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Anotacija. 2008 m. pasauli supurté finansy krize, sukelusi intensyvy
valiuty kursy svyravima. Tai paskatino svarstymus apie alternatyvios,
nepriklausomos nuo institucijuy, atsiskaitymo priemonés poreiki. D¢l Sios
prieZasties buvo sukurta pirmoji decentralizuota kriptovaliuta — ,,Bitcoin®.
Liberali kriptovaliutos koncepcija sugriove iki tol grieztai apibrézta pinigy
vaidmenj visuomeng¢je. Siuo metu, augant kriptovaliuty rinkai, svarbiausios
regiony institucijos (pvz. FED, EBA) teikia rekomendacinio pobudZio
reglamentavimo gaires. Siy institucijy reglamentai yra reik§mingi, nes
atspindi dominuojanti poZziiri 1 skaitmenines valiutas. Tyrimo tikslas —
iSskyrus veiksnius, lemiancius kriptovaliuty jteisinimo sunkumus, iStirti
Europos Sajungos kriptovaliuty reguliacinés politikos bruozus. Naudojami
metodai: mokslinés literattros ir teisiniy dokumenty analize, informacijos
sisteminimas, lyginimas, interpretavimas ir apibendrinimas. Tyrimo
rezultatai rodo, jog Europos Sajunga, augant kriptovaliuty reikSmei
pasaulyje, émesi aktyvesniy reglamentavimo veiksmuy. Iki Siol Sajungos
mastu vis dar néra patvirtintas dokumentas, detaliai reglamentuojantis
kriptovaliuty apibréZima, taciau kriptovaliuty reguliavimo sitlymo, pateikto
2020 metais, priémimas reiksty didesnj aiSkuma ir sauguma kriptovaliuty
leid¢jams, tarpininkams ir vartotojams.
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Annotation. In 2008, a global financial crisis happened. It led to strong
currency price volatility. Because of that, discussions on the need for an
alternative, institution-independent currency occurred. Due to this reason
the first decentralized cryptocurrency Bitcoin was created. The new and not
yet explored concept of cryptocurrency changed the previously strictly
defined role of money. Currently, with the growth of the cryptocurrency
market, the most important regional institutions (e.g. FED, EBA) provide
regulatory guidelines of a recommendatory nature. The regulations of these
institutions remain significant, reflecting the dominant approach to digital
money. Because of this reason, the aim of the study is to identify the factors
that determine the difficulties in the legalization process of cryptocurrencies
and to investigate the features of the European Union's cryptocurrency
regulatory policy. Methods used: analysis of scientific literature and legal
documents, systematization, comparison, interpretation and generalization
of information. The results of the study show that the European Union has
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taken active regulatory action with the growing importance of
cryptocurrencies in the world. To date, a document regulating the definition
of cryptocurrencies has not yet been adopted at Union level, but the
adoption of the cryptocurrency regulation proposal presented in 2020 would
mean greater clarity and security for cryptocurrency issuers, intermediaries
and users.
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Ivadas

Kriptovaliutos atspindi Siy dieny pasaulio tendencijas — augantis ju
populiarumas rodo didéjancia pinigy skaitmenizacijos reikSme. Taciau vos
atsiradus nepriklausomai, decentralizuotai valiutai, i8kilo kriptovaliuty
reglamentavimo stokos problema, kuri iki $iol iSlieka aktuali. Egzistuoja
keletas skirtingy pozitriy 1 $ia netradicing valiuta, o tai apsunkina
kriptovaliuty reglamentavimo sprendimy priémima. I§ vienos pusés,
didéjantis kriptovaliuty populiarumas rodo ju svarba visuomenéje bei
sparciai augant] potenciala ateityje tapti iprasta atsiskaitymo priemone
(Mikotajewicz-Wozniak ir Scheibe, 2015). Kita vertus, mokslininkai teigia,
jog kriptovaliuta skatina nusikalstama veikla ir kelia grésme¢ visuomeneés
saugumui (Brown, 2016; Foley ir kt., 2019; Kethineni ir Cao, 2019).

Pabréztina, kad kriptovaliuty reik§me visuomenés ir valstybiy ekonomikos
lygmenyse bégant laikui tapo reikSmingu veiksniu lémusiu tiek dabarting
teising skaimeniniy valiuty reguliacing aplinka Europos Sajungoje (ES),
tiek tolimesnes reglamentavimo perspektyvas. Ketvirtoji bei Penktoji ES
kovos su pinigy plovimu direktyvos, isigaliojusios atitinkamai 2015 metais
ir 2018 metais, tik padéjo pagrinda saugiam naudojimuisi kriptovaliutomis.
Tuo tarpu kriptovaliuty reguliavimo sitilymas “Markets in Crypto-Assets
Regulation”, pateiktas 2020 metais, aprépia gilesnj teisiniy klausimy
spektra. Sio dokumento priémimas Sajungai tapty dideliu Zingsniu i priekij
link tvarios, saugios ir skaitmeninés pinigy ateities.

Tyrimo tikslas — i§skyrus veiksnius, lemiancius kriptovaliuty jteisinimo
sunkumus, iStirti Europos Sajungos kriptovaliuty reguliacinés politikos
bruozus.

Tyrimo metodai — mokslinés literatiiros ir teisiniy dokumenty analize,
informacijos sisteminimas, lyginimas, interpretavimas ir apibendrinimas.

Straipsnis suskirstytas 1 dvi dalis. Pirmoje dalyje analizuojama kriptovaliuty
reikSmeé ir i8kilusios teisinio kriptovaliuty apibréZimo tritkuma lémusios
problemos laiko perspektyvoje. Tai svarbu siekiant i$skirti veiksnius, kurie
lemia pagrindines kriptovaliuty iteisinimo problemas Europos Sajungoje.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0593

Antroje dalyje analizuojamos Europos Sajungos teikiamos rekomendacijos
del kriptovaliuty reguliacinés politikos — jvertinus reglamentavima,
pateikiamos 1Svados apie pagrindinius reglamentavimo bruoZzus.



1. Kriptovaliuty reikSmé ir teisinio
reglamentavimo problematika

1.1 Kriptovaliuty vaidmuo pasaulyje nuo 2008 iki dabar

Augant technologijy reikSmei kasdieniniame Zmogaus gyvenime did¢ja ir
moderniy finansiniy priemoniy poreikis. Todél palyginti neseniai atsiradusi
skaitmeninio turto klasé per pastaraji deSimtmetj vis labiau plétesi.

2009 metais buvo sukurta pirmoji kriptovaliuta ,,Bitcoin* (Bradbury, 2013),
0 2011 metais $i rinka éme dar labiau pléstis debiutavus ,,Litecoin®
kriptovaliutai (Tredinnick, 2019). Placiaja visuomeng kriptovaliutos
sudomino pra¢jus dar vieneriems metams, todel $i tema tapo aktuali ir
valdzios institucijoms. Nepriklausomos valiutos koncepcija tapo nauju
i$30kiu teisine prasme. Si tema sukélé daug diskusijy ir priestaringy
nuomoniy valdzZios institucijose, tad, priimti istatymai reglamentavo
kontrastinga poziiiri viso pasaulio kontekste. Pavyzdziui, Taivanas
kriptovaliuta ,,Bitcoin‘ paskelbé nelegalia ir uzdraude; tuo tarpu Vokietijos
finansy ministerija kriptovaliuta apibréZ¢ ne kaip oficialig valiuta, o veikiau
kaip apskaitos vieneta — Sis sprendimas atvéré kelia kriptovaliutos
transakcijy apmokestinimui ateityje (Kethineni ir Cao, 2019).

Taciau kai kuriy valstybiy konservatyvus poziiiris ir bandymas apriboti
skaitmeninio turto naudojimo galimybes nesustabdé kriptovaliuty
ekspansijos. 2016 metais kriptovaliutos dar labiau plito — po to, kai 2009 m.
pasirodé¢ ,,Bitcoin* i§ viso buvo sukurta mazdaug 1500 kity kriptovaliuty, 18
kuriy apie 600 Siandien vis dar yra aktyviai naudojamos (EIBahrawy ir kt.,
2017). Be to, ,,The Telegraph* (2018) duomenimis, naujaja valiuta kaip
atsiskaitymo biida eéme taikyti kompanija ,,Uber* Argentinoje bei
Sveicarijos nacionaliné gelezinkeliy ir programinés jrangos svetainé
»Steam®. 2018 metais ,,Samsung‘ kompanija patvirtino, jog gamins lustus
,,Bitcoin* kasybai (angl. mining); tuo tarpu Europos vyriausybés ir vél éme
aktyviai svarstyti kriptovaliuty reguliacijos klausima (Europos Komisija,
2018).



Siomis dienomis kriptovaliuty rinka vis dar auga — kuriasi naujos
kriptovaliuty prekybos platformos, daugéja naujy skaitmeninés valiutos
formuy, tuo paciu sparciai auga ir kriptovaliuty rinkos kapitalizacija (zr. 1
pav.). 2019 metais buvo daugiau nei 2000 kriptovaliuty raSiy, o bendra
rinkos kapitalizacija sieké mazdaug 237 mlrd. JAV doleriy (Euro Area
Statistics, 2019). 2020 mety pradZioje egzistavo jau vir§ 5100 kriptovaliuty
rusiy, kuriy rinkos kapitalizacija vir§ijo 250 mlrd. JAV doleriy (Policy
Department for..., 2020). Verta paminéti, jog iki 2020 m. pabaigos bendra
kriptovaliuty rinkos kapitalizacija iSaugo apie 300 proc., pasickdama 758,06
mlrd. JAV doleriy. 2021 mety kovo ménesi bendra rinkos kapitalizacija
siekeé 1680 mlrd. doleriy. Tai lémé skaitmeniniy valiuty, kaip spekuliacinés
priemongés investavime, populiarumas. DidZiaja dalj visos rinkos
kapitalizacijos sudare ,,Bitcoin“ dalis (Statista, 2021).
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I pav. Kriptovaliuty kapitalizacija 2016-2021 m.
Saltinis: Coin Market Cap, 2021

Analizé parode, kad kriptovaliuty, kaip atsiskaitymo ir kaip investicinés
priemongés, reikSmée visuomeng¢je did¢ja. Taciau svarbu jvertinti, kas lemia
institucijy neigiama pozitri | skaitmeninj turta - kriptovaliutas.

1.2. Kriptovaliuty jteisinimo problema

Pagrindiné¢ kriptovaliuty jteisinimo problematika kyla d¢l Sios rinkos
dvilypumo — galima iSskirti tiek legaligja jos dali, tiek nelegaliaja. Pasak
Houben ir Snyers (2020), legalioji veikla yra sietina su valiuty mainy
funkcija, dazniausiai naudojama spekuliaciniais tikslais. Taciau taip pat
kriptovaliutos neretai naudojamos neteiséty prekiy ar paslaugy pirkimui bei
pardavimui internetu ir mokéjimams uz kitas nelegalias veiklas. Taigi,
neteiséta veikla vykdoma su skaitmenine valiuta atsiskaitymy forma. Foley
ir kt. (2019) teigimu, kriptovaliutos daznai yra naudojamos finansiniams
nusikaltimams. Kriptovaliuty skaitmeniskumas, decentralizuotumas,
lengvas pervedimo procesas, bloky grandinés technologija, uztikrinanti
anonimiSkuma yra puiki terpe pinigy plovimui ir panaSiems nusikaltimams.
Foley ir kt. (2019) taip pat pabrézia fakta, jog beveik pusé ,,Bitcoin*
pervedimy per metus yra sietini su nelegaliomis veiklomis.



Tesiant legalumo problematikos nagrin¢jima, verta paminéti, jog egzistuoja
keletas nuomoniy, apimanciy Sia tema. Mikolajewicz-Wozniak ir Scheibe
(2015) pazymi kriptovaliuty teigiamas puses: ,, Virtualios valiutos iSreiskia
visuomenes pokyc¢iy poreiki finansy sektoriuje. (...) Trikstant centriniy
emitenty ir tarpininky, ju naudojimas tampa pigesnis, o pinigy tinklo idé¢ja
leidzia klientams ja sukurti pagal savo poreikius. (...). Juy prisitaikymas prie
rinkos tendencijy padeda iveikti konkurentus, veikian¢ius pagal pasenusias
taisykles, ir taip nustatyti naujus visos sistemos principus.* Ta¢iau svarbu
suprasti, jog egzistuoja ir teigiama, ir neigiama kriptovaliuty puseés (zr. 1
lentele).

1 lentelé. Kriptovaliuty vertinimas

Autorius Pozitris j kriptovaliutas

Stokes, 2012 Nors kriptovaliuty bruozai palengvina pinigy
plovimo procesa,

Siuo metu tai yra netinkama priemoneé §10s
nelegalios veiklos vykdymui placiuoju mastu.

Brown, 2016 ,,Bitcoin* tapo kibernetiniy nusikaltéliy valiuta. Jo
i$skirtinés decentralizacijos ir
pseudoanonimiSkumo ypatybés taip pat patrauklios
nusikalstamiems veikéjams.

Butler, 2019 Siuo metu tik nedidelé dalis su kriptovaliutomis
susijusiy operaciju naudojamos nusikalstamai
veiklai vykdyti. Kriptovaliutos nekelia didelés
grésmes tapti placiai naudojama nusikalstamy
veikly vykdymo priemone ir ateityje.




Autorius Poziuris j kriptovaliutas

Kethineni ir Cao, 2019 |Dauguma nusikaltimuy, susijusiy su ,,Bitcoin®, yra
nuosavybes nusikaltimai, nors ,,Silk Road*,
,AlphaBay* ir ,,Hansa“ platformos naudojamos ne
tik pinigy plovimui, bet ir prekybai narkotikais,
isilauzimams ir prekybai Zmonémis. Tradiciniai
nusikaltimai, tokie kaip pagrobimas, Zmogzudysté
ir turto prievartavimas, pamazu taip pat tampa
kriptovaliuty pasaulio dalimi.

Tredinnick, 2019 Per pastaruosius penkerius metus ,,Bitcoin*
reikSmé augo daugiausiai dél spekuliacijos motyvo,
o ne dél nusikaltimy.

Hendrickson ir Luther, [Kriptovaliutos suteikia didesnj finansinj privatuma,
2020 todel §i valiuta naudojama atlikti nelegalioms
operacijoms. Kyla maZesné rizika, kad tokie
pervedimai kriptovaliuta bus aptikti, lyginant su
tradiciniais skaitmeniniais mokeéjimais.

Saltinis: sudaryta autoriy

Taigi, egiztuoja du kontrastingi poZziuriai: vienas ju traktuoja kriptovaliuta
kaip priemong nelegaliems veiksniams, kitas neigia koreliacijos tarp
kriprovaliutos ir nusikalstamumo reik§minguma. Si prieZastis lemia
sunkumus norint reglamentuoti skaitmenines valiutas. Uzduoti apsunkina ir
faktas, jog svarbiausios regiony institucijos, tuo tarpu ir ES, istatymais turi
apsaugoti savo valstybés pilie€ius, o kriptovaliutos, kaip atsiskaitymo
priemonés, veikimo principas remiasi anonimiskumu, taigi, negali uZtikrinti
visiSko transakciju skaidrumo ir, atitinkamai, saugumo.




Apibendrinus, i$skiriami keli veiksniai, lemiantys kriptovaliuty jteisinimo
problemas: pirma, kriptovaliuty dvilypumas, kylantis dél ju naudojimo tiek
legaliems tikslams (pvz. spekuliacijai), tiek atsiskaitymui uz nelegalias
veiklas. Antra, egzistuoja vieningos nuomonés trikumas dél anksciau
minéto kriptovaliuty dvilypumo; kuris trukdo efektyviam istatymuy
priémimo procesui bei tarptautinés kriptovaliuty teisinés sistemos
veiksmingumui.



2. Europos Sajungos reguliaciné politika

Kriptovaliuty reguliaciné aplinka Europos Sajungoje ilga laika buvo
neapibréZtumo srityje. 2015 metais, praéjus keleriems metams po ,,Bitcoin®
sukiirimo, Europos Centrinis bankas nurodé butinybg¢ nustatyti tuometinés
teisinés sistemos pritaikyma kriptovaliutoms. Taciau iki pat 2018 mety nei
viena ES institucija nesiémé reikSminguy zingsniy, siekiant reglamentuoti
galuting pozicija skaitmeningés valiutos atzvilgiu. Pagal Gikay (2018),
remiantis mokéjimuy paslaugas reglamentuojancia ES teisine sistema,
kriptovaliutoms esami mokeéjimo paslaugy istatymai netaikomi, nes pagal
ES teisg kriptovaliutos néra priskiriamos valiuty klasei.

(4

2.1 Kriptovaliuty reglamentavimo procesas Europos Sgjungoje

2018 mety balandZio ménesio 19 diena Europos Parlamentas plenarinés
sesijos metu patvirtino Ketvirtaja kovos su pinigy plovimu direktyva (angl.
the Fourth Anti-Money Laundering Directive — AMLD). Direktyvoje
reglamentuojama, jog atsiskaitymo paslaugy tiekéjai ir skaitmeneés valiutos
keitimo platformos bus atsakingos uZz deramo patikrinimo reikalavimo
atitikima (Europos Parlamentas, 2018). Atkreiptinas démesys, kad dél
ankstesnéje dalyje minétyjy aspekty — anonimiskumo ir visiSko virtualumo
— kriptovaliuty paslaugos tarpininkai atleidZziami nuo atsakomybés nustatyti
nelegalios veiklos atvejus, tad teroristiniy grupiy atsiskaitymai
kriptovaliutomis po Sios direktyvos paskelbimo nebuvo iki galo apriboti. Be
to, pagal dokumenta, tarpininkai privalo turéti politika ir procediiras pinigy
plovimui ir teroristy veiklai nustatyti. Galima daryti iSvada, jog
reikalavimai sukiiré grieztesne sistema, besikoncentruojancia | sauguma ir
nelegaliy veikly masto mazinima, taciau direktyva apémée tik maza daly
problemy, kylanc¢iy dél kriptovaliutos veikimo principy.

Taigi, Ketvirtoji kovos su pinigy plovimu direktyva reglamentavo siaura
srit1, kurios nepakako visiskai skaidriam kriptovaliuty veikimo procesui

uztikrinti. Dél Sios priezasties Europos Komisija, vykdydama ,,FinTech*
veiksmy plana, 2018 m. nurodé Europos finansy priezitiros institucijoms
iSnagrinéti ES finansy teisés taikyma naujiems skaitmeninio turto tipams
(Europos Komisija, 2018). 2019 mety pradzioje Europos bankininkystés



institucija paskelbé ataskaita su patarimais Europos Komisijai (EBA, 2019).
Sioje ataskaitoje teigiama, jog skaitmeninis turtas nepatenka i Europos
Sajungos teises akty taikymo sriti; be to, kyla didelé pinigu plovimo bei
vartotojy apsaugos neatitikimo rizika. IS to galima daryti i§vada, jog Sis
dokumentas atspindi minti — vis didesn¢ reikSmg igyjanti skaitmeninio turto
klase¢ Europos Sajungoje nebuvo pakankamai apibrézta reglamentais, kurie
uztikrinty saugiy ir skaidriy procesu vykdyma kriptoturto sektoriuje.

Sia problema turéjo pataisyti Penktoji kovos su pinigy plovimu direktyva
(Europos Sajunga, 2018), kuri ipareigojo ES valstybes imtis veiksmy
veliausiai iki 2020 mety pradZios. Taciau vieningumo ties §ia iniciatyva vis
délto pristigo ES naréms priémus skirtingus poziiirius atspindincias
nuostatas. Tokios Salys kaip Vokietija, Pranciizija, Lietuva ir Malta priéme
labai skirtingas taisykles, o kitos valstybés visiskai nesieme veiksmuy.
Skaitmeniniy valiuty sektorius susiskalde, todél kilo dar didesnis poreikis
siekti vieningumo Siuo klausimu tarp Sajungos valstybiy. Norint iSvengti
reguliavimo spragy ir suskaidytos rinkos, reikia visiskai suderinto,
iSsamiaus ir privalomo teisinio reguliavimo.

Taigi, del taikomy ES teisiniy reglamenty tarp valstybiy-nariy trilkumo,
reguliacinio susiskaidymo bendrijos viduje ir brgstancio skaitmeninio turto
sektoriaus paskatino Europos Sajungos valdZios institucijas imtis veiksmy.

2.2Kriptovaliuty reglamentavimo Europos Sajungoje
perspektyvos

2020 m. rugseji ES Komisija paskelbe kriptovaliuty reguliavimo sitilyma
“Markets in Crypto-Assets Regulation” (MiCA). Sis reglamentas yra
Virtualiyjy finansy paketo (angl. “Digital Finance Package™) dalis. MiCA
pasiiilymo priémimas tapty reikSmingu Zingsniu, kuris padéty nustatyti
standartus kriptoturtui. Dokumento strategijoje prioritizuojamas ES
finansiniy paslaugy reglamentavimo sistemos palankumas inovacijoms.
Tikimasi, jog naujieji reglamentai padeéty skatinti finansiniy technologiju
naujoviy isitvirtinima ir s€kminga plétra Europos Sajungoje. Dar vienas §io
dokumento tikslas — ,,uztikrinti tinkama vartotojy ir investuotoju apsaugos
lygi“ bei finansini stabiluma (Europos Parlamentas..., 2020).



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0593
https://ec.europa.eu/info/publications/200924-digital-finance-proposals_en

MiCA reglamentas pritaikomas kelioms kriptoturto kategorijoms (Zr. 2
pav.).
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2 pav. Kriptoturto kategorijos pagal MiCA
Saltinis: sudaryta autoriy remiantis Europos Parlamentas..., 2020

Kriptoturtas placigja prasme apima ,,Bitcoin®, ,,Ethereum® ir kitas
kriptovaliutas. Kriptoturtui, skirtam atsiskaitymams uz prekes ir paslaugas
yra priskiriamas ,,Filecoin* Zetonas, ,,Basic Attention Token* ir kt. Tuo
tarpu su turtu susieti Zetonai ir elektroniniai pinigai Zetonai priskiriami
,,StableCoin* kategorijai, t.y. Zetonus galima susieti su keliomis valiutomis
ar tauriaisiais metalais.

Taip pat, MiCA dokumente apibréZzti reikalavimai kriptovaliuty leidéjams.
Vieni svarbiausiy — imtis rizikos ribojimo priemoniy, turéti iSvystyta
kriptoturto ir fondy apsaugos bei skunduy nagrinéjimo proceso sistemas
(Linklaters, 2018) Be to, viesai teikdami naujos kriptovaliutos siiilyma ES,
taip pat praSydami leidimo prekiauti kriptovaliutomis tam skirtoje
platformoje, Sios kriptoturto klasés emitentai turéty parengti informacini
dokumenta, vadinama kriptoturto baltaja knyga. Sioje knygoje turéty biti
pateikta: bendra informacija apie emitenta, projekta, viesa kriptovaliutos
sitilyma arba leidima ja prekiauti prekybos kriptovaliutomis platformoje; su
kriptoturtu susijusios teisés ir pareigos; pagrindinés tokiam turtui
naudojamos technologijos ir susijusi rizika. Sia informacija kriptovaliuty
emitentai perduoda kompetentingai institucijai. Jei ijvykdomi visi
Isipareigojimai, kriptovaliuta galima iSleisti ir tiesiogiai sitilyti visoje ES
rinkoje.

Taip pat reglamente jvardinti teisés aktai, taikomi kriptoturto, tame tarpe ir
kriptovaliuty, tarpininkiams. Norint vykdyti paslaugas, susijusias su
kriptoturtu (pvz. saugojimas, tarpininkavimas, prekyba), bus reikalaujamas
prieZiiiros institucijy leidimy. Sie reguliaciniai reikalavimai apima kapitalo
rezerva, IT infrastruktiiros sauguma, imonés valdymo struktira ir valdybos
tinkamuma (Zetzsche ir kt., 2020). Tokiose Salyse kaip Vokietija, jau
egzistuojancios licencijos tam tikroms su kriptoturtu susijusioms
finansinéms paslaugoms galés biiti atnaujintos taikant supaprastintas



leidimy suteikimo procediras. Tai — didelis konkurencinis pranaSumas ES
valstybéms, kuriose jau kuri laika aktyviau vykdoma veikla, susijusi su
kriptoturtu, mat paslauguy teikéjai gales greiciau isigyti naujas licencijas. Be
taisykliy, skirty kriptovaliuty emitentams ir paslaugy teikéjams, MiCA taip
pat nustato taisykles kovai su manipuliavimu rinkoje ir vieSai neatskleista
informacija kriptovaliuty prekybos platformose. PavyzdZiui, dideliy
skaitmeniniy valiuty sverty naudojimas reguliuojamose kriptovaliuty
birzose, siekiant padidinti kainas, taigi, ir pelna, nebebiity leidZiamas. Kaip
ir tradicingje kapitalo rinkoje, $i veikla Europos Sgjungoje bus neteiséta, kai
1sigalios MiCA.

Apibendrinus, i$skiriami keli pagrindiniai Europos Sajungos kriptovaliuty
reglamentavimo bruoZai. Vienas svarbiausiy — pakankamai létas
skaitmeniniy valiuty teisinés aplinkos formavimas. [vertinus situacijq laiko
perspektyvoje galima jzvelgti dar vieng bruoza: augant kriptovaliuty
reikSmei, didéja Europos Sajungos institucijy iniciatyva itvirtinti istatymus,
apimancius skaitmenines valiutas. Treciasis bruozas atspindi aiskia ES
krypti 1 naujy, moderniy finansiniy technologiju, tuo tarpu ir kriptovaliuty,
naudojima, iSkomunikuota MiCA dokumente.



ISvados

1. Per daugiau nei deSimtmeti kriptovaliuty reikSme visuomenés gyvenime,
ekonomikos ir teisés srityse did¢jo: plito skaitmeninés valiutos kaip
spekuliacings ir kaip atsiskaitymo priemonés naudojimas. D¢l Sios
priezasties bégant laikui kilo vis didesnis poreikis kriptovaliuty naudojima
detaliau apibrézti teisinéje erdvéje. Taciau tam trukdo keletas veiksniy. Iki
Siol triiksta vieningos nuomonés apie Sios kriptoturto klasés
reglamentavima dél jos dvilypiSko naudojimo, tiek legaliems, tiek
nelegaliems tikslams. Taip pat prieStaringos nuomongs apie tai, ar 1S tiesy
kriptovaliuty panaudojimas nelegaliems tikslams yra reikSmingas, trukdo
efektyviam kriptovaliuty teisinés sistemos rengimui.

2. Vienas pagrindiniy ES kriptovaliuty reguliacinés politikos bruozy yra
ganétinai léta, bet pakankama uZtikrintuma atspindinti veiksmy eiga
priimant reglamentus ir rekomendacijas, kurios laikotarpio ir esamos
situacijos atzvilgiu yra biitinos. Be to, poziuris 1 kriptovaliutas ilga laika
buvo fragmentiskas — tarp Europos Sajungai priklausanciy valstybiy
matome kontrastingas nuomones deklaruojancius teisés aktus, didinancius
atskirti tarp regionu. Kita vertus, 2020 metais pateiktame MiCA siiilyme
pastebimas detalesnis kriptovaliuty vaidmens ekonomikoje ir visuomen¢je
apibréZzimas, kuris galimai atverty kelia inovacijy plétrai Europos Sajungoje
bei suvienyty ES nariy nuomong teisiniu atzvilgiu. Taigi, galiausiai, ES
reguliaciné politika Siuo metu pasizymi aiskiu tikslu sukurti tvary teisinés
sistemos pagrinda kriptovaliuty naudojimui su tikslu laiko perspektyvoje
integruoti skaitmenines valiutas 1 ekonomika, skatinant finansy technologiju
plétra.

3. Vertinant tolimesnes tyrimy kryptis, pazymétina, jog kriptovaliuty, kaip
atsiskaitymo ir kaip spekuliacinés priemongs, reikSmés variacija bet
Europos Sajungos kriptovaliuty reglamentavimas yra kintancios temos,
kurios priklauso nuo jvairiy egzogeniniy veiksniy bei naujy teisés akty
priémimo, tad Siame straipsnyje pateiktas tyrimas bty naudingas
tolimesniems tyrimams.
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