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KPHIITO KAO IIPEJMET YTOBOPHE OB/IMTALIUJE
IIPEMA YPE/IBH O TPKUIITHMA KPUIITO UMOBHHE
(MICA) H 3AKOHY O /JHTHTAJIHO] UMOBHHH™

Ancmpakm: AHaau3a nouurse pasmampareeM egoyyuje 00 Kpunmosa.yme
do kpunmo 0o6pa, ca Nnoce6HUM 0Cc8pMOM HA deuHuyuje U mepmuHe
Y KOHmMeKcmy npusamuonpasHoz npomemad. 3amum ce oKycupa Ha
odpehusarbe y2080pHUX cmpaHa npeMa 3aKOoHy 0 du2uma/iHoj UMOBUHU
u Ypedbu o mpyicuwmuma Kpunmo uMosuHe, 20e ce Kpunmo uMO8UHA
npemexjcHo mpemupa Kao uHeecmuyuoHo dobpo. [loce6Ha nadxicrba
noceehena je mokeHuMa e-Ho8YA y KOHMeKCMy HO8YAHUX 06ase3d, Kao
U moKeHuMa kKoje nponucu jow ygek Hucy obyxeamu.au (NFT). [JodamHo,
pad ce 6asu yzosaparbem Kpunmo ycayea, ucmpasxicyjyhu kako ce y208opHu
odHocu gpopmupajy u pezyauuly. Pazmampa ce u npagHu npomem Ha 0CHO8Y
yeaosopa yHymap blockchain okpycerba, kao u mokenusayuja, kada ce
He-kpunmo Habe Ha Mpedxcu. Yka3aHo je Ha HU3 Hedocmamaxka 3/JU. Pad
npob6semamusyje mepmuHoao2ujy, Hagodehu da je uspas ,duzuma/iHa
umosuHa” uz 3/[1U HeadekeamaH, me nped.aaxce mepMuH ,Kpunmo dob6po”,
deduHucaH Kpo3 d8a Ks/eyyHa esemeHma: npueamuy npupody dobpa u
ynompeb6y kpunmoepadguje y okeupy DLT mexHosozuje. OdpeheHe cy
8pcme o06asesa ¢ 063upom Ha npupody mokeHa. Aymop ykpwma onwmy
meopujy y2080pH02 npasa u KOHKpemHe UMeHO8aHe y2080pe kada YuHud6a
yeosapaya 2/acu HA Kpunmo.

KmyuHe peuu: kpunmo, npodaja, NFT, mokeH, y2080pHU npagHu npomem,
o6aueayuja, MICA.

“mihajloc@prafak.ni.ac.rs

" Pap je caonuTeH Ha MehyHapoaHoj koHdepeHnnuju: THE INFLUENCE OF EUROPEAN
INTEGRATION ON THE DEVELOPMENT OF MONETARY LAW, 2023, Jean Monnet Modules.
Paj je pesysnTaT ucTpakvBamwa Ha MPOjeKTy KOju pUHAHCHUpPA MHUHHCTApCTBO HayKe,
TEXHOJIOUIKOT pa3Boja U nHoBanuja PC, npema yroBopy 6poj 451-03-47/2023-1/200120.
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1.YBog

[IpomeT KpunTo fob6apa je rsiobasHa nojaBa. Y meMy y4ecTBYjy cybjeKTu
NPUBATHOI NpaBa LUIMPOM CBeTa jep je MHPPACTPYKTYPHO U MO HAMEHU
npekorpaHuyaH. Tp>ullTe je OTBOpPeHO, Jobpa Cy NPEeHOCUBA, pa3MeHUBa
Y JIMKBU/JHA CByJia IZie IOCTOjU HHTepHeT. [IpaBHO ypehemwe oBor npoMeTa je
BeJIMKU M3a30B 3aTO IITO je IpeMeT YTOBOPHE YUMHU/J0€ BeJIMKa HOBUHA KaKO
3a LIMPY jaBHOCT TAaKo U 3a NpaBHUKe, Ipe/cTaB/bajyhu jenan og Behux usasosa
Mo/JlepHOT UMOBHUHCKOT nipaBa (Mirkovi¢, 2023). [pu6auxkao 200.000 rpahana
Cp6uje nocenyje kpunto.! U3pasu U3 CBaKOZHEBHOT rOBOPA KOjU Ce KOPUCTeE
y IOMEeHYTOM IPOMeTY CYy Apyradyuju of, ©3pasa U3 Mpomnuca 1 Juteparype. Y
pasy KOPUCTUMO , KPUIITO", ,KPUIITO UMOBUHY " U , KPUIITO 10OPO"“ KA0 CHHOHUME
UCIUTYjyhU BbUXOBY NPUKJIAHOCT.

KpunTto uMoBHHA je HajBaXKHUja MPUMEHA TEXHOJIOTHje JUCTPUOYUPAHOT
3anuca (pacnozie/beHe jaBHe Kwure). ,JlaHan 6Ji0koBa” (fasbe y Tekcty: BC
ox ,blockchain) je 6a3a nojaTaka HempoMewHUBe UCTOPHUje 6a3MpaHa Ha TOj
TEXHOJIOTUjU. 3a NoTpebe yroBOPHOI NpaBa, KPUIITO UMOBHHA je JUTUTATHHU
NpUKa3 BPeJHOCTHU UJIM NpaBa KojU 3a/j0BO/baBa HEKW UHTEPEC UMaoLa UJIU
nosepuona. Taj UHTepec, MaTepUujaJHU UJIH HEMATepHUjaJHHY, je TPOLEeHhUB
y HOBLY. BpeaHOCT ykJbydyje CHOJbHY, HEUHTPUH3UYHY BPEAHOCT KOjy
3aMHTEePEeCOBaHU NPABHU Cy06jeKTH NPUIIUCYjY KPUIITO UMOBUHU [le/10BabeM
Ha TPXKULITY, IITO 3HAYH /la Ce TeMeJ/bY Ha 3aKOHY NOHY/le ¥ NOTpaXKibe (HIp.
kypc BTC uau ETH ce s1ako Hasiasu UHTepHET npeTparoM). [lopen Tora,
oznpebheHe BpcTe KpUNTO Job6apa UMajy CTBApHY, YHYTpallkby BpeJHOCT 3aTO
IITO CYy Be3aHU 32 KOHKPETHO A06po uu ycayry. Kpunto nuMoBruHa oMoryhasa
MHOBATHUBAH U YKJ/bYYMB HAaYUH GUHAHCUPAHA, HAPOUUTO 3a MaJia U Cpe/iha
npeny3eha. EnuMuHanujom nocpeJHUKA, KPUIITO Kao CPeICTBO pa3MeHe Ipyka
jedTuHMja 1 6p:Ka nuiahawba, HAPOUUTO NMPEKOrpaHUYHA.

CBeXXH MPOIKUCH MOMY T CPIICKOT 3aKOHA 0 IUTUTaIHOj UMOBUHM? 13 2020. (gabe:
3/11) u eBporncke ypenoe MICA3 us 2023. ypehyjy kyiacudHe yroBopHe oJjHOCE
MOBOJIOM KPUIITO caMo nocpeaHo. llu/b yiaHKa je fa ynopeJHOM aHAJIHU30M
OBa JiBa U3BOpa MpeICTaBU IPAaBHU OKBUP 32 yTOBOPE IZie je MpeJMeT YUHUI6e
kpunTo. [I[peaMeT yroBopa jecy unHuab6e yropapada. OH Mopa 6uTH oapeheH

1 www.politika.rs/sr/clanak/494536/U-Srbiji-oko-200-000-ljudi-poseduje-
nekukriptovalutu, 15. 12. 2021.

2 3aKoH 0 JUTMTaJIHOj UMOBHHHU 006jaBsbeH ¥ ,Cayx6eHoM riacHuky PCY 6p. 153/2020.
3 Regulation (EU) 2023/1114 of the European Parliament and of the Council of 31 May 2023

on markets in crypto-assets, and amending Regulations (EU) No 1093/2010 and (EU) No
1095/2010 and Directives 2013/36/EU and (EU) 2019/1937.
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WJIK oZipeuB, Moryh u jonyuiTeH, a 64 yroBop 61Mo NyHoBaxaH (4. 46 u 47
300).*

311 ypebyje nusgaBame U CEKyHJapHO TProBamwe JUIrUTAJHOM UMOBHHOM,
npyxamwe ycayranoBesaHux c AUTuTaJJHOM UMOBHUHOM (L[afbe: KpHUIITO ycnyra]
Y 3aJ105%KHO U UAYLHjapHO paBO Ha AUTUTAJIHOj UMOBHUHU. 31U Texu aa
oMmoryhu npaBHU KHUBOT JUTUMTaJHE UMOBHHE 3a KOjy Baxke He caMo ozpesbe
OBOT 3aKOHa, Bell ¥ OMNIITU CBOjJUHCKONPABHU U O0GJIUTrallMOHU NPOMUCH, Kao
Y NPOMNHUCH TPXKULITA XapTHja oJ, BpeJHOCTH, 0K ce ofgpeheHn HHCTUTYTHU
CTBapHOT NpaBa (ONyT 3aJi0Te), puJarohapajy npoLIMpeHoM I0jMy HMOBUHE
(Hrnjak & Kasc¢elan, 2021, p. 114). Cp6uja je meby npBuma y EBponu ycBojusia
TakaB 3aKOH, IPUAPYKUBIIHU ce eKCKJIY3UBHOM KJYyOy Y KojeM Cy ce Taja
HanasuJe caMo llIBajuapcka, EctoHuja, Kunap u Masra.

Ha HuBoy EY, MICA je npBU cBeoO6yXBaTHU NPONUC AUPEKTHO U UCKJ/bYUYUBO
nocseheH kpunTto uMoBuHU. MICA feduHuUIIe KpUNITO A06pa KA0 HOBY BPCTY
WHBECTUIIMOHUX 106apa, pa3IMuUTYy 0/ aKljija 1 06Be3HULa. OBaj Mpomuc jaya
IIpaBHY CUT'ypPHOCT, IPOMOBHUIIE UHOBALUjy U 3/paBy KOHKYPEHLHjy, LITUTHU
noTpollaye U UHBECTUTOPE, ajJu U PUHAHCHUjCKY CTAOUJIHOCT CMatbemeM
pu3suKa Jja ogpeheHe KpunTo nojaBe nopeMeTe yHyTpallibe Tpxkuwte EY (Van
Der Linden & Shirazi, 2023, p. 15). /lakJie, npuMapHu uusb MICA Huje ypehemwe
06JIMraljMOHUX YTOBOpA y IPUBAaTHOM NIPaBY.

[TocTojehu mpaBHU OKBUP je 3aMpIIIEH jep ce KPUINITO AePUHUIIE U TPEeTHUPaA
Kao BUPTYyaJIHO J06pO, KPUIITO MMOBHHA, KPUIITOBAJIYTa, €JIEKTPOHCKU HOBALI,
dUHAHCHjCKU HHCTPYMEHT, CpeACcTBO Mahamwa, mpeHocuBa XapTuja UTA.> ¥
CBETY Ce BO/Jie MapHUYHHU U KPUBUYHU NOCTYIIU IOBOZIOM O/ITOBOPHOCTH NpPaB-
HUX CybjeKaTa KOju Hy/je KPUIITO YCAyTe, KOHKPETHO HOBYaHHUKE, YK/bYy4yjyhu
Yyak U nporpaMepe open-source coptBepa (Barbereau & Bodo, 2023, p. 3).

MHoBalMje KpUNITO UHAYCTPHje, KAao IITO CY HOBU MOJIeJIM YyBaka, 03ajMJbU-
Balba, MHBECTHUPAkhA U 3aJ1aTalba Pe/I0BHO IPATe U HOBOOTKPHUBEHU YTOBOPHU
O/IHOCHU Y OBOM eKocucTeMy. KoJIMKO Cy NOMEHYTH IPOMUCH peJieBaHTHU MUMO
IbUXOBOT IUPEKTHOT Jl0Malliaja, Ha IpUMep KaJia yroBop 3aK/by4yjy Gusudka
JIMIA pa/iv IpaBHOT IpoMeTa KpUnTo Aobapa?

4 3axkoH o o6suranuoHuM ogHocuma («Cia. tuct COP)», 6p. 29/78, 39/85, 45/89 - ognyka
YCJu 57/89, «Ca. muct CP]», 6p. 31/93, «Ca1. iuct CLUI'», 6p. 1/2003 - YcTaBHa noBesba U «CJI.
riacHuK PC», 6p. 18/2020).

5 Ibid. 23.
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2. Pa3BojHHU Ny T 0, KPUNITOBAJIyTE A0 KPUIITO A0Gpa

Y kJlacu4yHe 06jekTe rpahaHCKMX MMOBHMHCKHUX IpaBa Kao LITO Cy IOKPEeTHe
CTBapu WJIM HEMOKPETHOCTU, HE MOTY Ce YKJONMUTH KPHUITO AoGpa jep
npejcTaBs/bajy crnenuduuHy karteropujy (Puri¢ & Jovanovi¢, 2023). ¥
NpaBHUYKOM KOHTEKCTY, 6J10k4ejH U distributed ledger (nuctputbyupana
KHbUTOBOJCTBeHa TexHoJsoruja, DLT) cy ycko moBesaHH, a/id MMajy cienupuyHe
kapakTepuctuke. Distributed Ledger Technology (DLT) je uiupu nojaM, o3HauaBa
TEeXHOJIOTHjy Koja oMoryhaBa 3alMcUBambe U YyBake MoJaTaka Ha BHILeE
MecTa UCTOBpeMeHo. ba3a nmojaTaka Huje eHTpasM30BaHa, Beh ce moganu
AUCTpUOyupajy (pacnopehyjy) mehy BUllle KOPUCHUKA Y MPEXH, IITO FApaHTYje
JlelleHTpan3anujy, reorpadpcky U NOJUTHYKY. ¥ mpaBHUM akTuma, DLT ce
4YeCcTO CIIOMHUIbe Kao OCHOBA 3a pa3J/IMYMUTe BPCTe AUTUTAJTHUX TPaHCaKLHja
Y eBH/JIeHIIM]ja, 6e3 orpaHMYaBamba Ha KpUNToBaJyTe. bJioK4ejH je moaBpcTa
DLT-a, Hajno3HaTHja 0 ynoTpebU y KpUIITOBaJyTaMa Kao LITO je GUTKOUH.
KapaxkTepuiie ra jjaHal KpuntorpadCcky NoBe3aHUX TpaHCaKIlMja, Koje ce He
MOTY JIaKO U3MEHHUTH, LUITO rapaHTyje UICTUHUTOCT. Y NpaBHUM akTuMa BC ce
CIIOMHb€e Y KOHTEKCTY KPUIITOBAJNYTa, IAMEeTHUX YTOBOpa U APYTUX HAMeHa
KOje 3aXTeBajy BUCOK HUBO CUTYPHOCTU U HEMPOMEWHUBOCTHU nojaTtaka. BC
je IMrMTaJIHa jaBHA KHbHUTra HENpOMeHJ/bUBe UcTopHje. M3pasu ,6/10Kk4ejH” U
»,DLT“ ce kopucTe y 3aBUCHOCTHU 0/ KOHTEKCTA U IpuMeHe. [loK je 6JI0KY€ejH
crnenupuyHa uMmieMenTanuja DLT-a, Huje cBaku DLT 6J10k4ejH. Ha npumep,
6J10k4yejH oMoryhaBa noctojamwe U TpaHchep KpUIITO UMOBHUHE, ok DLT y
IMpeM CMUCJy 06yXBaTa pa3IMuUTe BPCTe JUCTPUOYHpPaHUX 6asa MmojgaTaka
(HIp. TOpeHTE).

3aKoHoO/aBall je Npey3eo TepMUHE KOje Cy CMUCJIUJIU IPOrpaMepy, MHOHUPHU
DLT TexHosoruje (MoTuka, 2022, p. 98). Kpenyso ce o KpunToBaJsyTa, a laHac
nponucu fepuHUIY pa3au4yuTe TokeHe. OHU 3ajeJHO yJia3e y KPUIITO UMOBUHY.

JucTpubyupaHu 3anuc jecte 6asa mojaTaka Koja eBUAEHTHUPA TpaHCaKIHje
Y Koja Ce NyTeM MexaHU3Ma KOHCEH3yca JleJIU U CHHXPOHHU3Yje Kpo3 CKyI
MpexHUX yBopoBa (MICA, 4. 3, Tu. 3). 3a noTpebe pasia ¥ y CBAKOJHEBHOM
roBOpY - TO je 6s10k4ejH. U3pa3 ,BC“ MICA noMume camo jegHoM, 3/l yonute
He IOMU b€ HU JUCTpUbyupanu 3anvc Hu BC. Kpunto uMoBUHA je AUTUTANTHU
3aluc BpeJHOCTH UJIM NIpaBa KOju ce IPEHOCH U YyBa eJIeKTPOHCKH, noMohy
JUCTPUOYUPAHOT 3aMMCaA UK CInYHe TexHoJsoruje (MICA, 4. 3, Tu. 2).

Hajmpe je 3akoHo/jaBal ieGUHHUCAO KPUIITOBAJIYTe: BUPTYeJHE BaJyTe jecy
JUTHTAJIHU 3allMCH BPeJHOCTH KOje HHUje M3/aJjia U 3a YHjy BPEeJHOCT He
rapaHTyje eHTpaJ/iHa 6aHKa, HUTH JAPYTH OpraH jaBHE BJIACTH, KOjU HUCY
HY>KHO B€3aHHU 33 3aKOHCKO Cpe/ICTBO IJ1ahama U HeMajy paBHHU CTATyC HOBIIA
WJIM BaJlyTe, aJid UX pU3HMUKa UJIM NpaBHA JIUIA IPUXBATAjy Kao CPeJICTBO
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pasMeHe U MOTY Ce KyNOBaTH, TPO/jaBaTH, pa3MebUBATH, IPEHOCUTH U YyBaTH
eJIEKTPOHCKHU (3aKOH 0 clipeyaBay lpaka HOBLlA U GUHAHCUPaba TEPOPU3MA,
nebununuje, T4. 16;5 AMLDS5, 4. 1(2)(d)(18).” OBa npBoGHUTHA HEraTUBHA
neduHunMja ce pOKyCUpa CaMO HAa KPUIITOBAJIYTe, HAjBAXKHUjHU KPUIITO 00JIUK
y To BpeMe. Pajju ce o popmMaiHUM M3BOpHMaA jaBHOT ITpaBa, ca LU/beBHUMa Ge3
JIOIMPHUX TavyakKa ca rpah)aHCKUM MPaBHUM POMETOM.

KpunToBasyTa je pauyyHOBOJCTBEHU JUTUTAJHU NIOJATAK, KOjA €r3uCTUpPa U
kpehe ce Ha 6J10k4ejHy. To je UMOBUMHCKA BpeJHOCT caMa 110 cebHy, yuja je ieHa
Ha TPXKUUITY YCJOB/bEHA je JUHO 3aKOHUMA MOHY/ie U Tpaxkibe ([JlaMmbaHoBUN,
2022, 1. 76). Kako ce KpUnTo pa3BUjao, TAaKO Cy MHOKHJIM IIOKY1IAjy peryJjaTopa
Jla 06yXBaTH HOBe 06JIMKe.

PapHa rpyna ECB (Europen Central Bank) nedunuiie kpunto fo6po (cryp-
to-asset) BeoMa yCKO, Kao CBaKo Jj06po 3abesie’KeHO Y JUTUTATHOM 0GJIUKY
KOje HUje U He Npe/icTaB/ba HU HOBYAHO NOTPaKMBakbe, HU HOBYaHY 06aBe3y
HeKor GU3UYKOr MU TPABHOT JIMLA U KOje He TPpe/ICTaB/ba UMOBUHCKU 3aXTEB
npema 6uso koM entuteTy; I0SCO (The International Organization of Securiti-
es Commissions) nebrHUIIe KPUIITO KAao NPUBATHO A06p0 KOje MIPBEHCTBEHO
3aBUCH 0Jf KpunTorpaduje v TexHoJsoruje fuctpubyupanor 3anuca (DLT) uau
CJMYHe TEXHOJIOTHje 360r yera uMa nepuunyupaHy Uil UHXepeHTHY BPeLHOCT, U
npeJiCTaB/ba BaJy Ty, poOy UJIM XapTH]jy 0Jf BpPeJHOCTH, UJIH je ’bUXOB JIepUBaT;
ESMA (European Securities and Markets Authority) nebvuHuIlle KPpUITO OGP0
Kao BpCTy NpUBAaTHE UMOBHHE KOja IPBEHCTBEHO 3aBUCH O/ KpUITOrpaduje u
DLT-a v/ civnuHe TexHosioTHje. ESMA nmojMoM o6yxBaTa U BUPpTYeJIHE BalyTe
U JUTUTAJHE TOKEHe, Tj. CBAaKO JUTUTAJIHO IpeiCTaB/batbe HHTepeca. Kpunrto
Jlobpo Takobhe 3HaAYH ,CPe/ICTBO KOje HUje u3iaJja leHTpaJsHa 6aHka“. OBe
JeduHULIUje Cy BaXKHe 3aTO LITO IopeJ, KPUIITOBayTa 00yxBaTajy U HOBUje
KpPUIITO 06JINKE — TOKEHe, TaKohe, YBOJIH Ce [0jaM ,,KPUIITO A06pa“ Koje MoxKe
VMMaTH peaJsiHy N0JIOTY, ONUII/bUBY UJIK OeCTesIeCHY.

Cinuno, EBA European Banking Authority neunuiie KpunTo Kao o6po Koje: a)
360r kpunrtorpaduje u DLT-a uu ciMyHe TEXHOJIOTHje UMa NePIUNUPAHY UJIH
VHXEePEeHTHY BpPeJHOCT, 6) HUTH M3/aje HUTHU 3a Wera rapaHTyje LieHTpaJHa
6aHKa UJIM APYTH jaBHU OpraH, U 1) KOPUCTUTH Ce Kao CPeACTBO pa3MeHe
WJIM Yy UHBECTHULMOHE CBPXe, UJIM 32 NPUCTYN pobu uau ycaysu. CMmaTpaMo
Jila IpYMBaTHO NIpaBo He Tpeba Jja ce ocJamha UCK/bYUYUBO Ha lepUHUIM]je Koje

6 3aKoH 0 cIpevyaBamy Npama HOBLA U GUHAHCUDPawka Tepopusma, Ci. rinacHuk PC, 6p.
113/2017 1 91/20109.

7 DIRECTIVE (EU) 2018/843 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL of
30 May 2018 amending Directive (EU) 2015/849 on the prevention of the use of the financial
system for the purposes of money laundering or terrorist financing, and amending Directives
2009/138/EC and 2013/36/EU.
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Jlajy 6aHKapu, Makap 6u/M U ApKaBHU. BaHKapCcKu CEKTOp BUAU KPUIITO Kao
KOHKYpEeHLUjy.

Usysumajyhu gedununujy PagHe rpyne ECB-a Koja mokpuBa camMo TpaauIio-
HaJlHe KpuINToBaJsyTe 6e3 nokpuha kao HIp. 6GUTKOUH U Litecoin, ocTaJsie rope
HaBe/ieHe e UHUIIH]je CY BPJIO U POKe. /IBa esieMeHTa ce UCTUYY (1) npuBaTHa
npupojia gobpa u (2) ynorpeba kpuntorpaduje u DLT. [lakJie, KpunTto J06po
je IpUBaTHO JUTHUTAJIHO JI06pO (Cpe/iCTBO): a) EBUAEHTHUPAHO Y AUTHUTAJHO]
JUCTpUOYyUpaHoj 6a3u Koja je 3amTuheHa kpuntorpadpujom, 6) He3aBUCHO je
O leHTpaJiHe 6aHKe, I]) KOPHUCTHU Ce Kao CpeJICTBO pa3MeHe, Y UHBECTUIIHOHE
CBpXe W 3a NpUCTyn pobu uau ycaysu (Houben & Snyers, 2020, p. 17).

Y cprnckoM mpasBy, ,AUTCUTaJIHA, OJHOCHO BUPTYeJHA UMOBUHA", 03Ha4YaBa
JUTUTAJIHU 3allC BPEeJHOCTH KOjU Ce MOKe JUTHMTAJHO KyNoBaTH,
NpoJiaBaTH, pa3MembUBATH UJHU NIPEHOCUTH U KOjU Ce MOXKe KOPUCTUTU Kao
Cpe/CTBO pa3MeHe UJIM y CBPXY yJaramwa, lIpu 4yeMy JAUrUTaJHa MMOBHHA He
YKJ/by4dyje AUTUTAJIHe 3allkce BaJyTa Koje Cy 3aKOHCKO cpecTBO Iahamwa
U Apyry GuHaHCUjcKy UMOBUHY ypebeHy apyrum 3akonuma (3/1Y, 4. 2,
T4. 1). /leduHunyja je 6o/pa 6e3 peuu ,Moxke": JJUruTasHa UJIU BUPTYeJJHA
MMOBMHA NpeJCTaB/ba JUIUTAJHU 3allMC BPeJHOCTH KOjU Ce JUIUTAJHO
KyIyje, Ipojaje, pa3Mekyje U IPEHOCH U KOjU CIYKU Kao CPeICTBO pa3MeHe
WJIM 32 MHBECTUIIMOHO yJarame. Ped ,Moxe" yBOJH eJleMEHT HEM3BECHOCTHU
WJIY ONIIMOHAJHOCTU. 36eraBamweM HejacHUX U3pasa AeduHULIMje TOCTajy
YHUBep3aJIHe U IpUMembHBe Y pa3JIMYMTUM IPaBHUM cuTyalujama. [lopes
Tora, u3pas ,BUPTyeJHAa UMOBUHA" Takohe He Ba/ba. CHHOHHUMHU CY 3aMUILJbEH,
HeCTBapaH, IPUKPUBEH, HEBU/I/bUB, HEIPUMETAH, TajHU, HeMaHUPeCTOBaH,
CaKpUBeH, 3aballypeH, JaTeHTaH, LITO He 0ATOBapa MpUPOU KPUIITO Aobapa.
[Tojam ,BUpPTyesIHO" ce OJJHOCH Ha KOHTEKCT UHTEePHET TexHoJsoruje. Taxa
BUPTYEJIHO 03HauyaBa HEeLITO ITO GU3UYKHU He IOCTOjH, HHje onunbuBo Beh je
BU/IJbUBO 3aXBaJbyjyhu copTBeEpy.

Pey,nurnTanHu” je npyu/ieB U3BeJleH U3 eHIJL. je3UKa (JIaTUHCKU digitus: NpCcTH)
Y OJTHOCH Ce Ha HeMaTepHjaJIHO CBOjcTBO. UMeHHIIa ,3amKCc” je ojaM O3HAT Y
npaBy (HIp. 3allMc XapTHja of, BpeJHOCTH), oK y 3/J1M uMa cBojcTBO aTpubyTa
y3 UMeHHULY ,BpeJHOCT". BpeJHOCT npe/icTaB/ba EKOHOMCKY KaTeropujy Koja
ce CBO/IY Ha HOBYaHU, POGHU UJIM YCIYKHU eKBUBaJeHT. Kajja ciojuMo Te Tpu
peuu kao y 3/11, no6uhemo sui generis mojam ,, JUrUTaJHU 3aMUC BPeJHOCTH "
(Hrnjak & Kasc¢elan, 2021, p. 116).

Y rpabaHCcKOM 06/IMrarMOHOM YTOBOPHOM IPaBY, ped ,3aMuc” ce KOPUCTH Y
pPa3/IMYUTUM KOHTEKCTUMA OCUM Beh TOMEHY THX, Kao HIIP. jaBHOGEJIeXKHUUKU
3aIuc, 3aJI0KHHU 3aIMC, YTOBOPHHU 3alMC KAao NMHCaHa MOTBP/AA HepOpMaJHOT
yroBopa KOju CJIYKU Kao NMUCAaHU JI0Ka3 0 MOCTOjaky U caJip¥ajy ob6aBe3a
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nsMebhy ctpaHna. Takobhe, 1 npU3HaHUIE Cy 3aNKC 32 NOTBphHUBaKE NpujeMa
ozpeheHe cyMe HOBIIA UJIM HeKe Aipyre cTBapu. CBe 0Be BpPCTe 3amnuca Urpajy
yJIOTY y Ipy»Kakby TpaBHE CUTYPHOCTH, 32 HAMUPEehe yTOBOPHUX 06aBe3a, Kao
Uy I0Ka3WBakby IOCTOjakha U caJipiKaja MpaBHUX TPAHCAKIIMja y cy4ajy cropa.

Huje cBaky gUryMTaJIHU 3allUC JUTUTaJHA UMOBUHA. 311 yka3syje Ha ,3anuc
BpeJHOCTH" MIa ra HOpMaTUBHO pa3/iBaja 0J, OCTaJUX JUIUTAJHUX 3aluca
(Mirkovi¢, 2023, p. 22). MehyTum, u Apyry JUTUTAJTHU 3alIUCH KMajy BPEeHOCT,
HIp. apeKMOHY BPpeJHOCT UMa ajabyM CJMKa UM CHUMAaK Jpare ocobe Koja
je mpeMuHy/a. [loHeKa  AUTHUTAJJIHU 3aMKMC UMa U 00jeKTHUBHY, TPXXHUIIHY
BpeAHOCT. Ha npruMep, AUrMTaIHU 3alIUMC KOjU KOMIPOMUTYje oApeheHo n1ulLe
WJIM OTKPHBA MOCJOBHE TajHe Takohe MMa BPeJHOCT, HA LIPHOM TPXKHUILTY.

[TokymwaBajyhu ga o6jacHU AWTMTAJHU 3alUC BPEJHOCTH, jejlaH ayTop
nuuie: ,/JJUruTaJHU 3aITUC BPEJHOCTH je eJIEKTPOHCKU GOPMHUPaAH U Y jaBHUM
KIbUraMa eBU/IeHTHPaH pe3y/ITaT KubepHeTUYKe aKTHBHOCTH Ca U3BE/IEHOM
(nepuBaTUBHOM) ekoHOMCKOM BpeaHocTH" (Hrnjak & KaScelan, 2021, p. 116).
KpunTo je ogpennBo, npeno3HaT/bUB0O, HEHOBYAHO, GecTesiecHo fo6po (Puric
& Jovanovi¢, 2023, p. 8).

Wako HUCYy MaTepujaHU [eo NPUpoJe, KPUIITOBaLyTe cy Ao6po noapeheno
JOBEKOBOj BOJbH U CJIYKe FbeTOBUM MoTpebaMa. [lonexxy pakTHYKOj BJIACTH,
6yayhu ga jejuHo uMaJsiall MPUBATHOI KJbyuya MNPUCTYIAa U pacroJake
KpPUIITOBaJyTaMa II0BE3aHUM ca O/iroBapajyhoM jaBHUM KsbydeM. THMe ce
NOCTHXKe NOTpebHa Z103a eKCKJIY3UBHOCTH, jep Cy cBa Tpeha iMLa HCK/byyeHa.
Possesionis physicae Huje ocTBapuBa KoJi 6ecTesieCHUX A06apa, aJld NOCTOjU
KOHTpoJa HaJ fo6poM (Damnjanovi¢, 2022, p. 81). UMOBUHCKM KapaKTep KPUIITO
Jlo6pa noTBphyje caegeha ogpenba: [py»kasal ycayra noBesaHuxX ¢ KPUITO
HMOBUHOM NIpHUMemYje oAropapajyhe meToze pajy 3aliTUTE UMOBUHCKUX
(cBOjuHCKHMX) NpaBa cBojuX KaujeHata (MICA, npeamby.sa 82).

[TocToju HenpenusHoct y 3JU: ,[lopTdosno AUTHTAa/IHE UMOBHHE je CKYTI
JUTUTaJHe UMOBUHE y Kojy oapeheHo svie yiaxe cBoja cpeactsa“ (31U, 4.
2,T4.8). Tpeba fa nuie: ,CKyI y KOjy JIKIE yJaxe", jep HeMa BULIE JUTUTAJTHUX
MMOBHHA, HEro pa3Ha Zj06pa YMHe UMOBHHY jeJHOT Cy6jeKTa.

Jla v Tpe6a yK/BYYUTH U BaJyTe U3 BUZe0-Urapa? cTpakuBama Cyrepuiny
Jla ce BaJyTe U3 urapa, nonyt V-Bucks-a y monysnapHoj urpu Fortnite, Takobhe
KOPHCTe 3a Ipalbe HOBIA CTEYEHOT KPUMUHAJIHUM aKTUBHOCTUMA. Kaza
BaJIyTe U3 Urapa UMajy CTBapHY BpeJHOCT U3BaH UTpe U IpeHocuBe cy Mehy
UrpavyuMa, KpUMHUHAJIM UX MOTY KOPUCTHUTH 3a IPEHOC BPeJHOCTU UJIU Ipatbe
HeJleraJIHUX cpefcTaBa. Ha npumep, kynyjy V-Bucks HeslerasiHuM cpecTBUMA,
a 3aTUM UX IIPO/JIajy 110 CHUKEHOj IleHU JIpyTuM urpadyuma Ha dark web-y uiau
npeko ApymTBeHux mpexa (Houben & Snyers, 2020, p. 51).

165



3BOPHUK PAJIOBA [IPABHOT ®AKY/ITETA Y Huy | BP0y 100 | ToguHA LXII | 2023

3. YrosopHe cTpaHe npema 3/1U u MICA

Kao noteHuujasne yropopse crpane 3/IM u MICA nedunuiny umaoua, usaa-
Baolla, IOHYMOIIA U yCayTroAasia, ypehyjyhu npaBHe ogHoce usmehy mwux.

Hmanan jey ctamwy Aa npeballyje KpUITO ca jefHe HA APYTY ajpecy. [IpeHocom
ce ucnosbaBa GaKTUYKO pacnoJsarame, Koje peAcTaB/ba HYXKHHU YCJ0B 3a
IIPaBHO pacroJaramwe, 0JHOCHO 3aKJ/byYeke IPaBHUX IOCJI0BA T/ie je TpeMeT
npectanuje kpunto ([lamwanosuh, 2022, n. 81).

YecTo ce y TeOpUjU CTBApPHOT MpaBa KOPUCTe ABa TepMHUHA 3a ofpeheme
MMOBHHE: CTBap U 06po. MaKo ux cyJicka mpakca roToBO He pasJjuKyje, ,406po”
npezcTaB/ba OUJI0 KAKaB EHTUTET, MaTepUjaJHU UJIU HeMaTepHUjaHU, KOjU je
NpaBHO peJieBaHTaH. [lojaM jo6pa ce He TyMauu PeCTPUKTHUBHO jep ce pa3BojeM
HOBUX TEXHOJIOT'Hja Mpero3Hajy U HoBa Jo6pa. ,/lobpo“ je BepbasiHa CHHTe3a 3a
O3HauyaBakbe CBera IITO Y>KMBa 3alUTUTY, 63 0631pa Jja Jiv ce pajiy 0 TEJIECHUM
Wy 6ecTesleCHUM cTBaprMa. UMOBUHA NpeACcTaB/ba EKOHOMCKY BPpeJHOCT
KaJa ce 1ojaM , A06po“ ofipakaBa y eKOHOMCKOM cMHuc1y. CBa eKOHOMCKa Zj06pa
npeJcTaB/bajy UCTOBPEMEHO U paBHa J06pa, ajiu je oBaj MpaBHU TEPMUH
IUPHU U AYy6/bU Y OJJHOCY HA EKOHOMCKH. [JIaBHA KapaKTepUCTHKA MPaBHOT
Jlo6pa jecTe berosa MpaBHa 3alITHUTA, a He eKoHoMcKa BpeAHocT (Hrnjak &
Kasc¢elan, 2021, p. 118).

JlurutasHa UMOBHHA je GecTesiecHO 06po. [IpeTxojHO pasjauimerne nojMa
CTBap U Z06po Jlaje YBU/A y JIOI U360p TEPMHUHA KOjU 3aKOHO/IaBal] KOPUCTH.
[IpenM3HUju TEpMUH je ,TUTYJIAp", jep ,uMaJal” uMa JOTUYKY IIPETIOCTABKY
Marepujanoctu. , TUTynap” HOCU y ce6H BUIIM CTEIEH allCTPaKIivje, J0BO/baH
Jla 006yxBaTH W OBaj OGJHMK BUPTYyeJsHe, GecTesecHe MMOBHHE. THUTy/ap
cUM60JIM3Yje CKYTl MaKCUMaJIHUX oBJlalihierha Koja cy y oJjpeheHoM TpeHy TKy
¥ ofpeheHOM MpaBHOM CUCTEMY HajlIupa y noryeay Heke ctBapu (Hrnjak &
Kascelan, 2021, p. 118). ApryMeHT je Hey6ea/buB, 300 cBakako M03Haje TEpMUH
LS2aMaJan’”,

KosiokBHjasiHO ce kaxke ,Hucy TBoju K/by4eBH, HUje TBOj KpunTo®. [Io HeKUM
oco6MHaMa, MPUBATHU KJ/by4YeBU Cy CJUYHU XapTUjaMa o, BPeJHOCTH
(buHaHCHjCcKMM MHCTPYMEHTHMa) Ha JjoHocuona. He 3axTeBa ce perucrtpa-
IMja UMaolia WJU MpPEeHOCa; NpeTnocTaB/ba Ce Jla je MMaJial], 3aKOHUT;
MpaBo ce MpHU3HAje 0COOU Koja UHCTPYMeHT nocefyje. OBO UX pasJjHKyje
0/}, perUCTPOBaHUX UHCTPYMeHaTa, Tle ce BOAU eBU/JeHLMja 0 U EeHTUTETY,
a npeHoc je popMaJsiaH. UHCTPYMEHTHU Ha JJ0HOCHOLA Cy MPAKTUYHHU, aJH U
PU3UYHY, jep ce JIaKo KpaJly UM 3JI0yIOoTpe6/baBajy, a BbUXOBO Kopullhemwe
je y MHOTMM jypUCAHUKLMjaMa OrpaHUY€eHO UJIX NTOJI0KHO CTPOXKUM YCJI0BUMA
npoMeTa 360T Mpama HOBLA U GUHAHCHUpaka TepopusMa. McTo Baxu U 3a
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KpUINITO KJbydeBe. [y6HUTaK XapTHje, UCTO Kao r'y6GHTaK NPUBATHOT KJ/bY4a,
3Ha4YY ry6uTak go6pa.

upkysiapHa febuHUIHja ,M34aBaJall je foMmahe Uiu cTpaHo pU3UYKO JIUIE,
npeAy3eTHUK UJIM IPABHO JIMIE KoOje je u3jaJjio AUrutaaHy umosuny” (34U
4. 3, T4. 13) ce mo6oJbllaBa Kajia ce Kaxe: M3aBasial KpUnTo HMOBHUHE je
cy6jeKaT KOju KOHTpOJIMIIE CTBapamwe Kpunto uMoBuHe (MICA, npeam6ysia
20). KonTpoJia cTBapama je npecyjiHa jep yTH4e Ha IOHY/AY, a CAMUM THUM U Ha
BpeJJHOCT KpUNTO A06pa. OCKyHOCT OUTKOWHA M IPOrpaMupaHy ONTULAj CY
[VIAaBHU apryMeHT Y KOPUCT HberoBe BpeAHOCTH. [loHyaual je pusnuyka uau
npaBHa 0co6a UM Npey3eTHUK KOjU jaBHOCTU HYAU KpUII'TO UMOBUHY (MICA,
nebuHUHje, TY. 13).

4. TOKeHU Kao npeaMeT YUHU/JGe

4.1. Bpcme mokeHa

Y opHOCY Ha cTapuje nponuce Koju fJebunuuy kpunrtosanyte, 31 U MICA
JebUHUITY U HOBHU]jY BPCTY KpUNToAo6apa - TokeHe. TOKeH y CBAKOJHEBHOM
roBOpy 03HauaBa cUM60J1 Uau GU3UYKU MPeAMeT KOjU MPeACTaB/ba HEIITO
JlpyTo, HEKy BpeJHOCT UJIM IpaBo. Ha nprMep, )KeTOH y UrpaoHUL|aMa UJIU Ha
decTuBasIMMa CJIYKU Kao TOKEH YMECTO MpaBor HOBIA. MaKo »KeTOH caM 10
ceby HeMa BeJIMKY BpeJJHOCT, OH IIpe/iCTaBJ/ba IPaBO Ha oJipeheHy ycayry uiu
aKTHUBHOCT y o/jpeheHOM OKpyKemy.

JMruTasHu TOKEH je BpCTa JUTMTaJHE MMOBUHE U 03Ha4YaBa OUJI0 Koje ,HeMa-
TepHjaJIHO UMOBHUHCKO NPaBo“ Koje y AUrUTaHOj GOpMU NpeCcTaB/ba jeJHO
WJIUM BUlIEe APYyTrMX UMOBUHCKHUX NpaBa, yK/by4yjyhu U npaBO KOPHUCHUKA
JIUTUTAJHOT TOKeHa Zia My Oyay npyskeHe ofpeheHe ycayre (31U, un. 2, Ty.
3). TepmuH ,HeMaTepujasHO” cTBapa 3abyHY jep y rpahaHCKOM mpaBy HeMa-
TepujaJiHa obpa HeMajy TP>KUIIHY BpeAHOCT (HIp. IM4YHa A06pa). 3aKoHoAaBal,
3alpaBO MUCJIU Ha 6ecTe/IeCHOCT TOKeHa. HeMaTepujalHO MMOBUHCKO NIPaBo
je OKCUMOPOH.

W3 exoHOMCKe NepcleKTHBe, HOBAl|, KMa TPU NpUMapHe QyHKIHUje — MepUJIOo
Bpe/IHOCTH, CPe/JICTBO pasMeHe U KOH3epBalivja BpegHocTU. Oapehena cTBap
uu poba epeKTUBHO QYHKIMOHHIIE Kao CPeJCTBO pa3MeHe y IPOMeTY
aKo je cCTaHAAp/IM30BaHa, IMPOKO NNpuxBaheHa, Ae/bUBa, JIaKO IPEeHOCUBA U
HeNnoTpoIlHa. BUTKOMH, IJIaBHA U HAaj3aCTyIJbeHHja KPUIITOBAJIY T, UCITyHaBa
HaBe/leHe KPUTepHjyMe, I1a Ce M KOPUCTH Kao cpecTBo pasMeHe (Damnjanovig,
2022, p. 72). BuTKOUH HeMa U3/1aBaolia, Ia ce Ha khera He npuMewyje MICA
uau 3 jupeKTHO, HIIp. IpaBUJIa O U3/iaBakby HAa IPUMAPHOM TPXKULITY HUCY
peJieBaHTHa.
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KpunToBanyTe nonyT 6UTKOMHa, Litecoin-a cy ocMul/beHe fa 6yAy HOBal, Tj.
Ja GYHKIIMOHUIITY Kao OILITe CPeZiICTBO pa3MeHe, CPeICTBO YyBakha BPeJHOCTH
1 obpauyHcka jearHuua. OHe mpejcTaBJ/bajy peer-to-peer ajTepHAaTUBY
Jp>kaBHOM HOBLY ¥ UMajy cBoj MaTu4HHU BC. TokeHy, c pyre cTpaHe, UMaoLy
HyJe oJpeheHa eKOHOMCKa WJHM ylpaBJsbauka NpaBa WM My [Jajy HeKa
oBJsamthewa (HOpP. IPUCTYI ycayrama). Y mupeM CMUCIY, OHU CY AUTUTATHU
NpUKa3 UHTepeca y Be3H ca JJpyruM Job6puMa, NIporM3BOMMa UM ycayrama.
TokeHU ce eMUTYjy U IUPKYJIULIY HA Beh ycnocTaB/beHOM GJIOKUYEjHY paju
aKyMyJallyje kanuTaJja, uHaHCHpakba startap-oBa UM pa3Boja MUHOBAaTUBHUX
ycayra. BC ca Hajpa3BujeHHjuM ToKeHUMa je Ethereum, rje ce TpaHcakiuje
nsahajy matuyHoMm kpunrtoBaayToMm ETH. Ca gpyre cTpaHe, HajepegHUju BC
- OUTKOUH, HeMa TokeHe. Ha theroBoM BC nupkysuiie uckbpyuuo BTC. UcTu
TOKEH MO>Ke I10CTOjaTHU Ha pa3Jun4nuTUM BC 1 ja Ma pa3/IMu4uTy BpeJHOCT. /la
6u npeaMeT o6aBe3e 6HO oapeheH, TOTPeOHO je OAPEeUTH HE CAMO KPUIITO
no 6pojy Hero ¥ BC Ha kojeM he peasii3oBaTu TpaHcakiuja. OBo je BaXKHO jep
Op3uHa U TPOLIKOBU TpaHcakLuje (rac) 3aBuce of BC koju ce KopucTH.

Y npaBHOj 1IMTEpaTypPy U aKTUMa KPUIITOBAJIyTe Ce HAa3UBajy IIJIaATHU TOKEHH,
TOKEHHU 3a pa3MeHy UJIM BaJlyTHU TOKeHU. TakBa TepMUHOJIOTHja 36y byje. Jlok
TOKEeHU THUIIMYHO UMajy NMOJJIOTY Yy BUY HEKOT JpyroT 00pa, KPUIITOBAIYTE
MMajy BpeJHOCT HeBe3aHy 3a ipyra fobpa. KpunrtoBaJsyTe cy HajpaHUjU KPUIITO
06JIMK, 3a1104eT HacTaHKoM 6uTKoruHa 2008/2009. TokeHU npecTaB/bajy APYTY
kpunto reHepanujy (Houben & Snyers, 2020, p. 18).

TokeHU MOTy IpeACTaB/baTH 6UJIO LITA, 0 PU3UUYKUX 06jeKaTa [0 [JIacauyKuXx
npaBa yHyTap CBOI ,eKocHcTeMa“. NHBECTHIIMOHU TOKEHHU [Jajy UMaoLy
ynpaBJ/bauyka npasa U auBuzeHay. BNK TokeH, Ha npumep, Aaje HeJes/bHe
npoBusuje y kpunroBaayTtu eter (ETH) u uszaje ce pagu npukymn/bama
KanuTaJja, CJAUYHO TpaJULMOHAJHUM QUHAHCHUjCKUM HHCTPYMEHTHUMA.
KoprcHuuku TokeHn omoryhagajy npucTyn cneliuprUYHUM allJIMKalujaMa uin
ycayrama (Motika, 2022, pp. 21-22). Ha npumep, Golem (GNT) u Filecoin (FIL)
oMoryhyjy npucTyn padyHapCKUM KanaliuTeTUMA U CKJIaUIITERe oJaTaKa.
Xubpuguu TokeHu Kao Crypterium (CRPT) koM61HYjy BUllecTpyKe pyHKIIHje,
nonyT nsahamwa HakHa/za, nonycre ¥ ydemhe y 106UTH, Y4MMe NPeJCTABbAjY
eHurmy 3a 3akoHojaBia (Houben & Snyers, 2020, pp. 21-22).

KopucHUYKHY TOKEH je BpCTa KPUIITO UMOBHUHE KOja Jlaje MPUCTYHI POOU UJIU
yCJy3U KOjy Npy»a weroB usgasadan (MICA, gebununuje, 4. 9). Jobap
npuMep je Basic Attention Token (BAT), fenieHTpaIM30BaHy, TPAHCIIapEHTHU
pekJlaMHU ToKeH 3acHoBaH Ha Ethereum BC. BAT nose3syje orsiamuBade U
KOpPHCHHKe MOBOJIOM orJiamaBawa. BAT je nuHTerpucan y Brave untepHet
nperJiesay, M3ajHUpPaH Ja N060Jbl1a NPUBATHOCT U CUTYPHOCT KOPUCHHUKA.
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KopucHunu no6ujajy BAT TokeHe 3a riefame pekjaaMa JJok KopucTe Brave
nperJiead. TokeHU ce KOPUCTUTeE 32 GUHAHCUPabe OMU/bEHUX CAjTOBA UJIU
KaHaJla, a Takohe ¥ 3a NPUCTYI Pa3HUM IPEMUjYM capkajuMa U QyHKIMjaMa
yHyTap Brave npersiefava. KoHuenT nokyuasa fia pelv HEKOJIMKO po6JieMa
TpaAULMOHAJIHOT JUTMTAJIHOT OrJIalllaBakha, Kao LITO Cy NPeKoMepHa U3J10XkKe-
HOCT peKJiaMaMa, HapyllaBake NPUBATHOCTHU U HeebUKACHA AUCTPUOYLIHja
pekJyiaMHor 6yyeTa. OrnamnBayy nuahajy KopucHUKe JUPEKTHO TOKEHOM,
6e3 nmocpeIHUKA.

4.2. Cma6éu/jgiHu moKeHu

CTabuJIHM TOKEHU MMajy N0Ce6HY HaMeHY LITO UX CBpcTaBa U3Mely TokeHa U
KpunrtoBaayTa. Bynyhu fa cy kpuntoBaayTe U3J/10XKeHe BeJIUKUM QIYyKTya-
[MjaMa Kypca, TeIIKO MOTy Jia 3aMeHe HoBall. CTaGMJIHM TOKEHHU Cy HacTaJIu C
LjM/beM Jia ce npeBa3uhe npob6sieM BUCOKe BOJATUIHOCTH KapaKTepUCTHYHE
3a TpaJuIllMOHAJJHe KPUIITOBAJyTe NONyT 6MuTKorHa U Ethereum-a. Ctabuinu
TOKEeHH 0/ip>KaBajy cTabUJIHY BpeAHOCT Be3yjyhu ce 3a ipyra o6pa, HAPOYUTO
amepuukHu poJap. Ha npumep, 1 USDT yBek Bpenu 1 USD. Tume ce omoryhasa
KOPUCHMUIMMa Ja 6e3 pu3vKa U3HeHaJHOr TyOUTKa BPeJHOCTH YKUBAjy
y NpejHOCTHMA JUTUTAJHOT HOBLA — 6pP3MUM, CUTYpPHUM TpaHCaKLiMjaMa
rji06aJIHOT loMalllaja U CMakeHUM TPOLIKOBMMaA 6e3 nocpeHuKa. [lorogHuju
3a CBaKOJJHEBHE TpaHCaKIHUje, Kao ¥ 3a YyBake BPeJHOCTH, CTAOUJIHHU TOKEHH,
€ 063MpOM Ha TO Jla UX YTJIaBHOM eMUTYjy N03HATH Cy6jeKTH, npyxajy Behu
ocehaj curypHocTH, IITO AONPUHOCHU HUXOBOM YIJIIUBY Y TpaJULMOHAJIHE
drHaHcHjcKe cucTeMe.

3a passuKy oJi IpBe reHepalje KPUITOBAIyTa Koje KapaKTepHlle NOTIyHa
JIe[leHTPAJIM30BaHOCT 1 0/ICYCTBO O/ATOBOPHOT M3/1aBaolia, CTA6UJIHN TOKEHH Cy
KOHIIUIIMPaHHU TAKO Ja ’bUX0Ba BPeJHOCT NPOU3J1a3U U3 IOTPAKHUBakha IpeMa
KOHKPETHOM Cy6jeKTy, mpeMa pe3epBHd UMOBUHE UK GpoHJ0BUMA. buxoBa
CTabUJIHOCT je OCUT'ypaHa MoJJIoroM y BUAY peaJsiHe, JUKBUJHe pe3epBe. Ha
TPXKUIITY Cy no3HaTH TokeHU Kao Tether (USDT), Multicollateral DAI (DAI)
i Gemini Dollar (GUSD), npucyTHH Ha pa3induTuM BC. OHU ce KOopUCTe Kao
ONUITE CPe/iICTBO pa3MeHe y NpOMeTy Aobapa UJH ycayra Koje npya HeKo
Tpehy, a He u3gaBaJa,. [lo ToMe ce pa3/IMKYjy 04 KOPUCHUYKUX TOKEHA, MajJia
rpaHHIEe HUCY YBEK OLITPE.

MICA pesin KpunTo Ha TpU BpcCTe. [IpBa BpcTa je KPUNITO YHja Ce BpeTHOCT
CcTabuin3yje Be3UBamkEM 3a CaMO jeJJHY CJAYKOEHY BaJIyTy, BPJIO CJAUIHO
eJIeKTpOoHCKOM HoBLY U3 JlupekTuBe 2009/110/E3. OBa esleKTpOHCKA 3aMeHa
3aTOTOBUHY Ce KOPUCTUTH 3a mJ1ahame, To Cy TOKeHHU e-HOBIA. IpyTy KPUIITO
BPCTY YMHE TOKEHU Be3aHHW 3a UMOBUHY, LITO 3HA4YM Jla Cy CTaOUJIN30BaHU
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HEKHUM JJPYyTUM UMOBUHCKHUM JJ06POM HJTH TPABOM HJIM FbUXOBOM KOMOWHAIHjOM,
yKJby4yjyhu jeHY uu Bulle cayx6eHuX BasyTa. U koHauHo, Tpehy BpcTy
YUHU KPUIITO KOjU He CNa/jia HU Y e-TOKeHe HU Y TOKeHe Be3aHe 32 UMOBHUHY,
yK/byuyjyhu kopucHuuke TokeHe (MICA, mpeam6ysia 18). [IpBe ABe rpyIe, Kako
ux oapebhyje MICA, jecy cTabUJIHU TOKEHHU.

CtrabuyiHa AUrUTaJHa UMOBHMHA je U3JaTa C LJU/beM LITO MakbUX IPOMeHa
Bpe/JIHOCTH, a ,4Hja je BpeJHOCT MoBe3aHa ¢ BpeAHOIIhy 3aKOHCKOT CpeiCTBa
nJiahama UM jeJHOT UM BUIlIe UMMOBUHCKUX IIpaBa Koja MMajy MaJie IpoMeHe
BpeJHOCTH (HIP. Be3uBakbe 32 3BaHUYAH KyPC JUHAPA UJIU KYPC CTPaHe BalLyTe
KOju je pesiaTUBHO cTabusaH)” (3/11, nojmoBy, T4. 38). 3/ camo feduHUlIe
CTAaGUJ/IHU KPHUIITO, aJIU Ce OH IOCJIe y TEKCTY HUTle He MoMube. lllTaBulie,
ckpeheMo na)kmwy Ha jeanuky HenpenusHocT 3/JM Koja UMa npaBHU 3HA4aj.
Jp>xaBuu kpunTto (CBDC) usjaje neHTpasiHa 6aHKa 3a njaahame U HaMUpebe
(AumutpujeBuh, 2021, p. 20). CBDC je esieKTpoHCKa HOBYaHA BPEAHOCT KOjy
rapaHTyje neHTpaJsiHa 6aHkKa. Y 3/IU nuuie: ,JUruTaJIHAa UMOBHHA HE YKJbYyYyje
aurutajHe 3anuce BaayTa KOJE cy 3akoHCKO cpeAcTBo nuahama“, ma caegu
Jla je cTaGUJIHU KPUIITO Ca MO/AJIOTOM y HEKOj 3BAaHUYHOj BaJIyTH UCKJbYYeH.
Tpeb6a fa nuile: ,AUrdTajJHa UMOBHHA He YKJ/byuyje JUTUTAJHE 3aluce
BasyTa KOJU cy 3akoHCKO cpeicTBO IJlahawa“, jep ce orpaHUYere OJJHOCH Ha
JIp>)KaBHU KPUIITO, OJHOCHO 3aKOHO/,aBall XeJIu Jla Kaxke Jla p>KaBHU KPUIITO
HUje o6yxBaheH MOjMOM AUTHTAJHA UMOBHHA. /laKkJie, HaTJIallleH je TPUBATHU
KapaKTep KPUIITO A06pa, LLITO y3MMaMO Kao KpUTepUjyM 3a ileGUHHUCAHE OBOT
nojMa 3a notpebe rpahaHckonpaBHe HayKe.

WManal cTabuHOT TOKEHa je moBepuJal u3jaBaona. UMaonu TokeHa Be3aHUX
3a UMOBUHY UMajy TpajHO paBoO OTKyNa npeMa uszgasaony. OH je Ay»KaH Ja
HX OTKYNHY HOBYAHUM CpeJiICTBUMA jeIHAKe BPeJHOCTH Kao A06po Koje YUHU
noaJsiory TokeHa (MICA, npeam6ysa 57). UMaoud ToKeHa e-HOBIIA MMajy
HOBYaHO MOTPa’KMBake MpeMa U3/aBaolly, 0JHOCHO MOTYNHOCT Zia ra yHOBYe
1o HoMUHaJHOj BpeaHocTu (MICA, mpeam6by.ia 67). Y npakcu je 6UJi0 npuMmepa
Jla ce IpaBo OTKYyIMa yracu 6e3 HaMUpetba jep je u3AaBaJsial HeJMKBUAaH. Kako
6u ce To cipeuunsio MICA nponucyje o6aBe3Hy pe3epBy.

Y norsiely CHTypHOCTH ¥ Ha OCHOBY QpyHKI[HOHHCatha OCTOje pa3IMuUTE BPCTE
CTabUJIHUX TOKeHa. CTabUITHU TOKEHH NOAP>KaHU HOBYAaHUM CpeJiICTBUMA Ce
M3/1ajy y 3aMeHYy 32 HOBYaHH JIETIO3UT KO/ U3/1aBaolja, 0OMYHO IIPABHOT JIUIIA.
WspaBanan uau Tpehe Jvie rapaHTyje OTKYI 10 HOMHHAJJHOj BPeJHOCTH.
KosilaTepasin3oBaHu cTa6UJIHU TOKEHHU Cy ToceGHA KaTeropuja Koja o6yxBaTa
nBe noaspcte: Off-chain kosaTepanuzoBaHe (06e36eheHe) cTabUIHE TOKEHE
HO/IP3KaBajy TpaAMIIMOHAIHA UMOBUHCKA ZI06pa Kao IITO cy po6a U HEKPETHHHE.
On-chain xoslaTepasin3oBaHe cTabUIHE TOKEHE MOPKABajy Apyra KpUITO
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flo6pa. TakaB KoJlaTepaJs ce 4YyBa JielleHTpaan3oBaHo U omoryhaBa Behy
GIEKCUOUIHOCT M UHTETPalUjy ca KPUIITO TPXKUIITUMA, HIIp. Multi-collateral
DAI (DAI). CTabu/iHM TOKEHHU MO/ p>KaHU CKynoM pedepeHTHUX Jobapa Kao
HO/JIOTY UMajy po6y, HEKpEeTHHHE, p>KaBHe XapTHje 0/l BpeJJHOCTH U KJIaCU4YHe
BaJsyTe. tbuxoB MexaHu3aM cTabuan3anuje QyHKIIMOHUIIE CIUYHO Kao KO/
nHBecTULMOHUX poHJ0Ba (ETF), rae uMaony HeMajy JUPEKTHY IPaBHY Be3y
ca nogJsioroM. CTaGUJIHM TOKEHH 3aCHOBAaHHU Ha OYeKHBambUMa Cy 3aHUMJ/bUBU
jep ’UXOBA BPeZIHOCT HUje IUPEKTHO Mo p:KaHa UMOBUHOM, Beh ce ocsiamba Ha
O4YeKHBaka KOPUCHHUKA Yy Be3U ca 6yAyhoM KynmoBHOM Mohy CTaGUJIHOT TOKeHa.
buxoBa BpeJHOCT IPOUCTHUYE U3 IOBEPEHHA Y FBUXOBY JIyTOPOYHY OJIPXKUBOCT
(Houben & Snyers, 2020, p. 37).

MICA o6JinKyje cTabuHe TOKeHe Kao GUHAHCHUjCKU TPOU3BO/ yHyTap EBpornicke
yHHUje, nponucyjyhu na usgasaJai Mopa a 6y/ie IpaBHO JIUIe PETUCTPOBAHO
y EY, u 3a6pamyje u3gaBaonrma U3 Tpehux seMasba NpyUCTyN Ha TpkuuiTe EY.
Pe3epBe y BUJlY BUCOKO JIMKBUAHUX PUHAHCHU]CKUX MHCTPyMeEHATa OJ[P>KaBajy
ce TOKOM >XMBOTHOTI BeKa CTabUJIKOMHA, a CacToje ce 0J Cpe/cTaBa 3a Koja
rapaHTyje Ap’KaBa WJIM JApyra noysaaHa HHCTUTYyIHja (Apostolov, 2020). Ha
TPXKUILITY JOMUHUPAjy cTabusHu TokeHU nonyT Tether (USDT), USD Coin
(USDC) i Binance USD (BUSD), koju 3ajegHo 3ay3uMajy oko 90% Tp>XHULIHOT
yAeJsa u cBU cy Be3aHu 3a USD. CtabusiHu TokeHH Be3aHu 3a EUR 3aysumajy
Matbe 0/ 110J1a MPOIeHTa TPXKUILITa, Maga uM MICA orBapa nyTy 6yayhHocTH.
EURT je TpeHyTHO Bojehu cTabUJHU HOBUMh Be3aH 3a €BpO, aJid HETroB
uszaBaJarn Huje us EY. UsgaBaonu nonyT Tether-a i Circle-a, u vsuxoBu EUR-
Be3aHU CTAaOWUJIHU TOKEHH, He UCTTyHaBajy 3axTeBe MICA, yrjiaBHOM jep cy
IbUXO0Be pe3epBe cMeluTeHe BaH EY (AnocTtoJsios, 2020, p. 195). U3paBaonu
Haj3HaYajHUjUX CTAaOUJIKOMHA HEMAjy ceuliTe y EY, HUTH je cacTaB pe3epBHe
nMoBHHe y ckaaay ca MICA. EURS, kao Jipyru 1o BeJTMUUHHU CTaGUJIHA HOBYHM N
Be3aH 3a eBPo, U3/|Baja ce 3axBaJbyjyhu CBOM M3/JaBaolly perUCTPOBaHOM Ha
Mausty, yianunu EY. MehyTum, He Moxke ce 1eGUHUTUBHO NOTBpAUTHU Aa EURS
HcnywaBa ocTaJie 3axTeBa u3 MICA (Apostolov, 2020, pp. 195-197).

Kaga cy nmoap»aHu JIMKBUJHOM pe3epBHOM MMOBUHOM, CTAOUJ/IHU TOKEHU
GYHKIIMOHMINY Kao CpeACTBO NMJahamwa U cayXe Kao MOy3/JaHO CPeCTBO
pa3MeHe UJIM YyBakha BPeJHOCTH, LITO je 6UJ1a HAMeHa eJIeKTPOHCKOT HOBLIA
u3 3akoHa o maaTHuM ycayrama (,Ci. riacauk PCY, 6p. 139/2014 n 44/2018)
KOjU Y IPAaKCU HUje OMACOBJbEH.

4.3. NFT kao uHdueudyasiHo odpeheHa o6ase3a

NFT je ckpahenunasa,Non-Fungible Token“,y npeBoay ,He3aMeH/bUBH TOKEH".
To pururtasiHo J06PO Mpe/CTaB/ba HEKO MHAUBUAYAIHO o/ipeheHo nmpaBo
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WJIY I0Ka3 0 ay TEHTUYHOCTH jeJUHCTBEHOT A,06pa, Kao LITO je yMETHUUYKO
JleJ10, KOJIEKLJMOHAPCKHU NpeJMeT, UMe JJoOMeHa UJU BUPTyeJiHa HEKpeTHUHA.
[naBHa passinka usmeby npometa NFT u gpyrux KpUmTo BpCTa JIEXU y
IbUX0BOj ,3aMeH/bUBOCTU". KpunToBanyTe cy ,fungible“: cBaka jejuHuIa uma
HCTY BpeIHOCT Kao U 6UJI0 Koja Aipyra ucta jeguHuua. Ha npumep, jesad BTC
Bpeau Kao ¥ 6uso koju Apyru BTC. HanpoTtus, cBaku NFT uMa jenuHCTBEHY
BpeZlHOCT Y He MOe Ce jeJHOCTaBHO 3aMeHUTH ApyruM NFT-oMm jep Hema
yHUBep3aJiHO yTBpheHy BpeaHocT. TproBuna NFT TokeHOM cTora ykJbyuyje
KYNOBHUHY U IPO/ajy je JUHCTBEHUX, He3aMeH/bUBUX JUTUTATHUX A06apa, 10K
je mpoMeT KpUNTOBAJIyTa BUllle BOheH 3aKOHOM NMOHYZe U IOTpaxie. BpegHocT
NFT 3aBucu o 0ocobrTe HaKJIOHOCTH, adpeKliyje UIr eCTeTCKe BpeJJHOCTH.
Anasiordja ca yHUKaTHUM CTBapuMa je npukJagHa. [lpomnamhy oBor kpunro
Jlo6pa o6aBe3a ce racy jep je UCHyHeme N0CcTaa0 HeMoryhe, 3a pasJ/iuKy o,
CTaOUJIHOT TOKEHA I'/ie je 06aBe3a reHepUyHa.

MICA ce He npuMewyje Ha KPUIITO KMOBUHY KoOja je jeJUHCTBEHAa U He3a-
MemUBa 3a Jpyry KPUITO UMOBHHY, YK/bYUyjyhu AUTUTAHY YMETHOCT
U KOJIEeKIIMOHApCcKa Ao6pa. BpeHOCT TakBe KPUITO UMOBHHE 3aBUCHU O/
jeAMHCTBEHUX 0COOMHA U KOPUCHOCTHU 3a uMaona. MICA ce He mpuMeRyje Ha
KPUIITO KOjH NpeJCTaB/ba yCAYTY UJIU PU3HUYKY CTBAp KOja je jeIMHCTBEHA U
He3aMemwHBa (0JHOCHO UHAUBU/AYAJIHO ofpeheHy Y4MHU/0Y). Je JUHCTBEHOM U
He3aMemhHUBOM KPUIITO UMOBHHOM Ce Takohe Tpryje v oHa ce Takohe akyMyJiMpa
U3 IINeKyJIaTUBHUX pasJiora. lbeHa BpeHOCT Mehy TUM Make 3aBUCH O/] IOHY i€
Y IOTpa’kibe, a BUIIle o/ Moce6He HAKJIOHOCTU KOHKpeTHor Kymia. 3/IU He
nomume NFT.

[lojenvHauyHu AeoBu (Gpakuuje) jeJUHCTBEHE U HE3aMebHBE KPUIITO UMOBHHE
HUCY jeIMHCTBEHU U He3aMebUBU. KpUITo y BeJIMKUM cepUjaMa UM 36UpKaMa
WH/J UL Hja je 3aMeH/bUBOCTH. [lyko mpunucruBame je JUHCTBEHe O3HAKe KPUIITO
MMOBHHH CaMoO 110 ce6U HUje J0BOJbHO Jla OHa TOCTaHe UHAMBUAYyaJHO ofpeheHa.
Y TOM KOHTEKCTY, Ka/ja IpoLemyjy U KJAacUPUKY]y KPUIITO UMOBUHY, HaJJIEXKHU
OpTaHU MOCTYMajy M0 NPUHLUIY ,CYLITUHA Tpe dopMe” ma Kiaacupukanujy
oZpehyjy KapaKTepUCTHKe, a He Ha3UB KOjH je uaaasajar ojpeano (MICA,
npeamb6ysia 11). [I[paBHa npupoza KpunTo fobpa ce oapehyje npeMa kberoBum
0cobHUHaMa, a He IpeMa keroBOM UMEHY.

5.YroBapame KpMITO ycayra

Tepmun ,KopucHUK AuUruTasHe HMOBUHe“ o3HayaBa QU3UYKO JIHIlE,
npeay3eTHUKA UJM IPAaBHO JIMLE KOje KOPUCTU UJIU je KOPUCTUJIO YCIAYTY
NOBe3aHy C JUTUTAJHOM UMOBHHOM WJIM Ce NPY’KaoLly ycJayra oBe3aHUX C
JUTMTaJHOM HMOBHHOM 06paTHJIO paau kopulthemwa te ycayre (34U, 4. 2,
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TY. 35). ,Ksnujent” je npukaaguuju tepmut (Bugetu: MICA, nedununuje, T4.
39). KsinjeHT je jenHa yroBopHa CTPaHa, ZIOK je ycayroaasal apyra. [Ipyskanar
ycJyranoBe3aHUX C KpUIITO MMOBHHOM je IPaBHO JIMLe UJIM NpeAy3eTHUK YHja
je leIaTHOCT Py Kakbe jeJHE UJIH BULIE YCayTra Ha podeCcHoHaTHOj OCHOBH, €a
oarosapajyhom sosBosioM (MICA, nedununuje, T4. 15). 3/IU kpyr ycayrosanana
OorpaHMYaBa UCK/bYYUBO Ha MpUBpeAHa ApywTBa (34U, 4. 52)

Kpunrto ycayrozaBuu Hyae pa3auuuTe ycayre. [Ippa kaTeropuja ycayra
obyxBaTaynpaBJ/bakbe IJaTGOPMOM 3a TProBake, pa3MeHy 3a HOBUaHa Cpe/iCTBa
WJIY 32 APYTY KPUIITO UMOBUHY, YyBakbe U YIIPaBJ/bakbe KPUIITO UMOBUHOM, Ka0
Y [IPeHOC Y MMe KJidjeHaTa. /lpyra KkaTeropuja ycjayra o6yxBaTa njacupame,
M3BpIlethe HAJIOra y UMe KJIMjeHaTa, CABETOBAbE U YIIpaB/bakbe MOPTHOIHOM.
MICA ce He pUMembyje Ha ycayre NpyKeHe NOTIYHO JlelleHTpaJu30BaHo 6e3
HMKaKBOT MOCpeJHUKA. AKO KPUIITO UMOBHHA HeMa HM3/aBaolia KOju ce MOoXe
uaeHTUPUKOBaTH, HUje 06yxBaheHa oBoM ypeaooM. MehyTHM, cCy6jeKTH KOju
Npy»Kajy ycayre y Be3W ca TAKBUM KPUIITOM Hnak cy obyxBahenu (MICA,
npeambysa 22).

KpunTto ycayre yk/byuyjy: 1) KynoBUHY U NpoJajy y UMe KJUjeHaTa; 2)
JUPEKTHY TPrOoBHHY AWUTHMTAJHOM MMOBUHOM 3a HOBYaHa CpejCTBa WUJHU
eJIeKTPOHCKH HOBall; 3) pa3MeHy jeJiHe BpCTe JUTUTAIHE UMOBUHE 3a JipyTy;
4) yyBamwe U ynpaB/bame; 5) noMoh y U3fiaBamwy U JUCTPUOYLIUjU; 6) Bohemwe
perucTtpa o 3aJI0’)KHOM NIpaBy; 7) NpUXBaTake U IPEHOC JUTUTATHE HMOBUHE;
8) ynpaB/bae UHBECTUIJMOHUM NOpTPo11oM; 9) opraHu3oBatbe naatdopme
3a TproBame (3/JY, 4. 3). Koz 0BHX yciyra KpUITO jecTe NpeJiMeT YUHHUIOE.
CaBeToZlaBHe ycJiyre nopesaHe € AUTUTAJHOM UMOBUHOM (4. 5 3[JU) u
npaTehu yroBopu HeMajy KpUIITO Kao npeaMeT YHUHUAGe, Beh ce ofHOCe Ha
IepcoHaJ/In30BaHe npenopyke kaujenty (MICA, T4. 24).

[Ipy>kaJsiall KpUIITO yCJayre je Ay>KaH /a ca KJIHjeHTOM 3aKJ/by4H yroBOP KOjU
JedbrHHUIle TpaBa U o6aBe3e, y3 MOTYNHOCT no3uBama Ha ONUITE YCJI0Be
II0CJIOBaKa. YTOBOP CaJp>KU M3jaBy KOPUCHHUKA Jia je YIIO3HAT Ca ONIITUM
yCJIOBMMA, a U3MeHe MOpajy 6UTH JOCTYIHe KJIUjeHTHMa ce/laM JlaHa npe
BbUXOBE NIpUMeHe. YTOBOp ce 3akKJbyuyje y nucaHoj ¢popMH, yKbyuyjyhu
eJIeKTpoHCcKy popmy (3/1H, u. 82).

,Y3BpIlIaBame HaJI0ra" 3HaUu 3aK/by Y€€ YTOBOPa O [IPO/jaju y UMe KJIHjeHaTa
(MICA, Tu. 21). Kaga ycayrogasal u3BpliaBa HaJIoOT KJUjeHTa, a MCTOBPEMEHO
je Apyra yroBopHa CTpaHa, jaB/ba Ce CJAUYHOCT Ca YCJAYroM pa3MeHe KPUIITO
3a KpUIITO UJM KPUNTO 3a HOBal,. MehyTuM, Npy pa3MeHU KPUIITO 3a KPUIITO
WJIM KPUIITO 3a HOBAl ycayrojaBal ofpebyje ueHy. Hacynpot Tome, npu
M3BpIlaBamwky KJWjeHTOBUX HaJiora ycJyrojaBal, Mopa BOAWTHU padyHa o
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Haj6osbeM Moryhem pe3ysaTtaty 3a kaujernta (MICA, npeamby.ia 87). 3/1U Hema
aHaJIOTHY o/Ipe/I0y Koja 3abpamyje CYKob uHTepeca.

[IpoceyHoM nmoTpoIa4yy HUje JIAKO Ja paclioJiaXe KPUIITOM jep je PU3UK
o/, r'y6UTKa 360T TeXHUYKE HEMUCMEHOCTH BUCOK. YCJYyTy IpeHoca Npy:xa
ycJayrojaBal, Koju y UMe KJHUjeHTa NPEeHOCHU KPHUIITO C jeJjHE aJpece Ha
Apyry. OHa He yKJbydyje BaJUJaTope, YBOPOBE UJHU pyAape Koju noTBphyjy
TpaHcaknuje U axxypupajy BC. Yo6uuajeHo je ga ycayroaBuu Hye MPeHOC y
OKBMpY yCJyre 4yBawa, ylIpaB/bakha UJIU pa3MeHe. [IpeHoC TokeHa e-HOBLa ce
cMaTpa IJIATHOM yCJAyToM Kako je Aedunucano y lupexktusu (EY) 2015/2366
(MICA, npeambysa 93). Ycayra ,ipuxBaTa/IpeHoca KPUIITO UMOBUHE" o 3/1U
MMa CacBUM Jipyraduje 3Hauekmwe IITO objallkbaBaMo y HacTaBky (3/1U, 4. 3,
NpeTNoc/aAe U CTaB).

6. [IpaBHM NpOMET Ha OCHOBY YyroBOpa M 6JIOKYEjH
6.1. 3akoHUMO Mpcuwme u npomuenpasHuU npomem

Npeja peneHTpasiM30BaHOT TPXKHUIITA je Ja 3aMeHH TpaJUIlMOHAJIHE
e-TProBUHCKe nJaTdopMe aJiTepPHATUBOM KOja JUPEKTHO MOBe3yje yTOBOpHE
CTpaHe YHyTap Mpexe paBHONPAaBHUX yYeCHUKA (peer-to-peer). [Ipumepu
nocrtojehuxnpruMeHao6yxBaTajy MehyHapoJHY TPproBUHY, po/iajy, pHHAHCHjCKe
TpaHCaKIiuje, JOrMCTHYKE YTOBOpe Be3aHe 3a yB03, U3B03, npaTehe ycayre y3
[apUHY U YIPaBHU MOCTYNAaK, Kao U KOHTPOJIy KpeTakha U MopekJia pobe
(European Parliamentary Research Service, 2020, p. 27). [leneHTpainu30BaHO
TpuliTe oMoryhaBa epukacHO U je/JHOCTaBHO KpeJAUTHUpalbe, U3/[aBathe
rapaHIiyja, IpEKOMOPCKO OCUTYPakbe, eIEKTPOHCKE CePTHPHUKATE 0 KBAJUTETY,
3alITUTY 3/IpaBOT JIAHIIA TPOM3BO/Ikh€e y IpexXpaM6eHoj UHAYCTPUjHU (BUAETH:
Ctynuje caydaja) (European Parliamentary Research Service, 2020, pp. 57-109).
Bsiok4dejH oMoryhaBsa yroBapaurMa Koju ce He 03Hajy a CUTYpPHO, 6e3 0631pa
Ha MeDhyCoOHO oBepeme, pa3Mewyjy AUTUTAIHA J06pa AUPEKTHO peer-to-peer
Ny TeM HJIM IPEKO NOCpeIHUKA aKO TPOMeT 06yXBaTa U KJIaCU4HY po6y. 3a To
Cy 3acJiy>KHa TpHU IVIaBHA KOHCTPYKTHUBHA eJjieMeHTa: (1) peer-to-peer (P2P)
Mpexa, (2) MexaHU3aM KOHceH3yca U (3) KpunTorpaduja jaBHOT U IPUBATHOT
kJsbyua (Barbereau & Bodd, 2023, p. 4).

TpaHcaknyja ¢ AUTMTaJHOM HMOBMHOM O3HadaBa KyINOBUHY, IPOAJjy,
NpUXBaTakbe UM NPEHOC AUTUTaIHE UMOBUHE UJIK 3aMEeHY IUTMTaJlHE UMOBUHE
3a Apyry AurutanaHy umMmoBuny (311, nojMmoBwy, T4. 34). Kako ce KpUNTOo NpeHoCH
ca jeHOT WMaolla Ha Apyror? Ajpeca o3HavYaBa jeJUHCTBEHY 03HAKY (EHT.
identifier) BUpTyeJIHOT MecTa Koje caJip>K1 oJlaTKe 0 oApeheHoj IUrnuTasHoj
MMOBUHHU. YHUKATHU HU3 3HAKOBA O3Ha4aBa O/lpeIUIITe 3a CJIabe U IPUMake

174



M. liBeTkoBuh | cTp. 159-187

KPUIITO UMOBHHE, [IONY T a/ipece e-NOIITe UK 6poja 6aHKOBHOT padyHa. Afipeca
je jaBHM unenTUduKaTtop Ha BC u Moxe ce 6e36eaHO AeauTu Apyruma. OHa
npeJicTaB/ba NOjeJUHIA, OPTaHHU3AIH]jy UM IAMETHH yroBop (MPOTOKOJI).

Kapa je peu o on-chain TpaHcdepy KpunTo HMOBHHE, IPOLeC Ce 0/ BHja KPO3
6JIOKYEjH 3a BepupUKaALMjy U perucTpalnujy TpaHcaknuje. [I[peHocusian umMa
CBOj MPUBATHU KJ/byY, Ayradak ajda-HyMepruuKH HU3, KOjU CBAKU HUMaJiall
Jobuje npuiMKoM HHTepakiuje ca BC. [I[pumasaln noMmohy cBor npuBaTHOT
KJbyua reHepulile IPUjeMHY aJipecy U Ha 61JI0 KOjH HauMH je asbe HIPEeHOCHUOoLy
(mopykoM, IUKTUPakbEM, CIMKOM, CKeHUpamweM QR Kozia). [IpeHocuian uHUIMpa
TpaHCaKIlMjy yHOCOM IIpUjeMHe ajipece U oJipehyje KoJMUMHY KpUIITO UMOBHHE
Kojy masbe (Hip. 0,002 BTC). [[pyBaTHYU KJbyY CJAYKHU KAaO JUTHUTAJTHU MMOTITHC
KOju ayTOpHU3Yyje ¥ LITUTU TpaHcaKHjy. CaMo 3HaJ1al IpUBaTHOT KJby4ya MOXe
HHUIMPATHU TpaHchep CpeAcTaBa, ITO je PyHJaMEeHTAJJTHO 32 CUTYPHOCT U
VHTerpuTeT cBaKe TpaHcaKLuje. HAKOH MHUIMpamwa TpaHCaKLUja ce MPeHOCH
Ha BC u nmojiexxe moTBphUBamwy 01 CTpaHe pyAapa UJIU BaJuJaTopa, 3aBUCHO
0/l KOHKpeTHe MpeXe U NpoToKoJa. HakoH 1ITO je TpaHcakIKdja 3abesiexxeHa
y 6JI0K4YejHy, MpUMaJall ocTaje HOBU uMaJiall. [Iponec je TpaHcapeHTaH,
CUTypaH U upeBep3ubuIaH. 3anpaBo, BC camo Gesiexxu (3anucyje) mpoMeHy
Jla je KpUIITO ca NMpBe ajpece cajia Ha JIpyroj aJjpecH, Tj. HOBU GUJIAHC 3a 06e
aapece. BaxxHo je fia ce IpuBaTaH KJby4 He U3Try6U UM OTKpPHje, jep CBAKO KO
¥Ma IpUBaTHU K/by4 KOHTpoJIUIIe KpulTo. Kao Harpazy 3a ofpxamwe cUucTeMa,

pyZAapu Ao6ujajy mpoBU3HU]Y.

Y npakcH ce fieliaBa ia KpUITO POMEHHU BJIACHUKA TPABHUM I10CJIOM, aJIv Ce
Ta mpoMeHa He ofpakaBay BC. OBo je off-chain mpeHoc, 6e3 6esnexemay BC, Ha
OCHOBY IMCaHOT WJIK YCMEHOT criopa3yMa. [Ipesiaja npuBaTHOT KJby4da Ha OUJIO
KOjU HaYHMH (HIIp. CJlatbeM NOPYKe, AUKTUPabeM, IpeajoM nanupa) je 0Bo/bHa
Jla npyubaBuUJIall pacnoJiaxe ,cajapxajem” aapece. MehyTum, kpunrto octaje u
JlaJbe T0J, KOHTPOJIOM MPEHOCHOId, YKOJHUKO MY je KJbyd U Jjajbe JJOCTYIaH,
IITO CTBapa NpaBHY HECUTYPHOCT 3a npubasuoina. Off-chain npomeT omoryhana
peHOoC HeorpaHUYeHe BpeJHOCTHU, 6e3 HKAaKBOT Tpara o TPaHCaKILHjH U 3aTO
je morosaH 3a 3a6pameHe yropope (HEJOMYIITEH IPOMET).

[loce6He side-chain TpaHcakiMje ce 0O/ABHjajy MHMO TJIAaBHOT OGJIOKYEjHA.
YMecTo TOra, OHe ce peaJiu3dyjy 3aceOHUM CUCTEMHUMaA [10J] KOHTPOJIOM Tpehux
guna (layer 2) uam npotokoJsa ypeheHux cmapT yroBopuma. Side-chain
TpaHCaKIuje noJpa3yMeBajy 6p3y pasMeHy 6e3 yeKarmha Ha MOTBPAY MpPeXe U
npaTehux TpolKoBa KapaKTepUCTUYHUX 3a on-chain TpaHcakuuje. Side-chain
TpaHcaKIHje cy 6p:ke 1 epUKacHUje, jep ce He YeKa Ha pyAape UJIU BaJaujaTope
rJIaBHOT JaHUa. Takobhe, momTo ce TpaHcakluja He Gesexku Ha BC, cTeneH
NPUBATHOCTH yYECHUKA je BULIK. MehyTuM, oBaKkBe TpaHCaKIHje 3aXTeBajy
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oapeheHU HUBO MOBepema y Tpehy cTpaHy Koja ynpaBJ/ba cucTeMoM, 6yayhu
Jla ce ocJlatba Ha hbeHY CIIOCOGHOCT Jla CUTYPHO U TaYHO eBUEHTHPA IIPOMET.
Kaxko 6u ce 06e36e11J10 U3BpIIeHe 0BAKBUX YTOBOPA, CTPAaHE YeCTO KOPUCTE
MeTOJ Ile ce KPUIITO HMOBUHA ,3aKJ/bydaBa” on-chain ok ce u3BaH JiaHIia
He 00aBU oAroBapajyhu npeHoc uin o6aBe3a. HakoH u3Bpllema CpeicTBa ce
,ocuo6abajy”.

[lnaTdopma 3a TproBarbe JUrUTaJTHOM UMOBHUHOM je MyJITUJIaTEPaIHU CUCTEM
(Hmp. kpunTo 6ep3a), KOjUM yrpaBJba opraHusaTtop naardopme. OHa omoryhasa
¥ oJlaKllaBa Clajarbe WHTepeca Tpehux Jivila 3a KyNOBUHY WM NPOJAjy
JIUTMTaJHe UMOBHHE, U 3aMeHY JAUTUTAJIHE UMOBUHE 3a APYTY AUTUTAJIHY
HMOBUHY, ¥ CKJIaJly ca 06aBe3yjyhuM MpaBUJMMa OpraHU3aTopa, Ha Ha4MH
KOju I0BO/IU [10 3aKJ/bydera yrosopa (31U, nebununuje tu. 11).

311 npy>xa Behy cinoboay yrosapama oa MICA jep ogo6paBa OTC npaBHH
npomeT. OTC, ckpahenuna o ,over-the-counter, npejictaB/ba €0 TPKUIITA
r/le ce TpaHCaKIlMje Bpllle JUPEKTHO U3Mehy ABe cTpaHe, IpojAaBla U KyILa,
6e3 mocpe/ioBamka TPaAULMOHAJHUX KPUNITO 6€p3u UJIH JPYTUuX NaaTGopMu.
TpaHcak1yje ce JoroBapajy ¥ peajin3yjy IpuBaTHO, Y€CTO y3 IOMOh APy LI TBEHUX
Mpexa. To oMoryhaBa Behy gUCKpeLyjy, AUPEKTHY NPeroBapadyky JUHAMHUKY
n3Mehy cTpaHa W TpaHCakKIlHje NMpujaroheHe crnenuPUIHUM NoTpebama
y4YeCHUKa, yK/byuyjyhu BeJiKe TpaHCaKIlMje Koje ce ocTBapyjy 6€3 3HayajHOT
yTULAja Ha TPXKUILHY LIEHY, IITO je Ha OTBOPEHO] 6ep3u TewKo usbehu.
OTC yroBopu cy nonyJlapHd Mehy HHCTUTYLLMOHAJIHUM UHBECTUTOPUMA U
nojeIMHIMMa KOjU KeJsie TUCKpPeTHe TpaHcaKluje Besrke BpegHocTu. OTC
TproBame JUTUTAJHOM UMOBHUHOM Y PC je 103BOJbEHO, 32 3aK/byYUBakbe U
cnpoBobheme TpaHCcaKlMja yTOBOPHE CTpaHe HUCY AY>KHE [a KOPUCTe ycJayre
61JI0 KOT KpUIITO ycayrogasua (4. 36 3/11).

HemnpenocuBa AururasHa MMOBHHA HUje o6yxBaheHa lepUHUIIUjOM KPUIITO
MMOBHHe (HIP. 60/10BH JIOjaJIHOCTU TproBaukux kyha). /lururajHa UMoBUHA
KOjy IpUXBaTa MCK/bYyYNBO M3/ aBaJal] U KOjy U3 TEXHUYKUX pa3Jiora HUje
Moryhe IUpPEKTHO NPEHETHU APYTUM UMaoliuMa HUje o6yxBahena MICA (MICA,
npeambysa 17). 311 ce He npuMemyje Ha TpaHCaKIHje UCK/bYUUBO Y OKBUPY
OorpaHUYyeHe Mpexe JiMla Koja IpUxBaTajy ogpeheHy AUTUTAJIHY UMOBUHY (HIIp.
3a ogpeheHe Mpou3BoJe UM yCAyTe UM Harpaze), 6e3 MoryhHOCTH HEHOT
npeHoca uju npoxaje (3/14, 4. 6).

BehuHa 3aKOHUTOT IpOMeTa KPUIITO HMOBHHE, @ HAPOYHUTO KPUIITOBAJIYTA,
0/lBHja Ce Ha KPUIITO Gep3aMa y CKJAAy ca MPUHYAHUM NPOIMUCUMA, jaBHUM
MOPETKOM U I06pUM o614dajuMa. iMaonu 06UYHO Ky1yjy U JIpKe KpUMITo Jo6pa
Kao CIEeKyJaTUBHY UHBECTHIH]Y, a He KOPUCTE UX Kao CpeJiCTBO Mmiahama 3a
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po6y unu ycayre. Takohe, oHu Ap>ke Behe cyMe oJf UMaolia KOjU KPUIITO KOPUCTeE
3a HejonyuTeHe yroope (Houben & Snyers, 2020, p. 25).

EBporncka yHMja KaCHU ca NpPOINMCHUMa KOjU NOCIellyjy KPpUITO PpOMeT. ¥
WHJI0HEe3Uju ce KpUNITOM TPryje Ha 6ep3u Ppjyuypca (Mulyani et al., 2022, p.
25). Y cknany c perynatuBoMm CoFTRA u3 2019. roguHe, KpUIITO UMOBUHA Ce
JedbrHULIE KA0 AUTUTAJHO HeMaTepHjaiHo A06po ypeheHor Kperpawba HOBUX
jenMHUIa, 6e3 crio/ballber yTUllaja. OBakBa AeUHUIIMja 06yXBaTa U OUTKOUH,
KOjU HeMa u3zaBaoua. Y UHJ0He3Uju ce KpUITO UMOBHHA He CMe KOPUCTUTHU
Kao cpezacTBo miahawa (Mulyani et al., 2022, p. 29).

[lpoTuBnpaBHa (He3aKOHWTA) KPUITO TPXKHUILUTA CYy BpJIO pa3BHjeHa.
HeponyuTeHu npaBHU MOCJOBU YK/bYUYjy KYOBUHY U NpoJajy fobapa Uau
ycJayra orpaHU4yeHor npoMera (ONyT opyja, Apore U ¢pasicuPuKOBaHUX
JokyMeHaTa) Ha darknet-y, mpame HOBIQ, U36eraBamkbe KOHTPOJie TOKOBA
KanuTaJa, pruHaHCUpamwe Tepopu3sMa. YKpajJieHa KpUITO MMOBHHA OOUYHO
3aBpUIM Ha HeJIeraJIHOM TPXKUUITY U KOPUCTHU ce 3a GUHAHCUpakbe JabUX
KPUMHUHAJHUX aKTUBHOCTU. KpUMUHAJILU 4eCTO 0J] )KpTaBa TPake /1a OTKY I
nJjaTe KpUITOM Koju je Hemoryhe npatutu (Monero, XMR). Ckopo nmoJioBuHa
cBux rogumimux BTC TpaHcaknuja JOBOAU Ce y Be3y Ca HE3aKOHUTHUM
npoMeToM. C 063UpOM Ha IpeTeXXHU TPXKUILHU Y0 OUTKOMHA y OJJHOCY Ha CBa
Jpyra KpUITo j06pa, 0BO je BaXKHO 3anaame. [I[poceyaH KpUNTO e IMHKBEHT
y4yecTBYje y BUllIe TpaHCaKIMja O/ IPOCEYHOT JIeraJHOI KOPUCHUKA, au Cy
OHe HUXXe BPeJJHOCTHU. YMeCTO /a [p>KU OUTKOWH 3a CIeKyJIaTUBHE CBpPXe,
KOPUTH ra Kao CpeJiICTBO pa3MeHe, Tj. HOBal] 3a HeJlerasHa nahamwa (Houben
& Snyers, 2020, p. 26). YupaBo y HeJieraJlJHOM IPOMeTY GUTKOUH MMa CBpXY 360r
KOje je U CTBODEH, Zia 6y/ie HelleH3ypUCcaHo CpeJiCTBO 3a IPEHOC BPEeLHOCTH,
aJITepHaTUBA KJIACUUHOM HOBYaHOM MPOMETY.

[Ipenoc Ha BC je camo modus aquirendi u He npe/icTaB/ba rapaHIyjy /ia je OCHOB
npeHoca MyHOBa)kaH — Moryha je cuTyaluja rje je ycjaeJ XxakepcKor Hamazja
U3BplIeH KPUNTO TpaHcep, Kajla ca CTAHOBULITA TpaBa OCHOBa HeMa. CTame Ha
6JI0K4ejHy MOTEHIMjaTHO CJYKHU Kao pe3yMIIli1ja CBOjUHE, JOK Ce eBEHTYaJTHO
He OCIIOpM J0Ka3uBameM /Jja IPpaBHU OCHOB TPaHCaKIMje HHje HacTao, HUje
NyHOBaXXaH MJIY je KaCHHUje 0TNAO, y CKJIaZy ca IpaBHUM IpaBUJIMMa eKCTEPHUM
y OJHOCY Ha IpaBuJa Kpunrtorpadcke Bannganuje (Damnjanovié¢, 2022, p. 82).

6.2. [lnaharwwe kpunmom

Kaga yroBapau nsiaha cTBap Kpunto Ao6poM, oTBapa ce NUTame Ja Ju
je y muTamwy yroBop o NpoJaju WU yroBop o pasMeHHU. Kaza je Kpunrto
NPOTUBYMHU/OA 3a YCAYTY, OTBapa ce NMUTake Ja JIU je ped 0 yroBOpy O
JleJly UJIM HEHMeHOBaHOM yroBopy. Mako ce y npakcu KOPUCTHU Kao CPeiCTBO
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nyahama, BehMHa MpaBHUX CUCTEMa KPUIITO He TpHU3Haje Kao HoBall. CBaKako
je ped o [BocTpaHO 06aBe3yjyhuM yroBopuMa, na 3a eBeHTyaJiHe IIpaBHE U
MaTepujaTHe HeJJOCTAaTKe CXOJAHO BaXKe ITpaBUJia yroBopa o Ipo/iaju.

Ha koju HauuH ce nyaha BupTyesHoM BaayToM? KpunTo ce pasMemwyje 3a
KPUIITO UJIK 32 TpaJUIMOHAaJHA f06pa. TproBuy Koju NpuxBaTajy KPpUITO
LleHy UCKa3yjy y HallMOHaJIHO] BaJyTH, a U3BplIewme ob6aBe3e 3aBUCU OF
Kypca KpUIITOBaJyTe Ha JlaH mpeHoca (Damnjanovic, 2022, p. 73). Kaga kynarj,
HCIlyHaBa CBOjy 06aBe3y NIpeHOCOM TOKeHa e-HOBIa, Ipo6JieM Kypca ce Tuye
Kypca CTpaHe BaJIyTe Koja je moJiora TOKeHy e-HoBIla. Ha npumep, ako ce neHa
uspakena y PC/] miiaha ca USDT (Tether) onza je pesieBaHTaH Kypc AWHApa
npeMa goJsiapy. AKo ce ieHa HaMHUpYyje CTabUJHUM TOKeHOM Be3aHUM 3a PC/l,
NpaKTUYHO HEMA pasJ/iMKe Y OJJHOCY Ha HaMUpeme JoMahuM HOBLEM.

[To 3/IU, ycayry ,IpUXBaT U NPEHOC AUTUTAJIHE UMOBHHE” KPUIITO YCAYTrO-
JlaBal, npy»a TProBLy TaKo IITO O, MOTpolIaya npyuxBaTta ojrosapajyhy
BpeJHOCT AUTUTAaJHE UMOBHHE, KOja 0ATOBapa LieHU npojaTe pobe 0JHOCHO
Ipy>KeHe yCJyre, 3aMemwyje je 3a 04roBapajyhy U3HOC 3aKOHCKOT CpeJiCTBa
nuiahama ¥ NpeHoCH Taj U3HOC Ha ofroBapajyhu pauyH Tproaua. [IpuxBaTame
JIUTrUTaJHe UMOBHHE y 3aMeHy 3a poby UJIM ycyTre y TPrOBUHHU Ha MaJio BpLIX
Ce UCKJ/bYYMBO PEKO MpY>Kaolia KPUIITO yCAyTe Koju uMa Jjo3BoJy. [IpuxBaTame
Y [IPEeHOC JUTUTAJIHE UMOBHHE HENOCPeJHO ca NoTpollaya Ha TProBLa je
3abpaweH (3/14, 4. 97). U3mebhy kyniia 1 npo/jaBiia - Tpropiia Ha MaJio Hamehe
ce Tpehe JsiMLe, npy»KaJial, KPUIITO yCJayra, MHa4ye je yrOBOpP HUILITAB jep je
NpPOTHBAH NPUHYAHOM Iponucy. Argumentum a contrario, JUpeKTHa IpoJaja
n3Mehy PU3NUKUX JIMLA, Kao M u3Mehy NpaBHUX JIMIla HA BEJIUKO je J03BOJbeHa
KaJia ce lleHa HaMupyje kpunToM. [lopes Tora, npukKJaaJHUjU HA3UB 32 YCAYTY
onvcaHy y 4s. 97 311 je ,npuxBaT u pa3MeHa“, jep Tprosal, Ha MaJio yONIITe
He JIo61ja KPHUIITO.

Pemewse u3 3/ y npakcu HHje MOBOJbHO 3a Tprosia Ha MaJio. [lonygom
MpPOU3BOJA U yCJyra y pa3MeHy 3a KPpUITO, OH MOTEHLIUjaJHO IIUPHU KPYT
KJujeHaTa. MehyTum, Tpropan Ha MaJjio HUKa/Ja Hehe OUTHU y NPUIULH [A
pacnoJsia)ke TUM KpUNITOM, Zia Ta P>KU UJIM KOPUCTH 3a Aiasba Niahamwa. Jlasbe,
nocpeJHUK Hansahyje HaKHaAy 3a IPYKeHy YCJAyTy, Te TproBal Ha MaJio Hehe
JlOGUTH NyHY LeHy, Beh ymamweHy. Mako AUruTajHa UMOBUHA HOCHU ca CO6G0M
BeJIMKY /103y IPAaKTUYHOCTH, eGUKACHOCTU U HUCKE TPOLIKOBE, OBUM pelleheM
Cy Te IpeJHOCTHU MaXOM aHyJ/IMpaHe, a caMe TpaHCaKLHje Cy 3aKOMIIJINKOBaHe.
[To3UTHUBHO je cBaKaKo IITO ce U3Mehy HAIlMX U CTPAaHUX KOMIIAHUja HalJaTa 3a
NPOU3BOJIE U YCJIYTE MOXKE BPUIUTH JUTUTAJTHOM UMOBUHOM 6€3 Mocpe/iHUKa
(Myuapuh, 2023).
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3/11 Ha mocpesaH HAYMH ClpedyaBa KPUIITO /ia IOCTaHe NAaH/laH HOBLY. JelaH
ayTop 3aK/by4yje Ja KPUIITOBAJIYTHE IIeMe He MOT'y Z1a IOCTaHy Mepa BpeJHOCTH
NPOU3BOJA U yCJIyray NpoMeTy, U TUMe NIOCTUTHY jeIHY 0/ 0CHOBHUX QYHKIHja
HOBIIA, HAKO Ce KOPUCTE Kao CPeJICTBO pa3MeHe, YUMe Ce CMamyjy oapeheHu
HeraTUBHHU epeKTH Mo NpUBpeay U npaBHe cy6jekTe (Damnjanovié¢, 2022, p.
93). 3a TOKeHe e-HOBIIA OBAj AQpTYMEHT He CTOjH.

[lnahamwe KpunToM, ymecTo eBpoM, Cy36Hja U eBPOICKH 3aKOHOJABaIl.
HapouwuTo je Ba>xHO Jja ce IpolLieHe U IpaTe TpaHCaKLMje HAMAPeHe TOKeHUMa
Be3aHMM 3a MMOBHUHY Ka/la Ce OHU KOPUCTe Kao CPpeJiCTBO pa3MeHe, HAapO4UuTO
KaJa ce pajiu o ahawy AyroBa, yK/byuyjyhu TpaHcakLyje ¢ TpropuuMa. thux
Tpeba pa3/IMKOBATHU OJ] TPAHCAKLIUja paAH yaarama. lllTaBuiie, ako ce TOKEHH
Be3aHHU y3 UMOBHUHY YNOTpeb6/baBajy y BEJIMKOj MepPU Kao CPeACTBO pa3MeHe
Ha MOAPYYjy C je IUHCTBEHOM BaJIyTOM, U3[JaBaoOLly CY Y KHHU Jjla CMake CBOjy
AKTHUBHOCT. TOKeH Be3aH Y3 MMOBUHY KOPHUCTH Ce BEJIMKOj MepH Kao CpeCTBO
pa3MeHe ako IMpocevyaH 6poj IHEBHUX TpaHCaKIlMja MpeMaiyje 1 MUJIMOH, a
HBbUX0Ba HEBHA arperaTHa BpegHocT je 200.000.000 EUR (MICA, npeam6ysia
61). /lpyruM pedyrma, TaKBU TOKEHH yrpoKaBajy MOHETAapHU CyBEpPEHUTET
Jp>KaBe U CTabUJHOCT TpaKULITA. [lakJ/ie, 3aKOHOaBall je HAPOUUTO CyMbUYaB
KaJia ce HOBYaHa o6aBe3a HAMUPYje KpUITOM, 0K 6/1arOHaKJIOHO TJiefia Kaja
ce KPUIITO KOPUCTH Kao MHBECTULIMOHO A06po. Y foMaheM npaBy 3abpameH je
CBaKH KPHUIITO NPOMET y TPrOBUHU Ha MaJio, 6e3 063upa Ha 06UM U BPEIHOCT,
LITO je HeCpa3MepHO orpaHUYeme cj0b60o/e yropapama. Y JanaHy, 3aKoH 0
IJIATHUM yCJyraMa npu3Haje KPUITO UMOBUHY Kao HauuH miahamwa, 6e3
OorpaHUYeHa y NOTJIe/ly IoceloBakba U TproBamwa (Mulyani et al.,, 2022, p. 30).

Ca nuahama, HamJlaTe U NPEHOCH y JMHApUMa y Be3d ca TpaHCaKIjdjaMma C
JUTUTAJHOM UMOBHMHOM 06aBJ/bajy ce y CKJIaJy C IpolnucuMa Kojuma ce ypehyjy
nJaTHe ycJyre, 0K 3a IJlahawa, HalJlaTe U IpeHoce Y JleBM3aMa y Be3U ca
JUTMTaJHOM HMOBHMHOM Bajke POIKCH O IeBU3HOM nocoBawy (314, 4. 12).
bes onrosapajyhe orpage, oBa ofpez6a BaXku 1 3a NpoMeT U3Mehy GU3NUKUX
JILA, IITO je HeCpa3MepHO OTpaHUYeHhe.

BuTtkouH ce de facto KOpUCTH Kao HOBAl], lbUMe Cce KyNyjy 06pa U npobaBbajy
ycJiyre, y3 OTpaHUYEHOCT Ha KPYT JIMIla Koja ra npuxBaTajy. Peasine notpebe
YrOBOPHUX CTPaHa M CYUITHHA HBUXOBHX YIrOBOPHUX OJHOCA HaJaxy JAa
KpUIITOBaJNyTe Tpeba y NPUBATHO-IPABHOM CMHUCJY TPEeTUPATU Kao HOBAILL
(Damnjanovi¢, 2022, p. 79). OBaj 3aK/by4aK CTOjU HAPOYHUTO Kajia Ce Paju o
TOKeHHUMa e-HOBIa.

[IpaBHO ryielaHo, KPUNITOBaIyTe (IPBe reHepaluje) He MPeICTaBJbajy HOBAII.
He Baxku Apr>kaBHA Teopuja 0 HOBILLY, jep HUCY ypeheHe 3aKOHOM, HUTH Yy BehuHU
Jip>KaBa UMajy CTaTyC 3aKOHCKOT cpe/icTBa niahamwa. Takohe, HUCy HoBall O
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MICUXO0-COIIMOJIOLIKOj TEOPHjH, jep HUCY IIOCTUTJIE HYKaH CTeNeH TreHepaJsiHe
npuxBaheHocTu. MehyTuM, TO He cipedyaBa Jjla ce IOMMajy Kao CPeJCTBO
nyahawa 3a notTpebe npuBaTHOr npasa (Damnjanovié¢, 2022, p. 79). YKoIuKO
je OBO TauHO 32 KPUIITO NPBe TeHepalidje Tj. KPUIITOBAJyTe, OH/Ia HEMa IUJIeMe
KaJla Cy y MUTamky TOKEHHU e-HOBLA (CTAOUJIHU TOKEHH).

[lnahame, 0AHOCHO HCNYHEH€ HOBYAaHe 06aBe3e Moryhe je U3BPIIUTH KPUIITOM,
aJIk CaMO YKOJIMKO je TaKO U3PUUYHUTO UK Ipehy THO yroBopeHo uamehy ctpaHa.
Crora, He MOXe Ce CMaTpaTH /1a je ped 0 UCIYyHEHY aKO je MPBOGUTHO OUJIA
yroBopeHa HoBYaHa o6aBe3a, Beh 0 3aMeHH Ucnyhema (datio in solutum) (Dam-
njanovic, 2022, p. 76).

MebyTuM, YKOJUKO je MHULMjaJHO JIOTOBOPEHO Ja Ce y 3aMeHY 3a poby
JlpyT0j yTOBOPHOj CTpaHu npeHece oApeheHu n3HOC GUTKOUHA, U3 U3JI0XKEHOT
cxXBaTama Jla KPUIITO HUje HOBall, CJIe[ly [ia je ped 0 yroBopy o pasMeHHu. Haume,
yroBOp O pa3MeHU NpeTIoCcTaB/ba pa3MeHy Jobapa 6e3 nocpeAcTBa HOBLA, U
NOYMBa Ha KOMIIJIEMEHTApPHOCTH oTpeba yropapaya. CynpoTHO, KoJ yroBopa
rZie je IpeAMeT NpecTalMje jeJHOT yroBapaya CpeiCTBO pa3MeHe, yropapay
npuxBaTa oApeheHy KOJMYNHY 3aMeHJ/bUBUX CTBAPH, KOje Ce He MOT'y JUPEKTHO
KOH3yMUpaTH, yMEeCTO A06pa Koje 3a/l0Bo/baBa crnelupuyiHe U HemocpegHe
notpebe. Koj cpescTBa pa3MeHe HarviallleHa je 3aMeHJ/bUBOCT, jeIHA je AUHULA
“Ma UJIeHTHUYHA CBOjCTBAa U BPEJHOCT Kao U CBaka Jpyra jeguHuna. CtBapu
y KOMepIMjaJJHOM IPOMETY He MOT'Yy y IYHOM 0OMMY Jla IOCTUTHY QYHKIU]jY
CpeACTBa pa3MeHe UaKo Ce 3a Ty CBPXY KOPUCTe, jep Cy UMlaK HaMeHeHe 3a
KOH3yMallMjy, KOja UM HEMHUHOBHO cJejyje. /lakJje, CylITUHCKA pas3JiuKa
n3Mehy yroBopa o npo/iaju ¥ yroBopa 0 pasMeHH JieKU Y 3aMeHJbUBOCTH U
HENOTPOIIHOCTH CPeJICTBAa pa3MeHe — OBe 0COBUHE Ce jaBJbajy KOJ, yToBopa 0
npo/aju, a HeJ0CTajy KoJi yroBopa o padMmenu (Damnjanovic, 2022, pp. 77-78).
buTkouH (y3uMaMo ra Kao NpuMep jep je Haj3HAYajHUjU KPUIITO) UCIyHhaBa
ycJoBe Jia OyJie cpe/iCTBO pa3MeHe, LLITO YKa3yje Ha NPo/ajy BHUILe HEr0O Ha
pa3sMeHny.

Mako GUTKOUH KapaKTepHIly HaBeJleHe 0COGHHE, IpeMa CaJlallllbeM CTakby
y YHOOpeAHOM U CPICKOM IpaBy, jeJUHO yroBapameM HOBUYaHe obGaBese
yroBOp Ce MOXe MPaBHO OLEHHUTH Kao Mpo/aja, MTo Jabe MoJpa3dyMeBa
ozapebeHe npaBHe nocyenule. Ha npuMep, Koz nposaje y NpuBpeH IieHa ce
IPeTNOCTaB/ba IpeMa 3aKOHCKUM KPUTEPHjyMHUMa, ZIOK KO/l yTOBOpa 0 pa3MeHU
npejMeT o6aBe3e Mopa OUTH eKCIJIMIUTHO ofpeheH. Takobe, nposasal je y
NOBOJbHHU]jEM I10JI0KA]Y, C 003UPOM Jla Cy HOBYaHe 06aBe3e JoHOCHUBe. Iy >KHUK
o6aBe3e peHOCa KPUIITO A06pa M3 yTOBOpa 0 pa3MeHH AyKaH je ja rapaHTyje
MHUPHY U KOPHUCHY Ip’KaBUHY Ha CTBApH Koja ce pa3Memyje, ITO HUje Cayuaj
ca Iy>KHUKOM HoB4YaHe o6aBe3e (Damnjanovié, 2022, p. 78). Ca apyre cTpaHe,
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JIOK JIOHOLIIeHe TOTOBHHE MOT'y la TpaTe $pU3KUKe IOTelKOoNe U pU3UIHY, OHE ce
NPUJMKOM HaMHUPEekha KPUIITOM He jaBJbajy jep ce TpaHcdep oaBHja online, Ha
BC. OBa susieMa u3Melhy npojaje v pasMeHe je yrJiaBHOM O/; TEOPHjCKOT 3Havaja.
Wnayve, yroBop o pa3MeHU je BepOBaTHO Haj3acTyNJ/beHUjU YTOBOP KaJja ce pajiu
0 KpUIITO IPOMeTY, UMajyhu y BUAY Jia Ce Ha OPTaHU30BaHUM MemhayHULaMa
NpeTeXHO Meka CTAGU/IHU KPUIITO 32 KPUIITOBaJyTe U 06pHyTO. [lakje
pajZiu ce 0 pa3sMeHH ,KPUINTO 3a KPUINITO.” Y BeJIMKOM 6pojy caydajeBa Kypc
KPUIITOBaJlyTa Ce U He U3pakaBa IIpeMa 3BaHUYHOj BaJlyTH, HErO Kao nap
BTCUSDT uau ETHUSDT.

CxBaTame 110 KOjeM IIpo/iaja 3a KPUIITO Npe/ICTaB/ba pa3MeHY HHUje y CKJIaAy ca
HaMepoM yroBapaya, HUTH ca IPUPO/IOM BUXOBOT 0/iHOCa UMajyhu y BUAY Aa
HEMa KOMIIJIEMEHTAPHOCTHU NoTpe6a. YKoIuKo o/ipeheHa cTBap GyHKIMOHUIIIE
Kao CpeJiICTBO pa3MeHe M3Mehy yroBapaya, HENPUPOJHO je ca CTAHOBHUIITA
NPUBATHO-IPABHOT PEXKMA, IIEHUTH je TpeMa TOMe J1a JIM je U3/jaTa o/ CTpaHe
npkase (Damnjanovic, 2022, p. 78). [IpuxBaTajyhu oBaj apryMeHT, U eMO joIll
JlaJbe, Te y 3aKJbYUKY 0CIIOpaBaMo Jia Ce I0jaM KPUIITO JJo6pa 13 jaBHOT IpaBa
HaMehe rpahaHCcKOIpaBHOM NNPOMETY U HaYI[U.

6.3. Kpunmo kao npedmem npodasguege o6asese

KpunTo ce nposiaje Ha NTpMMapHOM M CEKYHJAapHOM TPXKUIITY. ,U31aBame
kpunto umMmoBuHe" o 3/IU je npojaja Ha npuMapHoM TpxkulTy (Mirkovié,
2023, p. 26), kao ny MICA. JaBHa NOHY/a je 06aBelITe e Y OUJIO0 KOjeM 00JIUKY
1 6UJI0 KOjUM CpeJiICTBMMA, KOjUM ce IIpy2ka J0BO/bHO HHOpMali1ja 0 ycJ0BUMa
NOHY/le KaKo 61 NOTeHIMjaJIHU UMAoL U Oy YU 0 KynoBUHHU. (MICA, T4. 12.)
[lnacupame je cTaB/batbe KPUINTO UMOBUHE Ha TPXKUIITE 3a KyILie, y UMe UJIH
3a pauyH nonyguona (MICA, T4. 22).

PaszMeHa KpUIITO UMOBHHE 3a HOBYAaHAa CPeJICTBA 3HAYU 3aKJ/byUyeke YyroBopa
0 KYINOBHHU WJIM NMPOJIajH Ca KJHWjeHTHMa y 3aMeHy 3a HoBar, (MICA, T4. 19).
PasMeHa KpUNITO UMOBHHE 3a APYT'y KPUITO UMOBHUHY 3HA4HM 3aKJ/byuee
yroBOpa 0 KYMOBUHU WJIM PO/IAjU ca KJIUjeHTUMA ¥ 3aMeHYy 3a APYTY KPUIITO
HMOBUHY y3 ynoTpeby BaacTuTor kanutasa (MICA, T4. 25). [lakje, yak ce u
pa3MeHa KpUIITO 3a KPUIITO 03HAYaBa Kao Npo/aja.

Kpunrto uMoBrHa HUje GecnyiaTHO NOHYheHa ako Kynuu Mopajy JJ0OCTaBUTHU
WM ce o6aBe3yjy fia he JocTaBUTH JIMYHe NoJATKe y 3aMeHY 3a Ty KPUIITO
MMOBMHY UJIM aKO NOHY/UJIAL, OJf NIOTEHIIMjaJIHUX UMaolja IPUMHU OHUJI0 KaKBY
HaKHaAy, MPOBU3U]jy, HOBYAaHe UJHU HeHOBYaHe KopucTu (MICA, 4. 4). [Tojam
nceyno6ecnaaTHOCTH 06paguian cMo panuje (LBeTkosuh, 2016).
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[To 314, survTasnna MMOBUHA HacTaje U3/laBaweM (eMUCHjOM) U KUGepHETHUYKOM
akTuBHowhy Tj. pyaapeweM (Hrnjak & Kascelan, 2021, p. 116). JlurutansHa
MMOBMHA Ce CTUYe IPAaBHUM I10CJIOM Ca KPUIITO YCAYTojaBLeM (JeprBaTUBHO)
Y He3aBUCHO 0[] kera - pyAapewmeM. Pynapemwe je OpUrMHApPHO CTULAHbE
KpUITO J06apa, yJarambeM CONCTBeHUX cpefcTaBa y BC nundpactpykTypy.
Pynapemse je onpeheHo kao ,cTUllalbe JUTHTAJIHE UMOBUHE YUeCTBOBAKHEM Y
Npy:Kamwy ycayTe pauyHapCcKOr NoTBphuBawa TpaHCcaKLiUja y MHPOpMaMoOHUM
CHCTeMHMa KOjH ce oJJHOCe Ha ojipeheHy IUrUTaJHy UMOBHUHY " (4JI. 2, TY. 36).
Pynapeme je 03B0OJbEHO, aJIU Ce HAa pyZape He npuMewyje 3[1U. Pynapu kpunto
JlobpuMa Mory ca060/JHO pacnoJiaraTy 6uJo KopuiihemweM ycayra Koje Hyie
KPUIITO yCJAYTroAaBLy, 6uo TpaHcakyujama Ha OTC Tpxuuty (4. 6 311).

6.4. TokeHuszayuja

Kpunro TokeHusanuja je npolec npeTrsapamkba UMOBHUHCKOI IIpaBa HWJH
JipyTe BPeJHOCTH Y JUTUTAJHU TOKeH paju Tproeawa Ha BC. TokeHusanuja
oMmoryhaBa fia ce pasiu4uTa f06pa, o]y HeKpeTHUHA U YMeTHUYKUX Jiesa [0
aKILMja KOMIIaHMja U IIpaBa UHTeJIEKTyaJIHe CBOjUHEe NIpeTBOpe y JUTHTaJHe
TOKeHe pa/iu KyNoBHHe, IPO/jaje, IPeHOoca UJIU pa3MeHe Y 6JI0K4ejH OKPYKeky
(Sandner, 2023). [IuTame je HAPABHO KOJIMKO TaKaB IPOMET NPOXU3BO/HU J1€jCTBO
y CTBApHOM CBEeTY, Tj. KAKBO je kberoBO NIPaBHO /ejCTBO, HAPOYUTO Kaja Cy
TOKEeHHU30BaHa HeJJUTMTa/IHa 06pa 32 UMjU ce IPOMET TpaXKu ojpeheHa popma
WJIM J103BOJIA.

Tokenuzanuja uma onpehene npeguoctu. [loehaBa ce TMKBUHOCT UMOBUHE
KOja je MHaYe TENIKO MpeHocuBa. PacTe JocTynHOCT jep ce oMoryhyje mupeM
KpYTry MUHBECTHUTOpA []a yYeCTBYjy y IPOMETY HHA4e AOCTYITHOM CaMO BEJIMKUM
MHBECTUTOPHUMA UJIU CllellhjaIn30BaHUM GpoHJoBUMA. Jl06pO TOKEHU3AI[1jOM
NOCTaje JIeJbUBO, IITO 3HAYH J]a KYIIH MOTY KYITUTHU CaMO MaJiH Y/1€0, CJINYHO
KYTNOBUHHU aKIuja npey3eha Ha 6ep3u. EBUieHTHpabe mpoMeTa Ha 6JI0KYEjHY
06e36ehyje TpaHCIIapeHTHOCT U HEU3OPUCUBY €BHU/IEHIU]Y KOja oJiaKIlaBa
npahemwe KpeTamwa A06pa (MopekJio).

KpunTo TokeHHU3alUja npeAcTaB/ba MOCT M3Mehy TpaguIMoHAaIHUX QUHAHCH]-
CKUX TPXUIITA U 6JIOKYEjH TEXHOJIOTHja, 0TBapajyhu MoryhHoOCT 3a Hanpeiak
y npoMeTy fob6apa. [lo jeqHoM muibewy, 3/IU je ycMepeH Ka TOKEHU3ALUjU
(Myngpuh, 2023). ¥ fa/pum ucTpakuBambuMa noBesaheMo TOKeHU3aLujy ca
JIETUTUMAIMOHUM NallMpUMa U 3HanMMa u3 4. 256 u 257 300.
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7. 3aK/by4akK

Kagza ce npuBaTHO NpaBo ocJiakha Ha JlepUHUIMje KOje Aajy OpraHHu jaBHE
BJIACTH (3aKOHO/[aBall), IOCEOHO Y KOHTEKCTY KPUIITO 06apa y LIMpeM CMHUCIY,
Jl0J1a3U 10 HEKe BpCcTe cyKo6a nHTepeca. OBaj Cyko6 Mpou3Jia3u U3 YHbeHUIle
Jla leHTpaJiHe 6aHKe U 6aHKapCKH CEKTOP YONIITe, KOjU UMa 3Ha4YajaH yTHIAj
NpPUJMKOM JIOHOLIeHkha Iponuca U3 oBe 06J1aCTH, YeCTO BUAU KPUINITO Jo6pa
Kao JUPEKTHY KOHKypeHIHjy. TpaguiuoHasHe GUHAHCUjCKe HHCTUTYIIH]e
Cy MOTHUBUCaAHe Jla 06JUKYjy JebUHUIUje KPUIITO UMOBHMHE Ha HAYMUH KOjU
OorpaHMYaBa WUJIM yCIOpPaBa HeH Pa3Boj U MPUXBaTalbe, KAKO O 3alITUTHJIE
CBOje MOCJIOBHE MoJieJie U TPXKULIHY AOMUHALUjy. Maja noctoje ogpehenu
jaBHU MHTEpPECH KOjU ONpaB/aBajy NIOMeHYTa OrpaHUYena Kaja Cy y NUTawby
KpPUITOBaJyTe, CMaTPaMo /ia je 3a KOPUCHUUYKe TOKeHe inbepaJsin3anuja HyKHa.

C 0631poM Ha OBaj NOTEHIUjaJIHU CYKO6 UHTepeca, OCJambake MPUBATHOT
npaBa UCKJ/bYUYUBO Ha JePUHULMje KOje Hy/ie NIPaBHULU He-LLUBUJIUCTH paba
IpaBHe HOpPMe Koje He oJpakaBajy CTBapHY NIPHUPOAY U MOTEHIHjaJl KPUITO
Jo6apa. TakaB IpUCTyI OrpaHUYaBa MHOBALMje U PacT KPUIITO TPXKULITA, LUTO
HUje y UHTepeCy peaJIHOT CeKTopa NpUBpeJe U Iuper gpymTsa. CTora je BaxKHO
Jla ce y 06JIMKOBawy NpaBHUX AePUHULHja Y3MY Y 063Up pa3JIMIUTU UHTEPECU
Y NepCrneKTUBe, YK/bYUyjyhu KPUIITO UHAYCTPHjY, Ka0 U HE3aBHUCHE NIpaBHe
cTpyumake. TUMe ce ocurypasa /ia peryJjaTusa 6y/ie npaBe/iHa, ypaBHOTeXeHa
Y 1a IOJICTHYe 3[jpaB Pa3Boj y 0BOj 06/1aCTH.

H3pas “gurutasHa umoBuHa” U3 3/IU HUje afileKBaTaH jep je MPEeunupoK. Y
JUTYTaJHe 3aluce cnajiajy HIp. OOMYHU TEKCTYaJHHU JJOKYMEHTH, CJIHUKE,
MY3UYKU 3alMCU UM JAPYTH OGJULU JUTHTAJHUX oZaTaKa 6e3 TpXKUIIHE
Bpe/lHOCTH. JIUTUTa/JIHU 3aMMCHU Cy PEryJMCaHu U APYyTruM crenuPpruiHuM
3aKOHUMa, HIIp. oZpeheHe BpcTe JUTUTAJTHUX BpeIHOCHUX ANUpa, JUTUTAJTHU
3/lpaBCTBEHU 3alMCH, JUTUTAJHU UAEHTUPUKATOPH U CAUYHO. [I[paBo 3alITHUTE
noTpomiaya Beh je jebuHuca o AUTUTANHYE caap:kaj (Hukonuh & liBeTkoBUN,
2014), niuryuTajHe ycayre Kao ¥ poby ca AUTUTAJHUM eJleMeHTUMa. JIurutajanu
cajpikaj ce ucnopyuyje, Kymnyje, npojaje U NpeHOCHU eJIeKTPOHCKH, aJIu HUje
KPUIITO, UAKO 10 TOj OCOOUHHU yiasu y AebUHULUjY AUTHUTATHE UMOBHUHE U3
3/IU. Y npuBaTHOM NnpaBy, MUMOBHHA O3HAa4YaBa CKYyI MaTepujaJHUX NpaBa U
06aBe3a KOHKPETHOT paBHOT cy6jekTa. Kajja je macuBHa cTpaHa UMOBHHE Beha
Hero akTHBa, UMOBHHaA je HeraTUBHA. M3pas “gururtajHa UMoBUHA” 03BOJbaBa
€aMo NMO3UTHUBHY CTPaHYy UMOBHHE.

3aTo je aJleKBaTHUjH U3pa3 “KpUITO J06po”, iepuHUCAHO TPEKO [IBA eJIeMeHTa:
(1) mpuBaTHa npupoa gob6pa u (2) ynorpeba kpunrorpaduje u DLT. Tume ce
WCKJbY4yjy AUTATaJHU 3anucu MuMo BC, kao u gpxkaBHu kpunto CBDC. YMecTo
poro6aTHe CHHTAarMe “npy»kaJal ycjayra noBe3saHux C JUTUTaJHOM UMOBUHOM”
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nomenyTey 3/IU npeko 90 nyTa, 60/be je “KpUNTO ycayroganal”’, YyuMe Npormnuc
MOCTaje jacaH U Y TaK. ICTo BaXku M 3a U3pa3 “ycJiyra nope3aHa c JUTUTAJTHOM
nMoBUHOM” moMeHyT 230 nyTa. bosbe je “kpunTo ycayra”.

311 nebunuLIe CTaGUIHY AUTUTAJHY UMOBUHY, a1 je nojaM QyHKIMOHAJTIHO
ob6jammeH y MICA. /lyr o n TOKeHa e-HOBIIA je 110 BPeTHOCTU UJIEeHTUYaAH YTy
0/l N HOBYAHMX jeJUHMLIA BaJyTe 3a KOjy je TOKeH Be3aH. YcJjieJi orpaHu4Yeha
jaBHONpaBHe MPHUPOJie CJIeAH Jla Ce UMAK He paJd 0 HOBYAaHOj 06aBe3u HAKO
je HaMepa YyroBOpHUX CTpaHa npojaja. HakHazga uspaxena Hnp. y USDT nHuje
HUILITA APYTO [0 LleHa uspaxkeHa y YC/.

Wnak, ncnymweme oBe YMHU/I0€ je CKOITYAHO y3 HeKe 10JJaTHE PU3HKe Y OHOCY
Ha UCIIyeme HoBUaHe o6aBe3e. [IpBY pU3MK je IOBe3aH ca BoJaTUJHOLWINY
KPHUIITO TP>KUILITA; UAKO Cy CTAOWUJIHU TOKEHU [iU3ajHUPaHU Ja 0JpKaBajy
KOHCTaHTHY BpeJHOCT, IOCTOjU PU3UK o, GJIyKTyal|dja Koje yTUUY Ha CTBapHY
BpPEeHOCT TOKeHa. /Ipyru pu3uK je TexHU4YKe npupoze; BC Mpexxa Ha Kojoj
bYHKIMOHMIIE TOKEH MOXe NpeTpreTH NnajJi UJIU TEXHUYKe NpobseMe, HITO
oMeTa UJIM oJiJIa)ke TpaHcakKiuje. OCUM TOra, NoCToje U CUTYPHOCHU PU3HUIIY,
yK/byuyjyhu MOTYRHOCT XaKepCKHX Hanaza Uy rybuTKa NpUCTyla TOKEHY
360r 3a60paB/beHUX JIO3UHKU MJIM KOMIIPOMUTOBAHMX NPUBATHUX KJbyuyeBa.
Ha xpajy, mocToje u perysaTopHu pusuny, 6yayhu fa npaBHU OKBUD KOjU ce
OZlHOCH Ha KPUIITO jOIlI YBEeK HUje y IOTIyHOCTH pa3BHjeH U CTaH4apAU30BaH,
LITO CTBapa IpaBHY HEU3BECHOCT Y [IOIJIely IpU3HaBamba U TPeTMaHa OBaKBUX
TpaHCaKLyja.

3aKOH 0 JUTUTAJIHOj UMOBUHHU Kao U MICA TpeTupajy KpUIITO Ka0 HOBY BPCTY
MHBECTUIUOHOT Aobpa. MehyTuM, y mpaBHOM NPOMETY KPUIITO je IpeMeT
YrHU/0e 06JIMrallMOHUX YITOBOpa U HE3aBUCHO OJf HaMepe Jla Ce UHBeCTUpa.
3aTo cy oapenbe OBUX MPOMUCA CAMO MOCPEJHO KOPHUCHE 3a 06JUTallMOHO
yTOBOPHO MPaBo Kao NpaBHY AUCLUIIKHY. [loayiie, oapenbe o cioboaHom OTC
TProBamy U CJI060HOM pacloJiarakby KpUITO A06pUMa J06HjeHUM pyAapenheM
HeJIBOCMHUCJIEHO TOBOpe Ja ce paJiu 0 MYHOBaXHHUM YTrOBOpPUMA Y CMHUCJIY
HUXO0BE JONYLITEHOCTH. Y IPAaKCH Ce KPUIITO KOPUCTH Kao CPpeJiICTBO pa3MeHe
6e3 nocpegHUKa u3Mehy yropapaya, cJ10607Ho oJ; 6110 KakBe 1eH3ype. OTC
YrOBOpHU Cy allCTPaKTHHU, He BUJHU Ce 3allTO YyroBapadyu pa3sMenyjy KpUIITO,
IITO 3Ha4M Jla Cy NOTO/{HHU 3a IPUKpPHBamwe HeJJ03BO/beHNUX IPAaBHUX [10CJIOBA.

YuHu/6a Koja rjiacu Ha KpUNTo je dare, ©ako ce pajiu o 6ecTesilecCHOM J106py.
To je mo3uTHBHA 06aBe3a, LLITO 3HAUU /1A je HAKHAAHO UCIYHbeHe HAKOH [0 Hbe
Moryhe, U ja3acTapesiocT Teye HAKOH UCTeKa PoKa J0CNeNOCTH. Y 06/IMraliOHOM
npaBy, 1a 64 06aBe3a 6UJ1a MyYHOBAXKHA, IpeAMeT YHHU16€e Tpeba Ja je ogpehen
uiauv ofpenuB. Kaga o6aBesaryiacu Ha NFT, ped je o uHAUBUIya/HO oA peheHoj
06aBe3y, LITO 3HAYH Jla TOCTOjU pU3UK nmponacTu. Kajja o6aBe3a He ry1acu Ha
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NFT, ofHOCHO Ka/ia ce pa/iv 0 3aMeH/bUBOM TOKEHY, ped je y reHepuyKoj 06aBe3n
¥ BaXku genera non perunt. Kpunto o6aBesa je ogpeheHa yKoJIMKO je MO3HAT 6poj
00pauyHCKUX jeJUHULIA U HA3UB TOKEHA, 0/JHOCHO YHUKATHU UleHTUQUKATOP
ko NFT. llopen Tora, moTpe6Ho je ogpeauTu U BC TpaHcakiuje, ¢ 063UpomM
Ha TO /ia PU3MIM U TPOLUIKOBY TpaHCaKIiMje MOr'y GUTH 3Ha4yajHO pa3JU4YUTHU
Meby Mpexama.
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Summary

The paper examines the legal status and treatment of crypto assets in the context
of contractual obligations. The analysis begins by considering the evolution from
cryptocurrencies to crypto-goods, with special reference to definitions and terms
used in the context of private law transactions. Then, the author focuses on the
contractual parties under the EU Regulation on Markets in Crypto Asset (MiCa,
2023) and the Serbian Digital Assets Act (DA Act, 2020), where crypto-assets are
predominantly treated as investment assets. Special attention is given to e-money
tokens in the context of monetary obligations, as well as to Non-fungible tokens
(NFTs) that have not yet been covered by regulations. The paper also refers to
the contracting of crypto services, exploring how contractual relationships are
formed and regulated, and elaborating on legal transactions based on contracts
within the blockchain environment and tokenization. In conclusion, the paper draws
attention to the problematic terminology used in the Serbian Digital Assets Act
(2020), stating that the term “digital asset” (srb. “digitalna imovina”) is too broad
and inadequate, and proposes the term “crypto asset” (srb. “kripto dobro”) which
is defined through two key elements: the private nature of the good and the use of
cryptography within the Digital Ledger Technology (DLT). This paper correlates
the general theory of contract law and nominate contracts when the contractor’s
performance is in crypto.

Keywords: crypto, sale, NFT, token, contractual legal transaction, obligation.

187



