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Diplomamunka kivonat

Diplomamunkdmban igyekeztem egy igen aktudlis, viszont méltatlanul keveset kutatott
téméval foglalkozni. Igy esett a vélasztasom a kriptodevizakra, azon beliil is az értékelési,
kockazatkezelési és szabalyozasi kérdésekre. A szakirodalmi feldolgozéasban a rovid torténeti
¢s technologiai attekintést kovetden a f6 hangstlyt az arfolyam mozgatérugoi, az alkalmazhato
kockéazatkezelési metddusok, valamint a jogi ¢és szamviteli szabalyozassal kapcsolatos
témakorok kaptdk. Munkam soran igyekeztem mind a kvalitativ, mind a kvantitativ
aspektusokat is figyelembe venni, azonban a téma ¢€s az alkalmazott kutatas jellegébdl adoddan

inkabb az utobbival jellemezhetd a dolgozat hangvétele.

Mivel nemcsak a koztudatban, hanem szakmabeliek korében is igen népszerii allaspont, hogy a
kriptoeszkdzok eldnyei leginkabb csak spekulativ kereskedés céljabol aknazhatoak ki, ezért ezt
megkérddjelezve célul tiztem ki, hogy valaszt adjak arra a kutatdsi kérdésre, hogy a
kriptodevizak adott esetben alkalmasak Ilehetnek-e befektetési portfoliok kockazatanak

csOkkentésére.

Kutatési kérdésem megfogalmazasat tobbek kozott egy, a témahoz kapcsolodd Nicola Borri
nevéhez fliz6d6 2018-as tanulmany inspiralta, melynek egyik fobb eredménye szerint a
kockézatok csokkentése érdekében egy bizonyos mértékig érdemes lehet kriptodevizakat
tartani a befektetési portfolioban. A kutatas arra viszont mar nem adott valaszt, hogy ez milyen
eszkozarany mellett lenne optimalis. Mivel nem igazan lelhetd fel konkrétan erre a kérdésre
koncentrald kutatis, ezért létrehoztam egy kvantitativ modellt, melyben kiilonb6zo
(kriptodevizat tartalmazd) befektetési portfoliok kockaztatott értékét elemeztem Monte-Carlo-

modszer segitségével.

A kéteszkozos befektetési portfoliokat négy kiilonbozé Value at Risk (VaR) mutato
hasznalataval elemeztem, melynek soran azt az optimalis kriptodeviza aranyt kerestem, ahol a
kockédzat a legalacsonyabb. A vizsgalt id6szak 2020.09.01-t61 2022.08.31-ig terjed, tehat
magaban foglalja a post-COVID gazdasagi kilabalas id6szakat és a 2022 februérjaban kirobbant

orosz-ukran haborut is, igy a vizsgalat egyfajta stressztesztként is értelmezhetd.

A Monte-Carlo-szimulaci6 sordn vizsgalt két kiilonb6z6 iddszak merdben eltérd
eredményekkel zarult, melyek alapjan kijelenthetd, hogy az orosz-ukran habort kovetkeztében

kibontakozd makrogazdasagi helyzetben a Bitcoin diverzifikacios képessége (gyakorlatilag



nullarol) szignifikans jelentoségii lett. A vizsgalat a konkrét szdmszerti eredmények mellett
atfogd grafikus elemzést nyajt az alkalmazott VaR mutatok kozott megfigyelhetd

hasonldosagokrol és kiilonbségekrdl is.

szerint kriptoeszk6zok bevonasaval csokkenthetd a befektetési portfolio kockazata. Az kutatas
eredményeinek jelentosége a késObbiekben is meghatarozo lehet, féleg abban az esetben, ha az
orosz-ukran habort befejezését kovetden egy stabilabb iddszak adatait lesz majd lehetdség
Osszehasonlitani az altalam kapott eredményekkel, ezzel ismét probara téve a kriptoeszkozok

diverzifikacios képességét.

A dolgozat soran nemcsak az bizonyosodott be, hogy a kriptoeszkdzok dnmagukban valoban
kockazatos, volatilis eszk6zok, hanem az is, hogy adott feltételek megléte mellett igenis helyiik
lehet egy megfelelden stlyozott befektetési portfolioban, amennyiben a kockdzatminimalizalas
az elsddleges szempont. Ennek lehetdéségét a kutatas sordn egy kifejezetten bizonytalan

gazdasagi iddszakban sikeriilt bizonyitani.

A dolgozatban vizsgalt idészakot kdvetden a Bitcoin és a tobbi vezetd kriptodeviza arfolyama
jol lathaté mdédon tovabbra is volatilis maradt. A stresszteszt meghatarozd eseménye, a 2022.
februar 24-én Ukrajna ellen megindult orosz invazié még jelenleg is tart. Bar a 2023-as évre a
legtobb elemzés tovabbra sem prognosztizal globalis gazdasagi valsagot, a tartdsan magas
¢lelmiszer- és energiadrak, a szigorubb monetaris politika és a magasabb redlkamatok mind azt
vetitik elére, hogy jo eséllyel csekély gazdasagi novekedésre szamithatunk. A kutatds soran
kapott eredmények tiikrében ez annyit jelent, hogy a kriptodevizak diverzifikacios képességét

a jovoben is érdemes szamitasban venniink.



