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Osszefoglalds

A cikkben az elektronikus pénz €s a virtudlis valuta (kriptovaluta) altalanos 6sszeha-
sonlitdsat végezziik el, tekintettel az internetes szolgaltatdsok széles korti hasznéla-
tara, ezenfelul Osszegytijtottiik a kriptovalutdk kereskedelmi céla felhaszndldsanak
elényeit és hatranyait. Kitértink arra, hogy a blincselekménybdl szarmazé jovedel-
mek legalizacidjanak, illetve a terrorizmus finanszirozasanak megel6zése érdekében
a pénzugyi szolgaltatasok piaci szabdlyozéinak tobbsége egységes fellépést stirget. Be-
mutatjuk, hogy a vildg kiillonb6z6 orszdgainak (ezen belul Ukrajna) pénzfeliigyeleti
szervei miként kezelik a kriptovalutdkkal végzett tranzakcidkat, és milyen eszkozok-
kel tudjdk atlathat6bba tenni ezek lebonyolitdsat.

Summary

In the article a general comparison of electronic money and virtual (crypto) curren-
cy is made having regard to the widespread use of Internet services. The advantages
and disadvantages of the cryptocurrencies’ commercial use are listed. It’s noted in
the article that in order to prevent the abuse, legalization of proceeds from crime
and terrorism financing most of the financial services market regulators calls for uni-
fied action. The study also raises the issue how the regulator bodies of different states
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(and in Ukraine) manage the transactions with cryptocurrency and by what means
their execution can be made more transparent.

A mar létez6 elektronikus pénz lehetséges alternativdjaként bevezetett virtudlis
pénznemek viszonylag 1j megjelenése nemcsak a gazdasigi kozosségekre gyakorol
komoly hatdst, hanem az dtlagpolgdrokra is, akik az internet globalis hdl6zata altal
a korszerli pénzigyi szolgdltatasok aktiv felhasznal6iva valtak. Az dllam szerepének
tanulmanyozdasa azért valt sztikségessé a kriptovalutak felhasznaléinak érdekvédelme
kapcsan, mert a fejlett orszagok dllami szabalyozé szervei nem egységesen értelmezik
a kriptovaluta mtikodésével és hasznalataval kapcsolatos fogalmakat.

Az ukran tudomdnyos irodalom a kriptovalutat tobbnyire mint pénzmosasi esz-
kozt tanulmanyozza, és nem vizsgalja annak bels6 természetét. Ugyanakkor Matolcsy
Gyorgy, Nouriel Roubini, Timothy Lee, Paul Breloff és mdsok munkdikban sokat fog-
lalkoznak a kriptovaluta, valamint az ahhoz kapcsol6dé allami feltigyelet mtikodésének
és szerepének kérdéseivel. A tudomanyos eredmények azt mutatjak, hogy a virtudlis va-
lutdk gazdasagi természete még nem kellen feltart, hidnyos a jogi hattere, haszndlata-
nak allami szabélyozdsa. A tanulmany célja ezért a kriptovaluta mtikodésének kutatdsa
a gazdasagi kapcsolatok globalizdcidjdnak és az allami szervek elstt all6 Gj szabalyozasi
kihivasok tekintetében. A dolgozat feladata a virtualis valutak gazdasagi természetének
feltarasa, illetve az azokhoz kapcsol6do szabdlyozasi modszerek értékelése.

Virtudlis pénznemeknek nevezziik azon nem materialis eszk6zoket, melyek mate-
matikai algoritmusok alapjan keletkeznek. Ezek kozul a legnépszertibb a Bitcoin, de
vannak mds analégok is, mint példaul a Litecoin, Ripple, OneCoin stb. A virtudlis
valuta a szabdlyozatlan digitalis pénz egy fajtdja, amelyet az el6allitéja ad ki, és rend-
szerint ellendriz, és egy bizonyos virtudlis kozosség tagjai hasznalnak, illetve elfogad-
nak.! Jelenleg a vildgon tobb mint 200 virtualisvaluta-rendszer létezik, melyek egy
része a jovében tovabb fog fejlédni.

Bitcoinra tobbféleképpen szert lehet tenni. Az egyik megoldds a specialis plat-
formokon torténd vasarlds mas valutdért, a masik médja a készpénz bevaltasa vagy a
»-mining” (banydszas). A Bitcoint 2009-ben a klasszikus pénz alternativdjaként egy Sa-
toshi Nakamoto dlnéven ismert programozoé (eredeti neve Craig Wright) hozta létre.

A kriptovaluta mtikodésének célja egy szabdlyozastol fiiggetlen alternativ platform
létrehozdsa, ahol az dtutalasok a hagyomdnyos megoldasokhoz képest sokkal gyor-
sabban és minimalis tranzakciés koltségekkel torténnek, illetve nincs sziikség a sze-
mélyes adatok feltiintetésére.

Komoly érvek szélnak a kriptovaluta haszndlata mellett, tobbek kozott: a decent-
ralizici6, inflaiciémentesség, anonimitds (bizonyos mértékig) atlathatésag, nincs le-
het6ség a tranzakcidk visszavondsara.

A Bitcoin egy olyan decentralizalt peer-to-peer hdlézat alapt rendszer, amely koz-
ponti elszimoldsi szervezet vagy egyéb kozvetit6k nélkiil miikodik. A miikodését nem
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szabdlyozza semmiféle intézmény (pl. egy nemzeti kézponti bank). Minden szamit6-
gép, amely részt vesz a Bitcoin miningban és a tranzakciok feldolgozasiaban, része a
hélézatnak.

A hagyomanyos pénzzel szemben, melynek a forgalomban 1év6 mennyiségét to-
vabbi kibocsatdssal lehet novelni, a Bitcoin-rendszert ugy alakitottak ki, hogy a Bit-
coin-érmék mennyisége korlatozott. A Bitcoin mennyiségét egy elére meghatarozott
algoritmus szerint maximum 21 milliéra lehet novelni. 2013-ig mar t6bb mint 12
millié Bitcoin kertilt kibocsatdsra,? mely 57%-a a tervezett forgalomba hozandé ésszes
Bitcoinnak, 2017-ig pedig az érmék szama eléri a 75%-ot. Az utolsé Bitcoint 2140-ben
fogjak ,kibanyaszni”.?

Egy felhaszndlénak tobb Bitcoin-cime is lehet, melyek nem kotédnek sem névhez,
sem lakcimhez vagy egyéb azonosité adathoz. Azonban a kézelmultban bevezetett
tézsdei szabdlyok bonyolultabba teszik az anonimitds meg6rzését a Bitcoin-hdl6ézaton
beltl. Ezenkivil, a szakért6k megtalaltak a tranzakciok nyomon kovetésének modjat
nyilvanos cimeken keresztiil, de ezeket 6sszekotni a személyes adatokkal tovabbra is
nehéz.

Bar a Bitcoin-tranzakciék bizonyos mértékben névtelenek, ugyanakkor atlatha-
tok. A valésagban a Bitcoin csupan két cim kozotti tranzakciokrol valé feljegyzés a
rendszerben, melyekbdl egy blokklanc all 6ssze. Mindenki, aki a hdlézaton belul
van, lathatja, hogy egy-egy Bitcoin-cim mennyi Bitcoinnal rendelkezik, viszont nehéz
megallapitani, hogy kié az adott cim.

A Bitcoin-tranzakciékat nem lehet visszavonni, csak abban az esetben kaphatja
vissza az érméket a kiilds, ha azokat a fogadé fél visszakuldi.

Fontos megjegyezni, hogy a Bitcoin nem elektronikus pénz, csupan virtudlis (kita-
lalt) valuta. Ahhoz, hogy jobban megértsiik a kiillonbséget, komparativ 6sszehasonli-
tast kell végezni. Az elektronikus pénz esetében dltaldban pénzben kifejezett értékrol
beszéliink, amely:* 1) digitdlis hordozon talalhaté, 2) a kibocsatasakor atvett vagy
atutalt 6sszegnél nem lehet kevesebb, mint a kibocsatott elektronikus pénz értéke; 3)
a kibocsdton kiviil mas személyektdl is elfogadott fizetési eszkoz.

Az elektronikus pénzrendszerben megmarad az elektronikus és a fedezet nélkili
papirpénz (rendeleti/fiat pénz) kozotti kapcsolat, mivel az el6bbi a fiat fizetSeszkoz
pénznemét fejezi ki (dollarban, euréban stb.).

A fiat pénz alatt minden olyan toérvényes fizetSeszkozt értiink, melyet egy kézponti
allami szerv bocsat ki, és allami garanciavallaldssal rendelkezik, illetve amit a polga-
rok készek elfogadni druk és szolgdltatdsok ellenében, mivel jogszabdlyi fedezettel
és ezaltal lakossagi bizalommal rendelkezik. Fajtdjat és jellegét tekintve a fiat pénz
hasonlit a fedezettel rendelkez6 pénzhez, viszont abban kulénbozik t6le, hogy nem
valthato be targyi értékekre, példaul aranyra.’

Ezzel ellentétben a virtudlis valuta rendszerében az elszamolasi pénznem nem fe-
lel meg egyik fiat valuta pénznemének sem.®

A Bitcoin és az elektronikus pénz kozotti kiillonbség jobb megértése érdekében
célszert jellemz6ik 6sszehasonlitasa (1. tabldazat).
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1. tablazat: Az elektronikus pénz és a kriptovalutdak (Bitcoin) dsszehasonlitdsa

Jellemzé Elektronikus pénz Bitcoin
Forma Digitalis Digitalis
Elszamolasi | Fiat pénz (dollar, euré stb.) Bitcoin (BTC)
egység

Ugyfél- Az ugyfelek azonositdsara a pénzmosds elleni Pénz- Névtelenség

azonosité ugyi Akciéesoport (FATF) 4ltal kidolgozott szabva-
nyok hasznalatosak, még ha ezek lehet6vé is teszik
az egyszerUsitett eljardsokat az alacsony kockdzatt
pénzigyi termékek szimara

Kibocsatasi | A kibocsatds elektronikus formaban, kozponti hatésag | ,Banydszat” — mate-
moédszer altal torténik fiat pénz cseréjében matikai médszerrel
valé generalas

Kibocsdté | Jogszabaly keretében elfogadott kibocsité szerv Polgarok kozossége
(pl. egy pénzugyi intézmény) (,miner”-ek)

Forras: A Virtual Currency Schemes. October 2012. European Central Bank, 2012. www.ecb.europa.eu/
pub/pdffother/virtualcurrencyschemes201210en.pdf alapjan sajat szerkesztés.

A digitdlis forman kiviil a Bitcoin és az elektronikus pénz k6zott nem sok hason-
l16sag tapasztalhato.

A rendszerszintd, valamint a fogyasztévédelmi kockdzatok csokkentése érdeké-
ben, az 6sszegek, amelyek ellenében elektronikus pénzt bocsatanak ki, altaldban
olyan pénzugyi intézmények szamldin kell hogy legyenek, melyek teljes korti pruden-
cialis felugyelet alatt allnak.” A Bitcointol eltéréen, az elektronikus pénz egy specialis
valuta, melynek forgalmat ugyanaz a kozponti hatésag feliigyeli, mely a nemzeti valu-
ta forgalmat is szabdlyozza, és ami alapjan az e-pénzt kibocsatjak.

Az EBMA és az EBA dltal végzett kutatasok kimutattdk, hogy a virtualis valutak/
kriptovalutdk szdmos elény mellett tobb komoly hdtrannyal is rendelkeznek. Tobb
mint 70 hatranyos tényez6t® sorolnak fel a virtualis valutaval kapcsolatosan. Az egyik
ilyen probléma a kriptovaluta absztrakt jellege, ami nehézséget okoz a szabalyozé6 ha-
tésdgok szamara. Hiszen, mint barmilyen fajta pénzeszkozt — készpénzt, elektronikus
pénzt, hitelkdrtyat stb. —, a kriptovalutat is fel lehet haszndlni torvényes és illegalis
célokra egyarant.

Az Egyesiilt Allamokban az ellen6rz6 szervek mar felfigyeltek a Bitcoin forgalma-
nak novekedésére. Az USA kincstartigyi minisztériumanak pénzigyi bitincselekmé-
nyeket vizsgdlo szerve, a FinCEN, amely figyelemmel kisér minden, a pénzmosdssal és
a terrorizmus finanszirozasaval kapcsolatos jogszabalyt, 2013 marciusdban nyilvanos-
sdgra hozta azon Gtmutatéjat, amely el6irja, milyen feltételek alapjan minésilhet egy
személy, aki virtudlis pénzt hasznal, ,pénzatutalé vallalatnak”.® Mivel a pénzatutal6
cégek tevékenysége a pénzmosdst és a terrorizmus finanszirozasat megel6z6 szervek
felugyelete ald tartozik, beleértve a kriptovalutds tranzakciékat is, ez a fejlemény ko-
moly lépést jelent a virtualis valutdk anonimitdssal kapcsolatos kockdzatanak semle-
gesitésére.
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A Bitcoin hasznalatanak kockazatit noveli annak instabil drfolyama is. A kripto-
valuta egyetlen valés valutahoz sem kothets. Ertékét a kereslet és a kinalat, valamint
a rendszerbe vetett bizalom hatdrozza meg. Mivel a bitcoinos tranzakcié visszavon-
hatatlan, a csalasnak dldozatul esett felhaszndlék meg vannak fosztva a jogi védelem
lehetoségétol. Megallapithatjuk, hogy jelenleg a fogyasztoknak két valasztasi lehet6-
ségiik van: vagy magasabb szolgdltatdsi dijat fizetnek, ami csalds esetén biztositja a
visszatéritést, vagy jéval alacsonyabb dij mellett egyaltalain nem vagy csak minimalis
szintt jogi védelmet élveznek.

Ugyancsak sziikséges kiemelni, hogy a kriptovalutdk haszndlatdnak elterjedése a
lakossag korében nagymértékben fiigg a banki szolgaltatasok lakossag altali igény-
bevételétsl. Tekintettel arra, hogy a kriptovalutdkat az elektronikus pénz legjobb al-
ternativdjaként harangozzak be, az Gj mechanizmus felhaszndléi csak azok lehetnek,
akik mar hasznaltak/haszndljak az elektronikus pénzt. Hiszen a Bitcoin-rendszerhez
valo, digitalis eszkozokon keresztiili internetcsatlakozast csak pénziigyi szolgaltata-
sokkal elldtott személyek tudjak megoldani.

Ma egy atlagos tranzakcié kortlbelil 2000 dollart tesz ki. De ahogy az sok egyéb
innovacié esetében is tortént, csak az idé muldsaval ttinnek majd el6 a Bitcoin hasz-
nalatanak elényei és annak a lakossdgra gyakorolt hatdsai. A virtualis valuta hivei azt
valljak, hogy a Bitcoin-hdlézat peer-to-peer felépitése, valamint a belépéshez sziiksé-
ges viszonylag konnyt akaddlyrendszer innovativ pénzigyi szolgaltatdsok generdcié-
janak létrejottét fogja eredményezni, amely hasonlatos lesz az internet nyitott, online
szolgaltatasok fejlédését szolgalo felépitéséhez.'

A megfelel6 szabdlyozasi eszkozok hidnya miatt az EBA a kriptovalutdkkal kap-
csolatos tranzakcioktol valé tartézkodast ajanlja (mivel nincs fedezetik, és egyetlen
orszag ellen6rz6é hatésdganak feliigyelete ald sem tartoznak) mindaddig, amig ezek
a miiveletek nem kertilnek egy felugyeleti rendszer ald, mely hathatésan tud fellépni
a visszaélések, a bilincselekménybdl szirmazoé jovedelmek legalizdcija (pénzmosas)
és a terrorizmus finanszirozdsanak megel6zéséért. Mindez aldtamasztotta és el6térbe
helyezte az EBA 2013-ban végzett kutatasait,'"" melyekben sz6 esik a szabalyozas és a
kockazatelemzés hidnyardl, illetve csokkentésének képtelenségérol. Az EBA-n kiviil a
kriptovalutdk funkciondldsinak kérdéskorével az ESMA is foglalkozik, mivel a virtu-
alis valuta felhaszndléinak egy része hatékony pénzbefektetési eszkozként tekint ra,
ami azonban nem tartozik az értékpapirtgyleteket feltigyel6 hatésdg kontrollja ala.

A kriptovalutak alacsony védettségét és haszndlatuk kockazatossagat példazza a
vildg legnagyobb Bitcoin-t6zsdéjén — a japin MtGoxon — tortént félmilliard dollar
értékd lopdsi botrany, valamint mds tomeges Bitcoin-lopdsi eset, amikor is egy inter-
neten keringd szoftvervirus terjesztésének segitségével kdrositjdk meg a magansze-
mélyeket."?

N. Roubini szerint" a virtualis valutak Ponzi-séma tipust pénziigyi piramisok, me-
lyek alapul szolgdlnak a feketepiac és a pénzmosds terjedésének. Véleménye szerint az
ajelenség, amit virtudlis valutinak neveznek, nem képes elldtni a fizetési, a viligpénz,
forgalmi, illetve felhalmozasi funkciékat. Kriptovalutaval nem hataroznak meg aru-
és szolgaltatasi értéket, ami gatolja annak tovabbi elterjedését. Ezenkiviil meggy6-
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z6dése, hogy volatilitasuk miatt semmis a kriptovalutdk értékmegorzé képessége is.
Ezt bizonyitjak a Bitcoin-t6zsdék 2014-es adatai: egyeseken a kritpovaluta arfolyama
1100%-on beliil valtozott, raadasul 2013 decemberében hirtelen felére csokkent.'

Az unios és mas fejlett orszagok pénzpiaci szabdlyoz6 hatésagainak tevékenysége
zomében a megel6zésre iranyul, melynek keretében tdjékoztatjak a szakmai szerepl6-
ket és a pénziigyi szolgaltatasok fogyasztoit az arufedezet nélkili kriptovalutdk hasz-
nalatanak fokozott kockdzatair6l. Ugyanakkor az olyan orszagokban, mint az USA,"
Japan'® vagy Norvégia,'” az adéhatésagok egyértelmiien meghatirozzak, hogy a krip-
tovalutdk nem fizetési eszkdzok, de felhalmozott formaban a tulajdonos vagyonat ké-
pezik, ezért azt vagyonadoval kell terhelni. Kindban az dllami intézményeknek tilos,
Thaifoldon pedig illegélis virtualis valutat hasznalni.

Az EU-ban az dllami hatésagok kiilonb6zé médon értelmezik a kriptovaluta Iénye-
gét. Franciaorszagban példaul a bankoknak megengedett, hogy tigyfeleik kriptovalu-
tds tranzakciéit lebonyolitsak. Hollandidban a kriptovalutat nem mindsitik pénznek,
mivel a pénz egyik definici6ja sem érvényes rajuk. Epp ezért a kormany személyi tu-
lajdonnak tekinti azt, és 25%-os vagyonadéval terheli.’* Hasonlé a helyzet Németor-
szdgban is. Magyarorszdgon a kriptovaluta hasznalata nincs betiltva, de felhivjdk a
figyelmet hasznalatuk fokozott kockdzatdra, ahogy azt az EBA is teszi.

A Magyar Nemzeti Bank szerint'? a virtualis valutak kialakuldsa a 2008-2009-es
pénzigyi valsdg kovetkezménye, mivel arra hivatottak, hogy a bankrendszerben for-
galomban 1év6 torvényes fizetGeszkozoket helyettesitsék, csak elektronikus fizetésre
alkalmasak, nincs allamilag szabalyozott kibocsdtéjuk, a tranzakciék csak a kripto-
rendszer dltal keriilnek megerssitésre, amit senki se szabalyoz. A Magyar Nemzeti
Bank 2015. évi kozleményében® éva int a kriptovalutdk hasznalatitdl, melyek az utéb-
bi idében kulonodsen gyakran haszndlatosak az interneten keresztil miikods, ,pénz-
uagyi piramisokhoz” hasonlé rendszereken beltl.

Erthetd médon az orszagok allami szinti szabalyozé szervei kiemelt figyelemmel
kisérik a kriptovalutak mtikodését. Errsl tantskodik, hogy a témdhoz kapcsolédé
kérdéseket megvitattdk a 2015 augusztusdban, a Viligbank és a Nemzetkozi Fizetések
Bankja Fizetési és Piaci Infrastruktara Bizottsaganak kezdeményezésére Isztambul-
ban megrendezett Nemzetkozi Fizetési Férumon, valamint a 2015-6s kijevi Nemzet-
kozi Bitcoin Konferencidn is, amelyen a pénziigyi szolgaltatdsok piaci szabdlyozéi is
részt vettek. A nemzetkozi forumon kitértek tobbek kozt arra, hogy jelenleg a nemzet-
kozi pénziigyi intézetek és kozponti bankok még nem dolgoztdk ki és nem fogadtak el
a virtudlis valuta haszndlataval kapcsolatos eljarasokat. Egytttal megjegyezték, hogy
a virtudlis valuta forgalomba hozatala kell6 dtvildgitast igényel az dllami szabalyo-
20k részérdl, illetve sziikséges megérteni annak gazdasagi természetét.?’ A Vilagbank
egyik képviselGje szerint az emlitett jelenség fejlédésének monitoringja a kdozponti
bank azon alegységeinek a hatdskorébe kell hogy tartozzon, melyek fizetési €s elsza-
moldsi rendszerekkel foglalkoznak.*

Ukrajndban az allami szervek alldspontja a kriptovaluta haszndlata kapcsan meg-
lehet6sen egyértelmii. Az Ukrdn Nemzeti Bank a kriptovalutat ,pénzhulladék”-nak
tekinti, melynek nincs valés értéke, és Ukrajna teriiletén természetes, valamint jogi
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személyek altal fizetési eszkozként nem haszndlhaté, mivel ellentmond az ukran
jogszabalynak. A feltigyeleti szerv kitér arra is, hogy a tranzakciéval jaré anonimitas
és decentralizdcié miatt a kriptovaluta hasznalata fokozott kockdzattal jar. Ugyan-
akkor ilyen fizetési eszkdzok nemzetkozi elterjedése vonzova teszi ezt a szolgaltatasi
kategoriat a jogellenes cselekményekre, ezen beltl is a pénzmosasra, illetve a terro-
rizmus finanszirozdsara.? Az ukran Pénziigyi Szolgaltatasok Piacainak Allami Fel-
tgyelete 6va inti a pénzligyi intézményeket és a pénzigyi szolgdltatasok kozvetitsit
a kriptovalutds tranzakcioktdl, illetve azok birtokldsatél, mivel magas az elvesztési
kockazat.**

Osszegzésképpen elmondhaté: a virtudlis valutdk kialakuldsa a 2008—2009-es
pénziigyi valsag negativ hatdsainak kovetkezménye, és arra hivatottak, hogy a bank-
rendszerben forgalomban 1év6 torvényes fizetGeszkozoket helyettesitsék. Ilyen valu-
tdk csak elektronikus fizetésre alkalmasak, nincs dllamilag szabdlyozott kibocsatoéjuk,
a tranzakciok csak a kriptorendszer altal kertilnek megerd&sitésre, melyet senki sem
szabalyoz. Megéllapithat6, hogy a kriptovaluta mtikodése, mint kvazi fizetési eszkoz,
komoly kihivast jelent mind nemzeti, mind nemzetkozi szinten a pénziigyi piacok
allami felugyeleti hatésagai szamdra. Ugyanakkor nem szabad elfelejteni, hogy a
pénziigyi szolgaltatasok 21. szazadi dinamikus fejlédése az elektronikus pénz megje-
lenésének koszonhets, amely dltal azok, akik korabban nem éltek pénztigyi szolgalta-
tasokkal, a hivatalos pénzutgyi rendszer aktiv felhaszndléiva valtak. Természetesen, a
szabdlyozo6 és dontéshozé intézményeknek célszert arra torekedni, hogy ne keverjék
Ossze az elektronikus pénzt a virtualis valutaval, és ek6zben ne mondjanak le azokrol
az eredményekrdl, melyek a prudencidlis szabdlyozds mellett és a kockdzatok figye-
lembevételével biztositottak az elektronikus pénzrendszerek fellendtilését és azok to-
vabbértelmezését a kriptovalutak tekintetében.
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