhato. Szintén
kedvez a P&D csaldsnak, ha kereskedési termék arfolyama 1 dollar alatti, mivel ilyen esetekben
a kisebb arfolyam-elmozdulds is nagyobb szdzalékos elmozduldst eredményez.

(https://elemzeskozpont.hu) Tehat azok, akik ezt a modellt alkalmazzak, a piacot manipulaljak,

ami nem legélis, azaz blintetendd. A csekélyebb ellendérzés, és felligyelet mellett még
Iényegesebb, hogy azért konnyebb a kis kapitalizaciéval rendelkezé piacokon ezt végrehajtani,
mert akar kisebb szamu potencidlis vevok meggydzésével is konnyedén felfelé hajthatd egy

adott részvény értéke.

A pump and dump kifejezés arra utal, hogy a kivalasztott részvénytérsasag részvényeit
mesterségesen ,,felpumpaljak”, majd sokkal magasabb aron adjak el azaz “eldobjak™ maés
befektetoknek. A manipulacié ugy indul, hogy a P&D mozgalom szervezdi, olyan
informaciokat, olyan ajanlasokat juttatnak el a befektetokhoz, amelyek nem valosak. A fiktiv
hireket e-mailen, kiillonb6z6é forumokon, weboldalakon, hirlevélen, akar Google hirdetéseken

keresztiil juttatjak el a befektetokhoz. (https://elemzeskozpont.hu) Az atverést végzok csoportja

a hamis eldrejelzések elétt megvasaroljak az adott kis cég részvényeinek egy részét, majd a
hamis ajanlasok kovetkeztében, mikor az arak mar magasabban vannak, azokat eladva magas

profithoz jutnak. A kampany végeztével azonban a részvények ara beszakad, igy a befektetdok
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a varttol eltérden jelentOs 0sszegtdl esnek el. SOt, a részvény értékének csokkenésével, teljesen
megsziinik az érdeklddés a vevok iranyabol, ami a felfelé hajtd eré megsziinéséhez is vezet. A

bekezdésben leirtakat a kovetkez6 abra szemlélteti.

6. szamu abra: Pump and Dump
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Forras: KAMPS, KLEINBERG, 2018, p. 2.

Ezen a gyertyadiagrammon egy atlagos P&D miivelet lathat6. Az els6 (kék) szakasz
végén mar észre lehet venni egy minimalis emelkedést, ekkor még csak a mozgalmat elinditd
csoport tagjai halmozzak fel a részvényeket, vagy az adott kriptovalutat. A gyertya felsd és also
kanoca az adott napi legmagasabb és legalacsonyabb értéket mutatja. A zold illetve a piros
szinek pedig azt vazoljak fel, hogy a zaréar magasabb volt-e mint az el6z6 napi nyitdéar. A
masodik (zold) szakaszban szinte csak zold gyertydk szerepelnek, hiszen itt mar beindul az
érdeklddés miatti arfolyam emelkedés. Majd mikor elfogynak a befektetdk, és kideriil hogy az
arfolyam emelkedés nem egy gazdasagi esemény miatt tortént, hanem szimpla piaci

manipulacié miatt, akkor az arfolyam majdnem hogy csak visszaal az eredetire (piros szakasz).
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4.2 Pump and dumps jelenség a kriptopiacon

A kriptovaluta piacon megjelené P&D csalasok alapelve megegyezik a részvénypiaci
elvvel, annyi kiilonbséggel hogy itt nem részvényekrdl van sz6, hanem kriptovalutdkrél. Az
internetes fizetdeszkozok piaca még a kis kapitalizacioval rendelkezd piacoknal is jobb
feltételeket biztositanak a csalasok megvaldsitdsahoz. Egyrészrol az elsd kriptovaluta
megjelenése ota tobb ezer ilyen fizetdeszkdz jelent meg, és ezek ujkeletlisége miatt, még egy
szabalyozatlan piacrdl van sz0, igy a lebukés veszélye csekély. Masrészrol ezek a pénzeszkzok
még kisebb részt birtokolnak a piacrol, igy még jobb talajt adva ezeknek a csoportosuldsoknak.
Ahogy azt az el6z6 fejezetben emlitettem a P&D csalasoknak szintén kedvezd, hogy a legtobb
kriptovaluta értéke 1 dollar alatt van, igy ahogy a kisebb értékii részvényeknél is, itt is a kisebb
arfolyam-elmozdulas nagyobb szazalékos elmozdulédst general. Ezért is sokkal népszeriibbek
ezeknél a megmozdulasokndl az olyan valutdk, melyek még csak a feltorekvd korszakban

jéarnak.

Lathato tehat, hogy a kriptovalutak szabalyozatlan piacan egyre gyakoribbak az ilyen
megmozdulasok, mivel az drak konnyen manipulalhatok, a technika fejlédésével pedig a
kommunikécio kialakitdsa sem jelent gondot. A szabalyozatlansag tobb okbdl ered. Egyrészt a
2009 o6ta megjelend digitalis fizetdeszkozok, még mindig jdonsagnak szamitanak, az pedig
még idegenebb a hatdésagoknak, és a feliigyeld szerveknek, hogy ilyen eszk6zokon hajtanak
végre P&D miiveleteket. Ebbdl kovetkezik, hogy az ezeket a teriileteket leszabalyzo
torvényekben nem taldlunk irdnymutatast arrdl, hogy milyen méddon kell eljarni ezekben az

esetekben.

4.2.1 Tomegpumpa

A kriptopiacon végrehajtott P&D miiveleteken kiviil, elkiilonithetink még egy
kategoriat, amely szintén az arfolyammal valo befolyasoldssal van kapcsolatban, azonban
mégis eltér egyes elemeiben az eddig emlitettektdl. Ebben a fejezetben részletesen bemutatom
a ,,tomegpumpa” jellemz6t, illetve elemzeni fogom annak kialakuldsat, valamint a klasszikus
pump and dumptdl valo eltéresekre is kitérek. Végiil pedig arra fogok koncentralni, hogy ezt a

jelenséget hogyan is lehetne minél eldbb €s minél gyorsabban észleni a kriptovalutak piacéan.

A digitdlis fizetdeszkozokon alkalmazott tomegpumpa kiinduldsdnak oka a
részvénypiacon kezdddott. 2021 janudrjaban a Gamestop (tovabbiakban: GME) részvényeknél

zavarba ejtden magas novekedés volt megfigyelhetd. Az ezt megel6z6 idészakban a GME
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részvényeknél, néhany éve folyamatos értékvesztés volt megfigyelhetd, amely egyrészrdl
koszonhetd a COVID-2019 vilagjarvanynak is. Ezzel konnyG prédava valt a short-
értékesitoknek, hisz 6k tovabbi csokkenésekre vartak. Tobb fedezeti alap be is fektetett ilyen
short iigyletekbe, remélve hogy a fokozatos csokkenéssel még olcsobban tudjak
,visszavasarolni” a részvényeket. A fordulopont akkor kovetkezett be, amikor az egyik
legnépszeriibb kozdsségi hirdsszesitd oldalon (Reddit), aktiv felhasznalok egy csoportja nagy
mennyiségli GME-részvényt kezdett vasarolni. A média érdeklédése miatt tobb mint 3 millid
kovet6t allitott maga mellé, ez pedig ahhoz vezetett, hogy 1900%-kal sikeriilt megemelni a
GME részvényarfolyamat, a januar 4-ei 17,25 dollarrdl janudr 28-ra 347,51 dollarra, januar 26.-
an pedig a legtobbet forgalmazott részvény lett az amerikai tézsdén. Ennek a miveletnek
kdszonhetden tobb részvénynél is hasonld hullim indult el, melyre vélaszul a Robin Hood
brokercég korlatozni kezdte a kereskedést azokkal a részvényekkel, amelyek értéke egyre csak
novekedett. (LA MORGIA, MEI, SASSI, STEFA, 2021) E korlatok miatt a figyelem a kriptovalutak
felé terel6dott, ahol a piac még kevésbé van leszabalyozva, €s az els6 érme, amelyen széles

korben elterjedt a tdmegpumpa alkalmazasa az a dogecoin colt.

A GME botrany mellett Elon Musk ¢€s a kozmédia is nagy szerepet jatszik a dogecoin
koriili figyelemfelkeltésben. Egyes tanulmanyok mélyrehato elemzést végeztek arrol, hogy a
tweet-ek ¢és az arfolyam kozott milyen kapcsolat van. Tekintettel a nagy volumeni
kereskedésekre és a kriptovaluta koriili felhajtasra, amely kiilondsen a 2020-as évtdl volt
megfigyelhetd, feltételezhetd hogy a kozosségi média befolyasa és a kirptovalutak kdzott szoros
Osszefliggés van. A Romai Sapienza Egyetem, kutatasdban 2021. janudr 1. és februar 2. kozott
elemezte az olyan Reddit bejegyzéseket, amelyek tartalmaztak a kriptovaluta nevét valamilyen
forméaban (Doge, Dogecoin, Dogie, Dogue, stb.) Végiil 27 868 db bejegyzést taldltak ebben az
iddszakban. A kovetkezd abra a dogecoinnal kapcsolatos arfolyamvaltozasokat mutatja

bitcoinban kifejezve, a bejegyzések szamanak fiiggvényében.
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7. szamu abra: Bejegyzések szama, és az arfolyam fliggvénye
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Forras: LA MORGIA, MEI, SASSI, STEFA, 2021, p.20.

A folytonos kék vonal a dogecoin bitcoinban kifejezett arat, az barna szaggatott vonal
pedig a Reddit bejegyzések szamat mutatja. A diagrammon az lathat6, hogy a vizsgalt id6szak
elsd szakaszaban, azaz januar 27.-ig, nincsen kiugrd érték, az arfolyam stabil, illetve a
bejegyzések szamaban sem talalunk kimagaslo értéket. Majd 2021. januar 28-an az érme ara az
egekbe szokott, miutan egy Reddit csoport, azt javasolta, hogy a kriptovaluta piacan a GME-
vel egyenértéklive tegyék a valutat. Ez tekinthetd a tomegpumpa kezdetének, itt figyelheté meg
eldszor egy kiugrds a bejegyzése szamdban, és vele Osszefiiggésben a valuta értékében.
Azonban a hagyomanyos kripto P&D sématdl eltéréen, a tomegpumpandl nem jellemzd a
vezetd szerepkor, ezaltal nincs is akkora koordinaci6. Ennél a miiveletnél a szervezdk elére
felfedik a pumpaland6 érmét, ezutan pedig hulldmokban, ahogy a k6zosségi feliileten elér az
emberekhez az informacid, ugy elkezdik a valutat megvasarolni, lathato is hogy a szaggatott
barna vonalon nem egy folyamatos emelkedés figyelhetd meg, hanem hullamokban egyre
magasabb szamot ér el. Kovetkezésképpen, mig a standard P&D esetén az érme ara az esemény
végén visszatér a természetes szintre, addig a tdmegpumpa esetében tobb mint egy honap

elteltével a dogecoin ara még mindig 500%-kal magasabb, mint a miivelet eldtti stagnalo ar.

A diagram alapjan az idOkeretbdl és az aremelkedési iitem adataibol is észrevehetiink
eltérést a normal P&D séma €s a tomegpumpa kozott. Az dltalanos verzional percek, vagy orak
alatt végbemegy a folyamat, a diagrammon pedig az lathato, hogy a tdmegpumpa t6bb napot is

igénybe vesz, aminek egyik oka az alacsonyabb koordinicio, hiszen az emberekhez
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elcsusztatva ér el a tény arrdl, hogy elindult a témegpumpa, masik oka pedig az, hogy a két
tipust miiveletnek két kiilonbozd célja is van. A tomegpumpa célja nem az, hogy révidtavon
felfujja egy eszkoOz arat, és eladja azt ismeretlen befektetoknek. Ezeknél a miiveleteknél a
szervezd altalaban a kozOsség része, €s gyakran 0sztondzi is a résztvevoket, hogy tartsak a
készleteiket, hogy ezzel magasan tartsak az értéket (LA MORGIA, MEI, SASSI, STEFA, 2021).
Tehat mindkét sémanal a kezdeti pontban az ar abnormalisan megemelkedik, a vizsgalt esetben
is 24 6ra alatt a dogecoin ara 800%-kal nétt, 0,0077 dollarrdl 0,07 dollérra, de a tomegpumpanal

orakba vagy napokba telhet, mire az érme eléri a maximalis csucsot.
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4.3 A kriptovaluta piacon végrehajtott pump and dump jellemzdk azonositasa

Ha 0sszevetjiik a hagyomanyos részvénypiacokon végrehajtott P&D miiveleteket a
kriptovaluta piacéval, szdmos hasonldsagot és kiilonbséget taldlunk. Hasonldsagként
megemlithetjiik az alacsony piaci kapitalizaciot, az alacsony volument, az arat, illetve a
megbizhato informéciok hidnyat. Ami viszont kiilonbézéen miikddik a két piaci manipulacio
kozott, az egyrészt a lefutdsi id6. A kirpto verzid idéskaldja rovid, altaldban percek, maximum
1 o6ra alatt végbemegy az egész folyamat, ami a valutdk felhalmozasatol, az arfolyam
visszaesése€ig tart, mig a hagyomanyos valtozat esetében, az egész folyamat tobb napig, vagy
hétig is eltart. Masrészrol félretajékoztatas modja és ideje is kiillonboz6. Mig a valutapiacon
valos idejii félretajékoztatas van, azaz ahogy megjelennek a hamis, hirek tényleg elindul az
arfolyam felfel¢, addig a hagyomanyos részvénypiacon egyszeriien csak egyesek hamis hireket

terjesztenek, de abban a pillanatba még nem figyelhetd meg arfolyamemelkedés.

Ezen feliil a kriptopiacon nagyobb 1éptékii szervezddések vannak, a privat csoportoktol
kezdve a tobb szaz f6s csoportokig. Az ilyen csoportokhoz valo csatlakozashoz nincsen sziikség
elézetes engedélyre, mindenki szabadon beléphet. A romai Sapienza Egyetem kutatoi szerint a
legtobb csoport a Telegram platformon, amely egy felhé alapu, azonnali iizenetkiildd
alkalmazas, illetve Discordon szervezddik. A Discord alkalmazést legfoképp videdjatékos
programok mellé tervezték, szoveg, kép és vided, valamint audiokommunikaciora. Ezekben az
iizenetkiildd rendszerekben létrejott kozosségekben hierarchia is megfigyelhetd, rendszerint
mindig van egy vezetd, aki adminisztratori szerepet betdltve, elinditja a csoportot. Ha egy tag
magasabban van a hierarchidban, akkor eldbb megkapja a cé€l kriptovalutat, mint az alacsonyabb
rangu tagok, igy a magasabb rangu tag nagyobb valoszinliséggel vasarol alacsonyabb aron, €s
tobb pénzt kereshet a P&D miikddésébdl. Tehat az ,,adminok™ azok, akik kevesebb kockazatot
véllalnak, és szinte garantalt a profitjuk. Valojaban az egyediiliek, akik elézetesen ismerik a
megceélzott kriptovalutat, igy felhalmozhatjak azt a pumpa elinditésa el6tt, €s a legjobb esélyiik
van arra, hogy az eladds soran magasabb aron értékesithetik eszkdzeiket. A magasabb szinten
val6 tartozkodas eldnye, idében altaldban 0,5 €s 1 masodperc kozott van a kovetkezd szinthez
képest, a maximalis elény pedig az 1 és 10 masodperc kozabtti intervallumban van. (LA MORGIA,
MEI, SASSI, STEFA, 2021) Egyes csoportokban VIP tagok is szerepelnek, ezt a ,.titulust” viszont
meg kell vasarolni. Ok a vezetd utan a lemagasabb rangi tagok, nekik jo esélyiik van a profitra,
de pénzt vagy erdfeszitést kell tenniiik, hogy megszerezzék statuszukat. A csoportban a vezeton
¢és a VIP tagokon kiviil a sima altalanos tagok szerepelnek még, akiknek semmilyen elényiik

nincs masikhoz képest, 6k azt varjak hogy a célkriptovalutat felfedjék, annak érdekében hogy
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6k is minél tobbet tudjanak vasarolni beldle. Fontos, hogy bar az adminisztratorok proftalnak a
legtobbet az ilyen igyleteknél, de nekik is figyelembe kell venni azt, hogy elegend6
kriptovalutat hagyjon a csoport tobbi tagjanak, alacsony aron. Azzal hogy a vezetd és a VIP
tagok 1d6 elott felvasarolnak az adott internetes fizetdeszk6zbdl, azzal mar elinditanak egy
elézetes arpumpat, és ha ez tilsagosan felnyomja a csoport tobbi tagja altal vasarolando6 deviza
arat, akkor eléfordulhat, hogy ezek az emberek kilépnek a csoportbdl, igy meghitsitva az egész
folyamatot. A masik oldalon pedig a befektetok allnak, akik annyit latnak a folyamatbol, hogy
az adott digitalis fizetdeszkdz arfolyama, emelkedni kezd. Tovabbi emelkedést varva
befektetnek a valutaba, remélve hogy késobb még magasabb aron el tudjak adni, azonban a
P&D mivelet végeztével az arfolyam beszakad, ezzel sulyos karokat okozva a piaci
manipulaciod altal félre vezetett befektetoknek. A részvénypiacon ez sokkal privatabb, megint
csak jo példaként tudom emliteni a Wall Street farkasa cimi filmet, ahol egy adott szervezeten

beliil is csak paran voltak része a csalasnak.

Jiahua Xu kutatasaban 3 kategoriaba sorolja a Discordon és a Telegrammon szervez6dé

csoportokat:

1. Nyilt csoportok

Ezeknél a csatornaknal nem jellemz6 az, hogy barmiféle rejtett jelet,
jeleket hasznalnanak, annak érdekében hogy tevékenységiik fedve maradjon.
Mar a csoportok nevében is altalaban megjelenik a ,,pump” és a ,,dump” sz,
illetve a folyamatosan a kommunikacio Soran is hasznaljak. Egyes
csoportokban  visszaszamlalast is elinditottak a P&D  miivelet
kezddiddpontjaig. Egyértelmiien nyiltan kezelik az informéciokat, nem félve
a lebukastol. A csoportban meg lehet talalni a célérme nevét, azt hogy
mikortdl indul meg a ,.felpumpalds”, annak végeztével kozzeé teszik az
eredményeket, és hogy mikor lehet szamitani a kovetkez6 P&D-re, valamint

ezeknél a csoportoknal jellemz6 a VIP vagy prémium tagsag.
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2. (Félrejtett csoportok

A masodik kategdrianal mar nem annyira egyértelmiiek a jelek. Minden
egyes csoportnal eltéré mértékben figyelhetd meg az, hogy milyen 1épéseket
tettek meg azért, hogy az észlelést elkeriiljék. Néhany esetben keriilendo
szavak voltak a ,,pump” és a ,,dump”, és ezaltal érzékelhetd a csoportban
egyfajta aggodalom, azzal kapcsolatban hogy a tagok nem voltak abban
biztosak, hogy amit csinalnak az legélis vagy sem. Valahol a célérme nevét
egy képbe agyaztak be, igy szovegként nem jelent meg a token neve,
Altalanossagban viszont elmondhaté folyamatos tajékoztatas jellemzi a
csoportot, a célarrdl, a célérmérdl (valamilyen forméban), a kezd6 idépontrol,

sth.

3. Masolt csoportok
Ebben a kategoriaban azok a csatornak tartoznak, amelyek mas forrasbol
masoltak P&D jeleket. Ennek kovetkeztében jelentdsen késdbb jut el az

informdci6 a tagok felé, igy csokkentve a csoport esélyeit is.

Allaspontom szerint a masolt csoportok 1étezésébdl egyértelmiien kideriil, hogy a P&D
lényege 90%-ban megegyezik azzal, hogy a szervezdk, illetve a VIP tagok hasznot hiznak a
miiveletbdl a csoport tobbi tagjdnak karara. Ezt az bizonyitja, hogy a nyilt és (fél)rejtett
csoportokban is a résztvevok nagy része mar nem jar jol, mert tal késon csatlakoznak be a
folyamatba. A masolt csoportok szervezoi altalaban az eredeti csoportban semmilyen titulussal
nem rendelkezd tagok, igy végig gondolva ezek egyiittesen egy kilatastalan kdrnyezetet

teremtenek a masolt csoportokban résztvevok profitszerzési helyzetére.

A megalakult kozosségek aktivitasi szintje valtozo. A legaktivabbak nagyjabol napi egy
miiveletet hajtanak végre, a kevésbé tevékenyek pedig hetente egyszer aktivizalddnak. Vannak
csoportok akiknél, nincs rendszeres tevékenység, 6k a megfeleld piaci feltételekhez igazodnak,

¢s ha azt megfeleldnek vélik, kizarolag csak akkor hajtanak végre miiveleteket.

Vannak esetek amikor P&D kisérletek sikertelenek. A kovetkezo abra azt szemlélteti,

amikor egy csoportban eredménytelen lesz egy miivelet.
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8. szamu abra: Sikertelen P&D

ly Pumps 4815 subscrib... Show recent messacfimp 4455 subscribers Show recent mes

Crypto Family Pumps
goal 300-400%

#everyone 5 minutes left! The next post will be the coin!

make sure you are watching here as the coin can come up
Crypto Family Pumps to 1 minute early

pump it's postponed, we saw weird movements on the coin
Private Group For Pump
Crypto Family Pumps expected gain: 300-400%
@everyone pump it's postponed to a other day.
Private Group For Pump

Crypto Family Pumps pump is postponed. strange movements on coin in final minute
@everyone We are sorry for the confusion but the
protection of everyone is more important than forcing a
pump. Weird movement happened on several coins across | |We want to keep you safe
cryptopia which rises suspicion. We will not pump today
and have moved the pump to Private Group For Pump
Tuesday 30 Oct 19:30 GMT Sorry guys for this confusion

Private Group For Pump

Forras: Xu, LIVSHITS, 2019, p4.

Az 4bra azt mutatja, hogy a szervezdk ugy dontottek, hogy nem hajtanak végre egy eldre
bejelentett szivattyut a felpumpéland6 érme varatlan valtozasai miatt. Feltételezhetden ebben
az esetben valaki rajohetett arra, hogy hogyan vélasztjak ki a célérmét, és id6 elott vasarolt
beldle, a szervezOk pedig ezt a mozgast észre véve nem inditottdk el a miiveletet. Bar pontosan
nem ismert, hogy mi okozta ezeket a mozgasokat, az eset azt bizonyitja, hogy az adminisztrator

tisztaban van az érmevalasztassal a pumpa el6tt.

Jiahua Xu és Benjamin Livshits londoni kutatdk, elemzésiikben arra jutottak, hogy a
legtobb atverés elott egy szokatlanul magas kereskedési aktivitast lehet megfigyelni, az adott

kriptovalutanal. (https://www.bitcoinbazis.hu) Természetesen a csoportok altal végzett

felhalmozéasnak lassunak kell lennie, ellenkezd esetben a mennyiség vagy az ar abnormalis
novekedése elore felfedheti a céldevizat a tobbi befektetd szamara, és a miivelet meghitisulhat.
(LA MORGIA, MEI, SASsI, STEFA, 2021) Arrdl nem is beszélve, hogy gazdasagi szempontbol
elég egyértelmii, hogy a tézsdék mennyit profitalnak a tranzakcios dijakbol, mikor a csoport

tagjai ,,begylijtenek” a célvalutabol, ezzel nagy tranzakcids volument produkalva.

Véleményem szerint a kriptopiaci P&D koriil még rengeteg kérddjel van mind a
résztvevdi oldalrdl, mind pedig a tézsdei szabalyozés oldalarol. Ahogy a szabalyozés terén is
lathatjuk hogy még a kialakul6 szakaszban van, tigy az ilyen miiveleteket szervezdknek €s részt

vevOknek is sok olyan teriilt van, ami még tisztdzatlan. A csoportok kategorizaldsanal
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megemlitettem, hogy a (fél)rejtett csoportoknal megfigyelhetd egyfajta bizonytalansag azzal
kapcsolatba, hogy a résztvevok nem minden esetben biztosak abban, hogy amit csinalnak az
legéalisnak szamit vagy sem. Ez sokszor szerepet jatszik egyes miiveletek sikertelenségében,
hiszen ezek a szereplok a meredekebb megmozdulasok esetében elallnak a mivelet

végrehajtasatol, ami résztvevo vesztést eredményez, amire a P&D nagyon érzékeny.

Masrészrdl gy gondolom, hogy sokszor a csoportok adminisztratorainak sincs meg a
kell6 informécié ahhoz, hogy koordinalni tudjak a muveletet. Ahogyan a rendes tagok, Ok is
csak a piac egyszerli szerepldi, és ha valamiért megindul egy adott valuta arfolyama nem
lehetnek biztosak abban, hogy az egy masik P&D mozgalom miatt tortént, vagy mar elindult a
sajat csoportja altal az el@szivattyu, vagy pedig egy teljesen mas gazdasagi esemény miatt indul

meg az arfolyam.

Meglatasom szerint az, hogy ezek az események percek alatt végbe mennek azt
eredményezik, hogy igy mindegy egyes masodperc szamit azzal kapcsolatban, hogy ki mikor
1ép be a folyamatba. Ez szintén egy olyan tényez0, ami a szervezdi oldalrol megint csak egy
kérddjel, és még nincs megoldasuk azzal kapcsolatban hogy ezt hogyan lehetne jobban

koordinalni, és nagyobb hatést gyakorolni a miivelet ezen szakaszara.

Lathato tehat hogy szervezdi €s résztvevoi oldalrol vékony a jég a miivelet sikeressége
¢s meghitsulasa kozott. A kialakitott feliigyelet hianyaban is rengeteg miivelet meghitasul. A
jovore nézve vannak egyes dolgok, amelyekre idovel megoldast talalhatnak a csoportok
szervezOi, viszont vannak olyanok amelyre egyaltalan nincs rahatasuk. Azonban nem szabad
elfelejteniink, hogy ahogy haladunk elére, a szabdlyozok is azon dolgoznak hogy

megalkossanak egy olyan kornyezetet, ahol meg tudjak a P&D miiveletet fékezni.
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4.4 Feliigyelet

A részvénypiacon végrehajtott P&D miiveletek, jellemzdéen filléres tdzsdei
manipulaciot foglalnak magukban, ami blincselekménynek mindsiil. Ellentétben a kriptovaluta
piacon végrehajtott P&D sémak nincsenek szabalyozva, azaz nem mondhatok illegalisnak. Az
ilyen csoportot szervezd adminisztratorok informaciés aszimmetriat hoznak létre azzal, hogy
hamis képet mutatnak a befektetoknek, kizdrdlag sajat pénziigyi hasznuk miatt. Ez nyilt
csalasnak és megvezetésnek mindsiil, ami egyrészrdl etikatlan, masrészrdl pedig a tobbi tag
részeérdl is helytelen viselkedés, €s csak tovabb erdsiti az ilyen sémak 1étezését. EQy P&D-nal
kiilsosként sokkal nagyobb a bukas veszélye, mint belsdsként, ezért igazandibol az
adminisztratorok tudjak leakasztani a legnagyobb profitot ezekbdl a miiveletekbdl. Felmertil a
kérdés, hogyha rendes tagként sokkal magasabb a kockazat és kevesebb a profit, akkor miért
éri meg még mindig annyi embernek, hogy tovéabbra is belépjenek ilyen csoportokba? Erre a
valasz a ,,greater fool” teoria, azaz a nagyobb bolond effektus. Az emberek azt hiszik, hogy a
megvasarolt érméket még magasabb aron el tudjak adni a ,,még nagyobb bolondoknak™, de a
legvégén ironikus modon a legtobb résztvevd sajat dontésének aldozatava valik. ( Xu,

LIvsSHITS, 2019)

A kutatas atfogd célja, hogy felkeltse a tudomanyos érdeklédést a téma irant, és
bemutassa a P&D-ket, mint Gjonnan felmeriilé problémat. Ezt a rendellenességet a feliigyeld
szervek is kezdik felismerni, az altaluk megtett elsé emlitést 2017. december 12-én talaljuk, Jay
Clython, a US SEC (Security and Exchange Commission) elndke személyes, és nyilvanos
nyilatkozatot tett, amelyben tanicsolta a piaci szereploknek, hogy egyes alacsony €s ingadozo
kereskedésii piacokon kiilonféle csalasoknak és manipulécidonak lehetnek kitéve. Nem sokkal
ra, 2018 februarjaban az CFTC (Commodity Futures Trading Commission) egy
sajtokozleményt adott ki, melyben figyelmeztet a P&D rendszerekre. Ebben a nyilatkozatban
néhany iranymutatast ad arra vonatkozoan, hogy az tigyfelek hogyan védekezhetnek a csalés
ellen, valamint leirja annak miikodését, egyuttal pedig tajékoztat a P&D rendszerek elleni

jutalomprogram létrehozasarol. (LA MORGIA, MEI, SASSI, STEFA, 2021)

A hatésagoknak nagyon nehéz dolguk van, hiszen a technika fejlédésével olyan
lehet6ségek nyiltak, amelyekkel teljes egészében biztositva van az anonimitas és a
lekovethetetlenség, valamint figyelniiik kell a tulszabalyozas veszélyére is. Emellett az is
neheziti a dolgukat, hogy sok esetben egy adott tdzsdén megszervezett P&D csoport tagjai,
teljesen kiviil esnek az adott t6zsdét ellenérz6 hatdsag feliigyeletébdl. Egyes kutatasok, és

tanulmanyok erdfeszitéseket tettek arra vonatkozdan, hogy kifejlesztettek kiilonb6z6 észlelési
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algoritmusokat, automatizalt rendellenesség-detektald technikat, illetve gépi tanulési

modelleket.
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4.5 A kriptopiaci P&D hatasai

A Stratton Oakmont brokercéggel kapcsolatos dolgokbdl nehéz lenne kovetkeztetni
arra, hogy vajon a kripotpiacon mi lesz a sorsa a P&D miiveleteknek. Az 1990-es években mar
a részvénypiac komoly szabalyzokkal rendelkezett, igy Jordan Belfort a brokercég vezetdje,
mar akkor tudataban volt annak, hogy amivel pénzt probal keresni az nem legalis. 1994-ben az
Egyesiilt Allamok Ertékpapir- és Tézsdefeliigyeleti Bizottsaga eltiltotta az értékpapir-iparban
vald munkavégzéstol, majd késébb letartoztattak, és 4 év bortonbiintetést szabtak ki. Ezzel
szemben, ahogy azt mar korabbi részben emlitettem, a kriptopiacon vannak teljesen nyilt, €s

kevésbé nyilt manipulaciok.

4.5.1 A piacra, gyakorolt hatasa

A kriptovaluta piaci P&D séma elemzésébol egyértelmiien kideriil, hogy a miiveletben
résztvevok toredéke éri el a vart sikert. Azonban mégis rengeteg ,,jatékost” vonz maga koré, ez
a fajta piaci manipuldcid. A szerencsejatékokhoz hasonlitdo séma rendkiviil negativ hatést vet a
piacra. Ahogy a szerencsejatéknal is jellemz6, rendkiviil nagy tomeg probalkozik azért, hogy
minél nagyobb sikert érjen el, azonban a valdsziniisége ennek elenyész6. A Kriptovaluta
pumpalasanal is nagyon sokan versenyeznek azért, hogy id6 el6tt minél tobb célvalutat tudjanak
vasarolni, de teljesen esélyteleniil, hiszen mire hozzajuk elér az informaci6 az arfolyam mar rég
az egekben jar. Egy lényeges kiilonbség azonban, hogy altaldban a szerencsejatékokat
szabalyozzadk, annak érdekében, hogy csokkentsék a jatékban résztvevok tulzott
kizsakmanyolasat, viszont a kriptopiaci P&D-nél nem léteznek ilyen korlatozo tényezok. Ennek
kovetkeztében olyanok egyéneket vonz a piac, akikre inkabb az etikdtlan magatartas jellemzd,

nem pedig a gazdasagilag megalapozott dontéshozatal.

Masrészrdl a piacot jelentdsen magas volatilitas jellemzi, amitdl csak még instabilabb a
kriptovalutak megitélése. Ahogy azt mar az el6z6ekben emlitettem a P&D miiveleteket nagy
arfolyam ingadozas jellemzi, a pump kezdetével megugrik, majd a dump soran pedig visszaall
oda ahonnan elindult. A téma koriiljarasat kovetden azt a kdvetkeztetést vonhatjuk le, hogy bar
a P&D volatilitasra gyakorolt hatdsa nagyon nagy, ettdl fliggetleniil nem ez adja a kriptovalutak
rendkiviil magas volatilitasanak elsédleges hajtderejét. Sokkal inkabb egy Osszetettebb dolog

eredményezi, mely 4 részre oszthato:
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1. Kezdetlegesség

Egy 1) technologidval tamogatott piacrdl van sz6, ami a hagyomanyos
piacokhoz képest még cseppet sincs kiforrva. Ha BCG-martix modellel
elemezziik a kriptovalutakat, mint 0j piaci terméket, akkor a sztarok csoportjaba
sorolhatnank. Egyre nagyobb piaci részesedést tulajdonitanak maguknak, illetve
egyre tobb valuta jelenik meg, igy egymast kozott egyre nagyobb a verseny.
Harmadrészt pedig egyes valutdkkal magas hozamot is el lehet érni.

Az 1) technologidknak altaldban idobe telik, mire elérik a tokéletes
allapotot, valamint mire a tarsadalom is befogadja azt. Azonban nem minden
esetben valnak sikeressé. Jelenleg a kriptopiacon a P&D mozgalom egy olyan
jelenség, amely inkdbb negativ irdnyba tereli a valutak sikerességét, még pedig
azzal, hogy tovabb mélyiti a beléjiik vetett bizalmat. Ez pedig veszélyes lehet,
mivel a kriptovalutdk még nem terjedtek el tomegesen, értékeiket még mindig a

hype ¢és a spekulacio taplalja. (https://masterthecrypto.com)

2. Hianyos feliigyelet
A blokklanc technoldgiaval a kriptovalutak egy decentralizalt rendszerben
mikddnek. Ennek szdmtalan elénye van, azonban ez kelléképpen megneheziti az
ilyen piacokat feliigyel6 szervek dolgat. A feliigyelet hianya miatt olyan szereplok
csatlakoznak a kriptovaluta tézsdékhez, akiknek céljuk a piac manipulélésa,
amely nagy instabilitast és ingadozasokat valt ki. Ez egyfajta kdosz kozeli
kornyezetet teremt, amelynek nagy szerepe van a magas Vvolatilitas

kialakulasahoz.

3. Alacsony likviditas
Mivel a kriptovaluta piac még gyerekcipOben jar tarsaihoz képest, igy
likviditasa nagyon alacsony. Ilyen feltételek mellett igen csak érzékeny a hirtelen
¢és agressziv aringadozasokra, hiszen egy atlagosnal nagyobb piaci megbizas is
pillanatok alatt kil6heti vagy mélyrepiilésbe kiildheti egy adott valuta vagy

valutak arfolyamat.
Masrészrol az alacsony likviditasti piacokon meglehetdsen nagy a piaci
manipulacié veszélye, melybdl egybdl kovetkezik a volatilitas kovetkezd

hajtoereje, a spekulécio.

35


https://masterthecrypto.com/

4. Spekulaciéd
A legtobb valuta értékét az adja, hogy mennyire elfogadott eszkdz, milyen
haszna van a gazdasagban, stb. Jelenleg ha egy kriptovaluta értékét fundamentalis
elemzés alapjan kellene meghatarozni, majdnem hogy csak lehetetlen lenne. Az
egyetlen dolog, ami mozgatja az értékét az a spekulacio. Ez a befektetOk szamara
hatalmas kockazatokkal teli kornyezetet teremt, amely szintén csak a piac

instabilitdsahoz vezet.

A felsorolt tulajdonsagok, egy bonyolult egységet alkotnak. Az alacsony likviditas a
piaci manipulacié melegagya, melynek kovetkeztében rendkiviil ingadozoé lesz a piac, igy a
volatilitas is magas lesz. Barmelyik oldalrol kozelitjiik meg ezeket a dolgokat, lathatd hogy
egymas kivaltd okai, igy egyfajta korforgas alakult ki e négy tényez6 kozott, melyet a P&D

muveletek csak tovabb nehezitenek.

4.5.2 Kriptovalutakra gyakorolt hatdsa

A virtudlis fizetdeszk6zokon végrehajtott P&D miiveleteknek tobb szempontbol is karos
hatasai vannak. Egyrészrdl fontos kiemelni, hogy a bels6 érték nélkiili modern pénz fedezetét,
egy adott gazdasagban nyujtott aru- és szolgaltatasérték adja, azonban a tokenek esetében ez
nem igy van. Ezért is dltalanossagban észrevehetd a kriptovalutik koriil egy bizonytalansag. Ez
a bizonytalansag csak tovabb gyengiil, hiszen a P&D miiveletek kovetkeztében, a befektetdk
kriptovalutdkba vetett bizalma egyre csak csokken. A bizalomvesztés pedig egyre kisebb
részvételt eredményez, aminek kovetkeztében csokken a likviditas, és ez tovabbi problémak

kezddpontja lehet.

Masrészrdl a bizalom hidnya akadalyoztatja az iparag technologiai fejlédését is. A P&D
soran nem azoknak a pénzeszkozoknek az értéke emelkedik, amelyek lényeges technologiai
ujitast eredményeznek a blockchain rendszer altal megalkotott iparagba. Ezek a hatasok
hosszutavon sokkal nagyobb kart okozhatnak a piac szerepldinek, mint a napjainkban

elé6forduld P&D miiveletek kovetkeztében eléforduld vagyontranszferek.

Harmadrészt P&D miatt mindenképp koordinalasra szorul a kriptovalutakkal
kapcsolatos szabalyrendszer. Azonban ez szintén hatraltathatja a fejlédés utjat, hiszen a
kriptovaluta-okoszisztéma jelenleg az intenziv innovacié szakaszaban van, azaz szamottevd
gazdasagi elényre tehet szert infrastruktarajabol fakaddan. Egy rosszul Kialakitott vagy a

vartnal drasztikusabban megtervezett szabalyozas nagyon konnyen ennek az innovacionak az
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utjaba allhat. Ezért ezeknél a szabalyozasi rendszerek kialakitasanal, figyelni kell arra, hogy
kizarolag a karos tevékenységekre iranyuljon, anélkiil hogy elfojtana a virtualis fizetdeszk6zok

el6rehaladasat.
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5. Osszefoglalas

Dolgozatomban arra kerestem a valaszt, hogy a kriptovaluta piacon par éve megjelend
P&D milyen jellemzOk beazonositasaval lehet felismerni, valamint hogy a jovére nézve,
altalanossagban milyen hatast fog kifejteni mind a piacra mind pedig a kriptovalutakra.
Szerettem volna felhivni a figyelmet arra is, hogy ezen a terlileten mennyire nincs egy
kidolgozott, korszerli jogi szabalyozas, amely egyensulyba hozna azt, hogy a karos
tevékenységek vissza legyenek szoritva, az olyan tevékenységek, amik pedig az elérehaladést

segitik azok pedig viragozhassanak.

Ehhez els6ként torténelmi attekintés formajaban bemutattam, a bankrendszer
kialakulasat. Kezdve a 17. szazad végén els6ként megjelené bankkal, melyek létrehozasat
kizarolag a habortihoz val6 pénznyomtatas indokolta, majd az elszdmolohazakon keresztiil, a
eljutottam a mai centralizalt bankrendszerekhez. Végiil, hogy teljes legyen a kép a 21.
szdzadban megjelend decentralizalt rendszer sziileményét, a kriptovalutak megjelenésének

torténetébe is bepillantast tettem.

Ezt kovetden egy konkrét virtudlis fizetéeszkozon, a Dogecoinon keresztiil
megismerkedtem a tokenek miikodésével, céljaval, térnyerésével, arfolyamdnak befolyasolasi
tényez6ivel, a blokklanc-technologiaval, illetve annak egyes elemeivel, valamint alkalmazasi

teriileteivel.

A negyedik fejezetben a kriptopiacon par éve megjelené P&D sémaval foglalkoztam.
Kiindulasknak a klasszikus részvénypiaci modellt hasznaltam, annak jellemzdit, kialakulasi
tényezoit, illetve miitkodését, majd attértem a kriptovaluta piaci megfeleldjére. Kitértem egy
kiilon kategoridra is a tdmegpumpara, melynek elemzése soran azonositottam a klasszikus
kriptopiaci P&D és a tomegpumpa kozotti kiilonbségeket. Ezek utan kizardlag a kriptovaluta
piacon végrehajtott miiveletekre forditottam a figyelmemet. Megvizsgaltam az ilyen célra
szervezddo csoportokkal kapcsolatosan azt, hogy milyen az dsszetételiik, milyen paltformokat
hasznalnak, mennyire nyiltan vagy rejtve kommunikéalnak. Fontosnak tartottam azt is, hogy szot
ejtsek a szabalyzokrdl, és az ezeket a piacokat auditdld szervekrdl is, hiszen kriptopiacon
végrehajtott legtobb manipulacio, azért torténhet meg, mert még nincs egy korszerli jogi
Szabalyozas. A jogi szabalyozas megvizsgalasa utan, az utolso részben arra kerestem a valaszt,
hogy a jelenlegi események, milyen iranyba inditjak el a kriptovaluta-piacot, valamint hogy a
jovOben, a virtudlis pénzeszk6zok megitélésben milyen szerepet fog jatszani, a rajtuk

végrehajtott P&D miiveletek.
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Kutatdsommal szerettem volna felhivni a figyelmet a P&D kriptopiaci térnyerésére,
hiszen megjelenésével egyre tobb kovetkezményt vonhatunk le. A virtualis fizetdeszkdzok
nagy mértéki arfolyam ingadozésat, alapvetéen nem a rajtuk végrehajtott P&D miiveletek
okozzak. Eseti kilengések megfigyelhetok, de azt a piac rovid idon beliil visszakorrigalja, igy
hosszutavon nem befolydsolja. Tehat nem a P&D miveletek kovetkeztében figyelheté meg

Mmagas volatilitds a piacon, hanem vizsgalataim alapjan ennek négy oka van.

Az els6 a kezdetlegesség, melynek kovetkeztében még egy bizonytalan piaci arurdl,
termékrdl illetve devizarol van szo, igy ezaltal konnyen hatdssal lehet barmilyen kisebb, vagy

nagyobb spekulacids tevékenység is értékének meghatarozasa kapcsan.

A maésodik indok melynek kovetkeztében magas volatilitast tulajdonit maganak, az az
hogy a jogszabalyi keret hidnyaban, nincsenek leszabalyozva olyan miiveletek a piacon, amely
miatt talzott &rmanipulacido megy végbe, ezért a tokenek arait kevésbé befolyasoljak gazdasagi

események igy a piac szerepldi szdmara kevésbé lesz érdekes befektetés.

Harmadrészt a feltorekvoben 1évo valutdk esetében az alacsony likviditas egy olyat
tényez6, ami rendkiviil hajlamossa teszi a nagy mértékii aringadozasokra, melynek

kovetkeztében a volatilitds is magas értéki.

Az utolso tényezd a spekulacion alapuld értékmeghatarozas, melynek eredményeképp a
befektetok szdmara rendkiviil instabil kornyezeti tényezdkkel kell szembesiilni. A spekulacid
kovetkeztében olyan irdnyban és mértékben valik befolydsolhat6 a kriptovaluta értéke, ahol

nincs korlatoz6 tényezd.

Végsb soron jelen kutatas segit egy kriptopiaci jelenség megértésében, valamint hasznos
alapként szolgalhat a P&D jogi keretek megfogalmazasanak elinditasaban. Az esetleges
jovobeli tanulmanyok szamara kiilondsen érdekes lehet a P&D csoportok mélyrehatd nyelvi
elemzése, ezen kiviil a téves informaciot terjeszt6 platformok tovabbi részletes vizsgalata, vagy
pedig egy gépi tanulasi modell 1étrehozasa a kriptopiaci sémara tamaszkodva, melynek

kovetkeztében sokkal gyorsabban azonosithatova valnanak ezek a miiveletek.
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