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Seznam pouzitych zkratek

AML/CFT

AMLA

AMLA4

AMLS

BIS
BTC
CBDC
CNB
DLT
DPH
EBA
ECB
ECON

EMD2
ETH
ESCB
ESMA

FATF
ICO
MiCA
MiFID I

0oz
SIPS

Boj proti prani penéz a financovani terorismu (Anti-money laundering and
countering the financing of terrorism)

Organ pro boj proti prani penéz a financovani terorismu (Anti-Money
Laundering Authority)

Smérnice o predchdzeni vyuzivani finan¢niho systému k prani penéz nebo
financovani terorismu

Smérnice, kterou se méni Smérnice o predchdzeni vyuzivani finan¢niho systému
K praci penéz nebo financovani terorismu

Banka pro mezinarodni platby (Bank for International Settlements)

Bitcoin (jako jednotka mény)

Digitalni mény centralnich bank (Central Bank Digital Currencies)

Ceska narodni banka

Technologie distribuované uéetni knihy (Distributed Ledger Technology)

Dan z piidané hodnoty

Evropsky organ pro bankovnictvi (European Banking Authority)

Evropska centralni banka (European Central Bank)

Hospodaisky a ménovy vybor Evropského Parlamentu (Committee on Economic
and Monetary Affairs)

Smérnice o elektronickych penézich (The second Electronic Money Directive)
Ether (jako jednotka mény)

Evropsky systém centralnich bank (European System of Central Banks)
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (European Securities and Markets
Authority)

Finanéni akéni vybor (Financial Action Task Force)

Pocate¢ni nabidka minci (Initial Coin Offering)

Navrh natizeni o trzich s kryptoaktivy (Markets in Crypto-Assets)

Smérnice o trzich finanénich nastroji (Markets in Financial Instruments
Directive)

Obcansky zdkonik

Natizeni ECB o systémové vyznamnych platebnich systémech (Systemically

important payment systems)



TAXS Zvlastni vybor pro finan¢ni trestné Ciny, vyhybani se daiiovym povinnostem a

danové uniky (Special Committee on financial crimes, tax evasion and tax

avoidance)
P2P Peer to peer
ZPKT Zakon o podnikéni na kapitdlovém trhu



Uvod

Tato prace pojednava o legislativnich zménéch, které aktudlné probihaji na Grovni
Evropské unie v oblasti virtudlnich mén a virtudlnich aktiv. Divodem vybéru tohoto tématu je
jeho aktualnost. Navrhované zmény mohou dle mého nazoru zménit piistup k tomuto fenoménu
Vv Evropské unii a pravni otazky s nimi spojené jsou piinejmensim fascinujici. Zaroven se jedna
o velmi perspektivni oblast prava, ktera se stale vyviji a do budoucna bude jisté zajimavé
sledovat, zda zvoleny zptisob regulace bude v praxi uspésny ¢i nikoli.

Jednim z cill je uvést ¢tenare do problematiky celistvym a srozumitelnym vykladem,
diky kterému dokaze 1épe porozumét pravni vyzvé, jakou regulace virtuadlnich mén je. Hlavnim
cilem je v8ak rozbor pfipravované unijni regulace virtudlnich aktiv v¢etné analyzy vybranych
problematickych aspektti navrhované regulace a jejich dopadti na unijni i ¢eské pravo.

Pti zpracovani mi nejvétsi oporou byly stanoviska a studie organti Evropské unie jako
napiiklad Evropské centralni banky ¢i Evropského organu pro bankovnictvi. Stejné tak byly
uzity publikace Svétové banky nebo naptiklad Finanéniho akéniho vyboru. V ¢eském prostiedi
pak byly hojné vyuzity piispévky zastupcti Ceské narodni banky a dalsi obdobné zdroje.

Ustiednim bodem je posouzeni otazky, zda za sou¢asné Gpravy lze aplikovat na virtualni
aktiva smérnici o trzich finan¢nich nastroji a smérnici o elektronickych penézich a jestli by se
to zménilo s novou regulaci. Déle se zabyvam otdzkou, zda bude mozné subsumovat virtualni
aktiva ve smyslu navrhu nafizeni o trzich s kryptoaktivy pod pojmy souvisejici s platebnimi
systémy a jaké dopady by takova subsumpce mohla zptsobit.

Prace v prvni kapitole pokryva jak teoretické uvedeni do problematiky, tak i1 stru¢nou
historii a popis fungovani technologie stojici za virtudlnimi aktivy, aby ¢tenaf ziskal komplexni
piehled.

Druha kapitola ma ¢tenafi ukazat, jak je naro¢né spravné definovat zakladni pojmy a jak
se vyvoj definic liSil v prib&hu let. Zde chci poukazat na rozdilné ptistupy k nazvoslovi, které
zaujimaji riizné svétové autority véetng napiiklad Ceské narodni banky.

Nasledujici kapitola pojednava o ucinné regulaci virtudlnich mén na trovni Evropské
unie, na které je rozebrano, jak Evropska unie aplikuje teoretické poznatky v legislativni praxi.
Rovnéz se zde nachazi analyza pouzitelnosti Gpravy ve smérnici o trzich financnich nastroji
a smérnici o elektronickych penézich.
virtudlnich aktiv navrhované Evropskou komisi. Primarné se zamé&tuji na navrh natizeni o trzich

s kryptoaktivy, u né¢hoz zkoumam terminologii, kterou navrh pouzivd a zamyslim se nad



dopady, jaké toto nové vymezeni virtudlnich aktiv mize mit v praxi. Dale zde zkouméam
subsumpci téhoz pojmoslovi pod upravu platebnich systémd, a to véetné dusledki.

Na zavér uvedu je§té vybranou uéinnou tpravu virtualnich aktiv v Ceské republice
a kratce se vyjadiim i ke zménam, ke kterym by muselo dojit, pokud by byl piijat zmifiovany
unijni legislativni bali¢ek. Také uvedu uvahu o tom, jak by se mohl zménit postoj k pravni

povaze virtudlnich aktiv v kontextu finan¢niho prava po pfijeti navrhovanych piedpist.
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1 Obecné K virtualnim ménam

Kryptomény, kryptoaktiva, virtualni mény ¢i virtualni aktiva jsou jedny z mnoha pojmu,
na které miizeme narazit pti studiu této problematiky. Proto je nutné si na samém prvopocatku
prace vymezit, co ktery pojem znamend a v jakém vyznamu jej bude uzito v této préci.
K pochopeni rozdili mezi jednotlivymi pojmy i samotné definice virtudlnich mén je vhodné
znat 1 samotny vyvoj virtudlnich mén a souvisejicich aktiv, ktery neoddélitelné provazel tvorbu
definic. Rovnéz nelze opomenout kratké vysvétleni technologie, ktera stoji za fungovanim
virtudlnich mén v redlném svéte.

1.1  Strucna historie vyvoje a trendu virtualnich mén
1.1.1 Obdobi pred Bitcoinem

S vyrazem virtudlni mény ¢i kryptomény si drtiva vétSina vefejnosti spoji Bitcoin,
ale ten samotny neni prvni virtudlni ménou. Ano, je prvni skuteéné fungujici virtualni ménou.
Oproti svym piedchiidcim je v mnohém naprosto pielomovy, nicméné prvni pokusy
0 vytvoteni nezdvislych digitalnich penéz se datuji uZ do osmdesatych let dvacatého stoleti.
Konkrétné 1ze zminit rok 1983, kdy student Kalifornské univerzity v Santa Barbaie David
Chaum predstavil unikatni navrh digitalniho platebniho systému. David Chaum se tak stal
jednim z pocateénich prikopnikii v ramci digitilnich mén a vyvoji kryptografie (Sifrovani).t

Devadesata 1éta piinesla technologicky pokrok, a to se pochopitelné projevilo
I v kryptografii a tehdejSich pokusech o vytvofeni digitalni mény. David Chaum na zakladé
svych diivejSich praci predstavil svétu prvni digitalni m&nu ecash. David Chaum byl velkym
pfiznivcem anonymity transakci a néktefi tvrdi, Ze prave to se mu vymstilo a jeho spole¢nost
Digicash nakonec vyhlasila bankrot.?

David Chaum nebyl jediny, kdo se pokusil o vytvofeni digitalni mény v devadesatych
letech. V roce 1996 byl spustén projekt digitalni mény E-gold. Digitalni ména byla sice kryta
zlatem, transakce vSak probihaly pln¢ digitaln€. Jednalo se o centralizovany projekt, ktery se
tésil notné popularité, ale pravé kvili rostoucimu z4jmu o E-gold a moznému podhoubi pro
kriminalni ¢innost, americké uady nakonec zasahly a zakladatelé byli odsouzeni.®
Piipad E-goldu vytvotil dilezity precedent pro vyvoj virtudlnich mén, a to Ze pokus

0 vytvoreni nové mény je v americkém prostiedi vniman jasné jako utok na americky dolar. E-

L GRABOWSKI, M. Cryptocurrencies: A Primer on Digital Money [online]. London: Routledge, 2019. Dostupné
z: https://doi.org/10.4324/9780429201479, s. 20.

2 STROUKAL, Dominik, SKALICKY, Jan. Bitcoin a jiné krypto penize budoucnosti. 2. vydani. Praha: GRADA
Publishing, 2018, s. 28-29.

3 Tamtéz, s. 22.
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gold mél pevné danou strukturu a také centralni sidlo. To ukazalo, ze dokud americké ufady
mohou lokalizovat tvirce ¢i sidlo, trest tviirce téchto s nadsazkou fecenych ,kacifskych
projektti* nemine.

Pro vyvoj virtudlnich mén mél zasadni vliv napad fyzika Scotta Stornetta a kryptografa
Stuarta Habera vytvofit fetézovitou strukturu dat, kterd eviduje probchlé akce pomoci
kryptografickych funkci a tim tvoii po sobé jdouci nezménitelny blok dat. * Tedy blockchain
neboli v geském piekladu blocenka®.

Ecash ani E-gold nebyly jedinymi pokusy. Znamou digitalni ménou byl i Liberty Dollar
nebo Liberty Reserve. I kdyz se tyto mény téSily relativné velké popularité, jejich autory stihl
podobny osud jako tvirce mény E-gold. Jelikoz se autofi svou identitou netajili a sit’ byla
rovnéz centralizovana, americké ufady tvurce Liberty Dollaru obvinily z padélani penéz
a terorismu a odsoudily. Stejné dopadl i tvirce Liberty Reserve, ktery byl odsouzen za
legalizaci vynosti z trestné ¢innosti a jeho spoleénost byla zkonfiskovana.®

Je tedy zfejmé, ze prvopocatky virtudlnich mén sahaji az do osmdesatych let dvacatého
stoleti a nejedna se o tak novy fenomén, jak by se na prvni pohled mohlo zdat. Mzeme
konstatovat, Ze hrstka pfednich myslitelt si s mySlenkou alternativy ke stdtni méné pohravala
jesté daleko pted prichodem Bitcoinu, ale samotny vyvoj si musel projit fadou experimenti
metodou pokus-omyl. Pro vyvoj virtualnich mén i nezdary hraly podstatnou roli a nebojim se
fici, Ze praveé odvaha tvirct pustit se na tak tenky led, umoznila vznik virtualnich mén, jak je
zname dnes. Rozvoji virtualnich mén pomohl pochopitelné i prudky vyvoj technologickych
moznosti. A pravé tyto snad az idealni podminky daly pfiileZitost ke vzniku prelomového
vynalezu na poli kryptografie a digitalnich platebnich systému. Bitcoinu.

1.1.2 Ptichod Bitcoinu

Po piecteni piedchozi podkapitoly se mize zdat, ze svét netrpélivé pozoroval vyvoj
kryptografie a digitalnich platebnich systémd, ale nebylo tomu tak. Kdyz v fijnu 2008 Satoshi
Nakamoto poprvé piedstavil mySlenku Bitcoinu, tedy decentralizované sité vyuzivajici slozité
kryptografie, kterd nepotiebuje autoritu ani sidlo a fungovani této sit¢ zajistuji zjednodusené

feceno sami uzivatelé po celém svété, vzbudil zdjem pouze nékolika nadSencl. Svij napad

4 VIPIN, Bharathan. Blockchain Was Born 20 Years Before Bitcoin [online]. forbes.com, 1. &ervna 2020 [cit. 12.
Cervence 2021]. Dostupné z: https://www.forbes.com/sites/vipinbharathan/2020/06/01/the-blockchain-was-born-
20-years-before-bitcoin/?sh=2ac86b4f5d71.

S Historie iniciativy Blockchain.cz aneb prelozili jsme , blockchain® do cestiny a slovenstiny [online].
web.archive.org [cit. 21. listopadu 2021] Dostupné Z:
https://web.archive.org/web/20210227125647/https://www.blockchain.cz/historie.

8 STROUKAL, SKALICKY: Bitcoin ajiné...,s. 30

12


https://www.forbes.com/sites/vipinbharathan/2020/06/01/the-blockchain-was-born-20-years-before-bitcoin/?sh=2ac86b4f5d71
https://www.forbes.com/sites/vipinbharathan/2020/06/01/the-blockchain-was-born-20-years-before-bitcoin/?sh=2ac86b4f5d71
https://web.archive.org/web/20210227125647/https:/www.blockchain.cz/historie

sdilel v diskusnim féru a dokazal ho shrnout na pouhych deviti strankach textu. Tam stru¢né
ale celistvé popsal, jak by mél systém fungovat, pficemz se odkazoval i na autory Stuarta
Habera a Scotta Scornetta, jejichz vyzkum vyznamnym dilem pfisp€l na vzniku a funkcnosti
bitcoinové sité.” Jejich vynalez blockchainu tedy nasel skute¢né vyuziti az o dvacet let pozdgji.
Dnes je neodmyslitelné spojen jak s Bitcoinem tak jinymi projekty.

Samotné jméno Satoshi Nakamoto vzbudilo velkou pozornost, uz jen proto ze se jedna
o pseudonym. I kdyz od spusténi bitcoinové sit¢ ubchlo vice jak deset let, kdo se skryva za
pseudonymem Satoshi Nakamoto se nepodaftilo zjistit a zfejm¢e se to ani nepodaii. Dokonce
neni ani jisté, zda se jedné o jednoho ¢loveka ¢i kolektiv osob, ktery na navrhu bitcoinové sité
pracoval. Posledni zaznam o komunikaci Satoshi Nakamota se uskutecnil v roce 2011,
kdy zvefejnil jednoduchou zpravu, zZe: ,,se presunul kjinym vécem® a jeho komunikace
nadobro utichla.® Jeho p¥ibéh je naprosto fascinujici. I kdyZ je autorem bitcoinové sité, nema
nad ni zadnou kontrolu. A to je prave jeden z dilezitych faktorti, pro¢ nakonec byl jeho projekt
tak uspésny. Osobné se domnivam, ze anonymita tvirce perfektné koresponduje s povahou
Bitcoinu jako takového. Také to zna¢i neuvétitelné zapaleni pro ndpad a zarovein skromnost.
Neni nadsdzkou fict, Zze praveé jemu vdééime dnes takovému prudkému rozvoji kryptografie,
virtudlnich mén, vyuziti technologie blockchain a dalsich inovaci. Rovnéz je evidentni, Ze se
dokazal poucit z chyb, které¢ udélali tviirci Liberty Dollaru nebo Liberty Reserve. Ale zpét
do roku 2008 a k tomu, jak to vSechno vlastné zacalo.

V fijnu 2008 uvefejnil v diskusnim foéru onen legendarni devitistrankovy clanek
S popisem fungovani bitcoinové sit¢ a dale na ném pracoval s Halem Finneym, jeZ o tuto
technologii jako jeden z mala projevil zajem.®

Teoreticky napad se dockal praktické aplikace 3. ledna 2009, kdy Satoshi Nakamoto
vytézil prvni bitcoiny a stal se tak viibec prvnim vlastnikem kryptomény na svété. Tomuto aktu
se ptihodné piezdiva jako tzv. genesis block, coz odkazuje na fakt, Ze se jedna o pocate¢ni blok
s pofadovym ¢islem 0. Ten si I1ze vyhledat v blockchainu Bitcoinu, ktery eviduje v§echny bloky
od samotného stvoreni az po soucasnost. Systém byl pln¢ uveden do provozu az o n¢kolik dni

pozdé&ji, a to 9. ledna 2009.°

7 Satoshi Nakamoto. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System [online]. 2008. Dostupné z:
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf.

8 BOURGI, Sam. Today marks the 10-year anniversary of Safoshi Nakamoto’s final message [online].
cointelegraph.com, 26. dubna 2021 [cit. 12. ¢ervence 2021]. Dostupné z: https://cointelegraph.com/news/today-
marks-the-10-year-anniversary-of-satoshi-nakamoto-s-final-message.

9 LANSKY, Jan. Kryptomény. Praha: C. H. Beck, 2018, s. 5.

10 Tamtéz.
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Po spusténi se nekonala zadna celosvétova senzace, ba naopak zdjem o Bitcoiny mélo
jen né&kolik vyvojarall, ktefi nakonec spolupracovali se Satoshim Nakamotem na propagaci
Bitcoinu.'? Prozatim se zaméfovali na uskute¢tiovani transakci v Bitcoinech mezi sebou,
pozdéji na sménu Bitcoinl za americké dolary. Je patrné, Ze sami prvotni uzivatelé bitcoinové
sité zejména experimentovali, co vSechno Ize s Bitcoiny d¢lat.

22. kvétna 2010 pak probehl dnes jiz legendarni a zaroven kuriézni prvni obchod
s Bitcoiny vyménou za realnou véc, tzv. Bitcoin pizza day. Symbolizuje pravé tuto jednoduchou
le¢ prialomovou transakci, ve které programator Laszlo Hanyecz nabidl 10 000 Bitcoinii tomu,
kdo mu doruc¢i dvé pizzy. Tehdy ani Laszlo Hanyecz nemohl pocitat s tim, jakou senzaci se
jeho dvé pizzy stanou za par let, az kurz Bitcoinu vyleti astronomicky vzhtru a cena jeho dvou
pizz ptijde v pfepoétu do stovek milionti americkych dolari.!® Uginil ale dileZity krok vpted.

Pomalu ale jisté se zacal vyvoj hybat smérem kupiedu a o Bitcoin byl ¢im dal vétsi
zajem. Vznikla prvni burza Mt.Gox; &esky programator Marek Palatinus!* zalozil prvni tézebni
skupinu na svété; bylo vytvoteno ale také prvni nelegalni bitcoinové trzisté Silk Road, kde se
daly anonymné koupit nejriizngjsi drogy.*®

Dulezitym historickym milnikem pro Bitcoin je datum 9. unora 2011. V ten den dosahl
parity s americkym dolarem®®. Rok 2011 také patiil nové vytvorenému Litecoinul’, ktery se
fadi Kk prvnim altcoiniim®® a i v soucasnosti se drzi na ptednich p¥ickach burz dle trzni

kapitalizace®®.

11 Napt. jiz zminovany Hal Finney nebo Martti Malmi.

12 ANSKY: Kryptomény, s. 5.

13 DECAMBRE, Mark. Bitcoin pizza day? Laszlo Hanyecz spent $3.8 billion on pizzas in the summer of 2010
using the novel crypto [online]. marketwatch.com, 22. kvétna 2021 [cit. 12. ervence 2021]. Dostupné z:
https://www.marketwatch.com/story/bitcoin-pizza-day-laszlo-hanyecz-spent-3-8-billion-on-pizzas-in-the-
summer-o0f-2010-using-the-novel-crypto-11621714395.

14 Ceskéa republika se vyznamné podepsala na vyvoji virtualnich mén, a to zejména prostiednictvim Marka
Palatina, ktery kromé vytvoreni tézebni skupiny SlushPool vynalezl v roce 2013 prvni hardwarovou penézenku
pro tschovu bitcoint (tzv. Trezor). Trezor je i v soucasnosti ve svété cenén jako jeden z nejbezpecnéjsich zplsobu,
jak uschovavat bezpecné vétsi mnozstvi virtualni mény. V Praze existuje i projekt Paralelni Polis s kavarnou, kde
se da platit pouze Bitcoinem a Litecoinem, ¢imz se prazské Bitcoin Coffee stalo svétovou raritou. (LANSKY:
Kryptomeény, s. 7-8).

15 LANSKY: Kryptomény, s. 6-7.

18 KAUL, Abhinav. Bitcoin first hit $1 level 10 years ago, it has surged 48,22,525% since then [online].
livemint.com, 11. unora 2021 [cit. 14. Cervence 2021]. Dostupné Z:
https://www.livemint.com/market/cryptocurrency/bitcoin-first-hit-1-level-10-years-ago-it-has-surged-48-22-525-
since-then-11613021790751.html.

¥ What is Litecoin? [online]. coinhouse.com [cit. 14. &ervence 2021]. Dostupné z:
https://www.coinhouse.com/coinhouse-academy/altcoins/what-is-litecoin/.

18 Altcoin je termin zauZivany mezi nad$enci virtudlnich mén i doktrinou pro virtualni mény odlisné od Bitcoinu.
Altcoiny jsou tedy virtualni mény alternativni k Bitcoinu.

1 Ke dni 1. zafi 2021 je v zebficku virtudlnich mén sefazeném dle celkové trzni kapitalizace na Sestnactém misté
podle serveru coinmarketcap.com.
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Kdyz rok 2013 za¢aly média oznacovat za ,;rok Bitcoinu*?°, bylo evidentni, Ze tento
novy fenomén neni radno ignorovat ¢i dokonce podcenovat. Zahy se zacal trh s virtualnimi
ménami rychle rozifovat o nové moznosti. Tomu pfispélo i uvedeni Etherea®! na burzy v roce
201522, Ethereum vyuzivajici odliného softwarového zakladu jako Bitcoin, si rychle ziskalo
pfiznivce a aktudlné je druhou nejpopuldrngjsi virtualni ménou po Bitcoinu, a to s relativné
velkym naskokem nad ostatnimi virtudlnimi ménami.?® Ethereum a jeho trzni kapitalizace
s hodnotou vice nez 413 miliard americkych dolart drzi dlouhodobé druhé misto v Zebfiécich

burz s virtualnimi ménami.*

Ovsem prevratné technologické ideje ptinasi i nové a dosud nevidané moznosti zneuziti.
Za téch vic jak deset let obletélo svét mnozstvi kauz spojenych s virtudlnimi meénami
a kriminalitou. Faktem zGstava, ze samotny trh s virtualnimi ménami je extrémné volatilni
arizikovy. Déle se nabizi otazka anonymity transakci a financovani napiiklad teroristickych
skupin nebo Utoky hackeri na bezpecnostni systémy burz a odcizeni mén z virtualnich
penézenek uzivateld.

At uz na fenomén decentralizované virtudlni mény ¢i blockchain pohliZime s nadéji,
strachem ¢i odporem, realita je takovd, ze jej nelze podcenovat. To dokazuji i1 statistiky
poslednich let. Oproti roku 2018 stoupl pocet uzivatelti o 189 % z 35 miliona uzivatelti na 101
miliond.? Na za¢atku roku 2021 vyhledavani slovniho spojeni ,.buy crypto“ ve vyhledavaci

Google Search vyrazné piekonalo sviij predchozi rekord z roku 2018.2° Stejné tak trha rekordy

i celkova trzni kapitalizace kryptomén, 6. ledna 2021 dosahla hodnoty jednoho bilionu dolart.?’

20 Kitco News. 2013: Year Of The Bitcoin [online]. forbes.com, 10. prosince 2013 [cit. 14. Eervence 2021].
Dostupné z: https://www.forbes.com/sites/kitconews/2013/12/10/2013-year-of-the-bitcoin/?sh=709f763d303c.

21 Ethereum neni ve skutednosti jméno virtudlni mény ale blockchainové platformy. Virtualni ména se oficialné
jmenuje Ether, ale média, burzy s virtualnimi ménami i literatura ¢asto pouziva tyto dva nazvy jako synonyma.
V zajmu zachovéani celistvosti tato prace bude dodrzovat tento nepsany usus a uzivat pojmy Ether a Ethereum
synonymné.

22 History and Forks of Ethereum [online]. ethereum.org [cit. 14. <&ervence]. Dostupné z:
https://ethereum.org/en/history/.

23 CONWAY, Luke. The 10 Most Important Cryptocurrencies Other Than Bitcoin [online]. investopedia.com, 1.
Cervna 2021 [cit. 14. Cervence]. Dostupné z: https://www.investopedia.com/tech/most-important-
cryptocurrencies-other-than-bitcoin/.

24 Podle serveru coinmarketcap.com ke dni 1. zaii 2021.

%5 BLANDIN, Apolline a kol. 3rd Global Cryptoasset Benchmarking Study [online]. Cambridge: Cambridge
Centre for Alternative Finance, 2020. Dostupné z: https://issuu.com/cambridgejbs/docs/2020-ccaf-3rd-global-
cryptoasset-benchmarking-stud, s. 44.

% BOURGI, Sam. ‘Buy crypto’ Google searches hit record high: The Tie [online]. cointelegraph.com, 2. tnora
2021 [cit. 14. ervence]. Dostupné z: https://cointelegraph.com/news/buy-crypto-google-searches-hit-record-high-
the-tie.

2l BOURGI, Sam. Crypto market cap breaks $1 trillion following jaw-dropping rally [online]. cointelegraph.com,
7.ledna 2021 [cit. 14. Cervence]. Dostupné z: https://cointelegraph.com/news/crypto-market-cap-breaks-1-trillion-
following-jaw-dropping-rally.
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Zatim nejaktualngjsi rekord drzi Bitcoin, ktery praveé pokofil hranici 66 tisic dolarh za jeden
BTC.2®

9

Pochopitelné Bitcoin neni jedinou virtualni ménou, ale i ptes tisice?® nové vznikajicich

virtualnich mén i v roce 2021 drzi prvenstvi v popularité.®

1.2 Fungovani virtualnich mén

Ackoli se miize zdat, ze fungovani virtualnich mén patii pouze do oboru pocitacovych
veéd, dovolim si tvrdit opak. Prave alespon zakladni pochopeni technologie hraje klicovou roli,
a to i pokud se chceme zaméfit na pravni strdnku virtudlnich mén. Metaforicky bych to
ptirovnala Kk zakladnim pfirozenopravnim principiim v pravu. Tyto principy nam pomahaji
pochopit smysl a t¢el pravnich norem, dokdzeme vnimat podstatu pravnich problému a nahlizet
na n¢ z vice perspektiv, nez kdybychom se fidili Cisté psanymi pravnimi ptedpisy. I pravnik
bude schopen mnohem Iépe analyzovat a pracovat s pravnimi problémy tykajicich se
virtudlnich mén a aktiv, pokud bude rozumét zakladni technologii a trendiim, které tento
virtudlni fenomén ovladaji. Pochopitelné je nutné vymezit hranici, co je jesté zakladnim
fungovanim a co uz jsou odborné znalosti hodné pocitacovych védci.

V této podkapitole vymezim nekolik zdkladnich pojmu a vlastnosti, které charakterizuji
virtualni mény a aktiva. Zaroven se pokusim zjednoduSen¢ vysvétlit samotné technologické

pozadi a predstavit tak i zbéZn¢ technickou stranku tohoto tématu.
1.2.1 Open-source software

Bitcoin je zaloZen na open-source software. Znamena to, ze jeho zdrojovy kod je volné
dostupny a legaln¢ jej 1ze modifikovat bez souhlasu ptivodniho tviirce. Kdokoli miize nahlizet
do zdrojového kodu Bitcoinu nebo ¢ast ¢i cely zdrojovy kod pouzit k vyvoji dalsi virtudlni
mény nebo software modifikovat a vyuzit k nééemu tplné odlisnému. %

Préave tato vlastnost umoznila, aby programatorsti nadSenci sami objevovali zadrhely ve

zdrojovém kodu, opravovali je a tim de facto vylepSovali podobu Bitcoinu. Po tispéchu Bitcoinu

2 Ke dni 8. listopadu 2021. Dostupné z: https://cointelegraph.com/bitcoin-price-index.

2 Server investing.com uvadi ke dni 1. zaff 2021 celkem 5 971 existujicich kryptomén, kdeZto server
coinmarketcap.com uvadi ke stejnému dni 11 532 existujicich kryptomén. Tak markantni rozdil v Cislech je
zpusoben odlisnymi kritérii, které aplikuji jednotlivé servery nebo burzy pii posuzovani té které kryptomeény.

% podle serveru https://coinmarketcap.com/charts/ je k 30. srpnu 2021 pievaha Bitcoinu na trhu lehce pies 43 %.
31 What is open-source software? [online]. opensource.com [cit. 14. &ervence 2021] Dostupné z:
https://opensource.com/resources/what-open-source.
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mnozi tvurci pouzili jeho zdrojové kody ¢i se jimi alespon inspirovali a vytvorili vlastni
virtualni mény. Piikladem Ize uvést Litecoin®? nebo Bitcoin Cash®3.
1.2.2 Peer-to-peer

V souvislosti s virtualnimi ménami se ¢asto sklofiuje vyraz, zZe jsou decentralizované.
Co si pod tim ale Ize predstavit? Kdo tedy zajistuje plynuly chod sité? Jednotlivé pocitace,
které jsou do této sité zapojeny, funguji jako samostatné a rovnocenné uzly. Neexistuje zadny
centralni server ani autorita, ktera by spravovala chod sité. O to se rovnocenné stara kazdy
jednotlivy uzivatel (uzel), ktery komunikuje s jinym rovnocennym uzlem v ramci sité bez toho,
aby k tomu bylo potieba serveru, tedy peer-to-peer3* ¢ili struktura klient-klient. Vyhodou je
pravidlo, Ze ¢im vice uzivatelfl (uzl{) se v siti nachazi, tim stoupd i efektivita celé sité. %

1.2.3 Technologie distribuované ucetni knihy (Distributed Ledger Technology)

Technologie distribuované ucéetni knihy®* je dozajista méné zndmy pojem neZ
blockchain. Pfitom se jedna o jeho nadfazenou kategorii. DLT byla uvedena do praxe se
vznikem Bitcoinu a vazala se ptivodné na blockchain. Ov§em DLT ani blockchain se nepoji
pouze s Bitcoinem, dokonce nemusi souviset ani s virtualnimi aktivy. Technologie DLT je
zpisobila obstdt sama o sobé a VsouCasné dobé je podrobena nejriiznéjSimu zkoumdéni
0 moznostech vyuziti mimo virtualni mény.

Podstata DLT tkvi vtom, Ze se jedna o: , distribuovanou pocitacovou sit, ktera
umoznuje uzivatelum (uzliim) odeslat, ovérit a uloZit data do databadze (distribuované ucetni
knihy), ktera je Sirena, synchronizovdana a udrzovana uplné nebo castecné uzly bez potreby
prostiednika. “’

V podstaté slouzi jako vefejna tcetni kniha (digitalni databaze), jez je nezménitelna

a poskytuje tak virtudlnim ménadm transparentnost transakci. Diky kryptografickému

32 HOUBEN, Robby, SNYERS, Alexander. Cryptocurrencies and blockchain. Study for the Special Committee on
Financial Crimes, Tax Evasion and Tax Avoidance [online]. Brussels: Policy Department for Economic, Scientific
and Quality of Life Policies, 2018. Dostupné z:
https://www.europarl.europa.eu/cmsdata/150761/TAX3%20Study%200n%20cryptocurrencies%20and%20block
chain.pdf, s. 37-38.

3 Tamtéz, s. 36-37.

% Déle jen ,,P2P*.

3% STROUKAL, SKALICKY: Bitcoin a jiné..., s. 24.

36 Téz n&kdy jako technologie sdileného registru ¢i databéaze. Déle jen ,,DLT*.

37 World Bank Group. Distributed Ledger Technology & Secured Transactions: Legal, Regulatory and
Technological Perspectives - Guidance Notes Series [online]. Washington DC: World Bank Publications, 2020.
Dostupné  z: https://documents1.worldbank.org/curated/en/541741588053800973/pdf/Distributed-Ledger-
Technology-and-Secured-Transactions-Framework.pdf, s. 4.
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zabezpeceni nabizi také zaruku bezpecnosti dat. V neposledni fadé v ni probihd ovérovani
transakci.3®

Zjednodusen¢ feCeno si lze predstavit sit’ samostatnych pocitaca (uzlt), ve které kazdy
pocita¢ udrzuje databazi synchronizovanou v identické podobé jako jiny jemu rovnocenny
pocitac. I kdyby se ¢ast pocitaci napt. disledkem vypadku sité¢ odpojila, knize se nic nestane,
protoze existuje v ramci vSech ostatnich uzll ve stejné funkéni podobé.

DLT vznikla ptivodné v podobé blockchain, ale ¢asem vyvojafi vytvotili i odlisné typy.
Blockchain vyuziva datovou strukturu v podobé navazujicich bloku, jak bude vysvétleno
v nésledujici podkapitole. Ostatni typy distribuované Ucetni knihy toto paradigma opousti
a misto blokd vyuzivaji tzv. smérovany acyklicky graf (directed acyclic graph). Nova data
nejsou fazena do bloki, ale jsou kryptograficky pfifazena k jinym datim. To se muize dit jak
v menSich skupindch tak individudlné. Takto fazena data vytvofi nelinedrni soustavu
S vicendsobnou i paralelni strukturou dat. Vyhodou je vyssi efektivita zadavani a ovérovani

velkého mnozstvi dat.3®
1.2.4 Blockchain (blo¢enka)

Jak jsem jiz zmifovala, blockchain je plvodnim typem DLT. Stile se jedna
0 decentralizovanou digitalni databazi, oproti jinym typim DLT se li§i datovou strukturou.
Uz podle ndzvu miizeme odvodit, Ze se jedna doslova o fetézec blokd. Udaje o transakcich jsou
fazeny do blokl postupné jdoucich za sebou. Kazdy blok je na ten ptfedchazejici napojen
pomoci tzv. hase (hash) pfedchoziho bloku, a tim je zaru¢ena ona posloupnost a nezménitelnost.
Hash je zjednodusené feceno identifikator daného bloku. Pomoci kryptografie a ptislusnych

matematickych funkci je vytvoreno unikatni ¢islo, které oznacuje konkrétni blok.
1.2.5 Konsensus Vv ramci sité

At uZ se jedna o blockchain nebo jiny typ DLT, jejich kli€¢ovou vlastnosti je P2P
synchronizace. Ta umoznuje, aby veskera data v databazi byla shodna pro vSechny uzly sité.
Pokud ale dojde k vloZeni nové transakce jednim uzlem, ostatni uzly sit€ musi tuto transakci
rovnéz synchronizovat &i dokonce schvilit, aby méla databaze stale shodnou podobu.*® Zaroven
tvlirce nového zapisu Vv knize musi ptfedlozit ostatnim uzlim urcity diikkaz o tom, Ze zapis

probéhl podle pravidel dané sité.*! Existuje n&kolik moznosti dosahovani konsensu. Tyto

38 World Bank Group: Distributed Ledger Technology & Secured Transactions..., s. 14.
3 Tamtéz, s. 13.

40 Tamtéz, s. 17.

L LANSKY: Kryptomény, s. 20.
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moznosti a nastaveni pak maji vliv naptiklad na to, zda se jedna o virtudlni ménu, kterou lze
tzv. t&Zit & nikoliv.*?

Zéakladnim zpiisobem, jez byl pfedstaven svétu jesté pred Bitcoinem, je tzv. diikaz praci
(proof of work). Bitcoin vyuziva pravé tohoto algoritmu.*® V souvislosti s Bitcoinem se viak
Casto hovoti o tézb¢ a tézafich. Jsou to prave tyto pojmy, které souvisi s dosahovanim konsensu
V ramci bitcoinové ucetni knihy. Dikaz praci totiz vyzaduje od tviirci novych bloki (tézait)
Vv blockchainu Bitcoinu mnozstvi provedené préace, ktera spociva v feSeni komplikovanych
matematickych uloh.** Za vyfeseni tilohy a vytvofeni nového bloku (v ptipadé Bitcoinu) tézaf
ziskd odménu (t&zba).*® Problémem tohoto typu dosahovani konsensu jsou pozadavky na
vypodetni techniku a mnozstvi spotiebované energie®®, coz byva ¢asto predmétem kritiky.*’

Alternativou je dikaz podilem (proof of stake). Ten spoé¢iva v pravu uzlu s vétSinovym
podilem vytvaret nové zapisy do knihy. V piipad¢ virtualnich mén s datovou strukturou
blockchain to pak vypada tak, ze vlastnici nejvétsiho mnozstvi dané mény mohou vytvaret nové
bloky a v ramci nich ov&fovat transakce. Zde se jiz nepouziva terminu té€zba, ale razeni Ci
slévani.*® Dikaz podilem je také energeticky mnohem $etrnéjsi, protoZe nevyzaduje tak naroéné
hardwarové pozadavky, a proto je piijiman jako ekologitt&jsi varianta.*® Dikazu podilem
vyuzivé naptiklad Peercoin.®

Existuji i dalsi zpisoby dosahovani konsensu, ty jsou vSak ale odvozeny od ditkazu praci

a diikazu podilem, neni nutné tedy zabihat do tak technickych podrobnosti.®!
1.2.6 Transakce

Pro potencialni uzivatele virtudlnich mén jsou stézejni transakce a postup, ktery uzivatel
potiebuje k tomu, aby transakce byla Gisp&$né provedena. Sifrovani hraje zasadni roli v oblasti
virtudlnich mén, proto se vyrazné& projevuje i pfi transakcich. Transakce standardné® vyzaduji
dvoji kli¢ a to soukromy a vetejny. Vetejny kli¢ je kryptograficky odvozen od jednoho klic¢e

soukromého a je sdilen vefejné uzivatelim dané sité. Soukromy kli¢ je kryptograficky

42 \/ piipadé zajmu odkazuji na velice podrobnou kapitolu o dosahovani konsensu v publikaci LANSKY:
Kryptomeny, s. 20-50.

3 LANSKY: Kryptomény, s. 23.

4 Tamtéz.

4 Tamtéz, s. 22.

4 Napiiklad University of Cambridge vytvotila vlastni ukazatel spotieby elektrické energie bitcoinovou siti, tzv.
Cambridge Bitcoin Electricity Consumption Index, ktery lze v zivém ¢ase sledovat na serveru checi.org.

47 CRIDDLE, Cristina. Bitcoin consumes 'more electricity than Argentina’ [online]. bbc.com, 10. tinora 2021 [cit.
20. ¢ervence 2021]. Dostupné z: https://www.bbc.com/news/technology-56012952.

8 L ANSKY: Kryptomény, s. 32.

49 Tamtéz, s. 33.

0 World Bank Group: Distributed Ledger Technology & Secured Transactions..., s. 18.

51 LANSKY: Kryptomény, s. 20.

52 K1i&h vSak mohou vyzadovat i vice, zaleZi na nastaveni konkrétniho systému.
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vytvofené nahodné ¢&islo, které zna pouze konkrétni uzivatel.>® Pokud by doslo k tomu,
ze uzivatel soukromy kli¢ ztrati ¢i zapomene, nelze jej nijak obnovit a pfistup k mén¢ je mu
nadobro odepien.> K Gsp&$nému provedeni transakce je tieba, aby uzivatel pouzil jak svij
soukromy klic¢ tak kli¢ vetejny.

Pro transakce je dulezita i adresa. Jednd se o kryptograficky vytvotené ¢islo, které
identifikuje uzivatele podobné jako bankovni ucet identifikuje majitele uctu. Nemusi nutné byt
stejnd pro kazdou transakci. Naptiklad v ptipad¢ Bitcoinu Ize jednoduSe tvofit nové adresy,
nebot’ jde 0 pouziti kryptografickych funkci na Cislo vefejného klice. Tento postup zvySuje
anonymitu transakci, i pesto nelze hovofit o uplné anonymité, protoze v blockchainu Bitcoinu
Ize dohledat jakoukoli provedenou transakci.>

Stejné jako v bézném bankovnictvi 1 v pfipadé virtudlnich mén se setkdvame
s transakénimi poplatky. Ty nejsou pfedem jednotné definované, ale zavisi na pravidlech
v ramci dané virtualni mény. Dokonce i v ramcei jedné mény nemusi byt (a ¢asto nejsou)
jednotné urceny. Uzivatel pak muze urcit transakéni poplatek sam s tim, ze plati jednoduché
pravidlo: ¢im vy$si poplatek, tim rychleji dojde ke zpracovani transakce.>®

1.2.7 Penézenky

Fiat ménu bézné ukladame v penézenkach v hotovosti ¢i na bankovnich uctech nebo
kni mame pfistup skrze platebni karty. V piipadé virtualnich mén existuje také nékolik
zpusobd, jak je 1ze uchovavat. Jiz byl zminén napft. ¢esky Trezor, coZ je hardwarova penéZenka.
Kromé ni vSak Ize virtudlni mény uchovavat i v ramci softwarovych penézenek. Dalsi velmi
oblibenou moznosti jsou webové penézenky &i penézenky v ramci mobilnich aplikaci.®’
V neposledni tadé¢ lze wvytvofit naptiklad Bitcoinovou papirovou penézenku pomoci

provozovatele, ktery pievede dané adresy do bankovky s QR kody, kterou lze vytisknout.*®

wewv

V podstaté¢ nenapadnutelnd hackery, protoZe soukromé klice k jednotkdm meény jsou ulozZeny

pouze v hardwarové penézence a nikdy se nedostanou ven, mimo tuto penézenku (napt. do

53 World Bank Group. Distributed Ledger Technology (DLT) and Blockchain [online]. Washington DC: World
Bank Publications, 2017. Dostupné Z:
https://documentsl1.worldbank.org/curated/en/177911513714062215/pdf/122140-WP-PUBLIC-Distributed-
Ledger-Technology-and-Blockchain-Fintech-Notes.pdf, s. 8.

5 LANSKY: Kryptomény, s. 9.

5% STROUKAL, SKALICKY: Bitcoin a jiné..., s. 38.

5% LANSKY: Kryptomény, s. 10.

57 STROUKAL, SKALICKY: Bitcoin ajine...,s. 68.

8 Tamtéz, s. 91-92.
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pocitace). Tim padem Se hodi pro drzeni velkého mnozstvi mény. Jeji stabilita ale znamena
zaroveii uréitou rigiditu, a proto neni vhodna pro bé&zné transakce.*

Softwarové penézenky predstavuji pocitaCovy program, ktery je navrzeny tak,
aby s piistupem na internet slouzil jako ulozisté, a aby pomoci n€¢ho $ly jednoduse provadét
I transakce. Tento program si uzivatel stdhne do pocitace a pouziva ho v prostiedi svého
opera¢niho systému.®

Webové penézenky a mobilni aplikace jsou v dnesni dobé ziejmé nejrozsifencjsi
variantou. Jsou uzivatelsky ptivétivé, rychlé a vétSinou je pomoci nich zajistén 1 pfistup na
burzu ¢i sménarnu. Hodi se na efektivni transfery mény ¢i sledovani aktudlniho vyvoje kurzu.
Nebezpeci spociva v tom, ze ve skuteCnosti je virtudlni ména ulozena u provozovatele webové
penézenky. Jinymi slovy, virtudlni ména je ulozena u teti strany, a ackoli jste pravoplatnymi
vlastniky v pfipadé napadeni webové penézenky hackery nebo chyby systému o ménu
jednoduse prijdete.%

Lze shrnout, ze uzivatelé maji na vybér z nékolika moznosti, které skytaji jak pozitiva
tak 1 negativa. Pak je pouze na konkrétnim uzivateli, kterou variantu zvoli a ponese riziko za
jeji zvoleni.

1.2.8 Anonymita virtualnich mén

Veftejnost si oblibila tvrzeni, ze virtualni mény jsou anonymni a identitu uzivateld nelze

dohledat. To neni tak uplné pravda, pfesto v celém spektru virtudlnich mén nalezneme mény,

).%2 Castgjsi jsou ale pseudoanonymni

které si na povinné anonymité zakladaji (napt. Monero
mény (napf. Bitcoin).®® V piipadé pseudoanonymnich mén dochazi k tomu, Ze pii vétsim
mnozstvi transakci provedenych z téze adresy lze identifikovat a ptifadit transakce k této jedné
adrese. Plati, Ze: ,, Kazdad pseudoidentita odpovida jedné identité z realného svéta. Nicméné
jedna identita z redilného svéta miize mit mnoho pseudoidentit. “%*

Anonymitu vSak mize velmi razantn€ ovlivnit pravni Gprava pro burzy a sménarny
virtualnich mén. Bézny uzivatel logicky vyuzije sluzeb takové sméndrny, protoze jsou
uZzivatelsky nejptiznivéjsi. Tim padem je nucen k odkryti své totoznosti pro pfistup k dané

sménarné ¢i burze. Pozadavky se lisi dle pravnich upravy jednotlivych zemi. Osobné jsem se

5 Tamtéz, s. 88-91.

80 Tamtéz, s. 69-71.

81 Tamtéz, s. 71-74.

62 LANSKY: Kryptomény, s. 64-65.
83 Tamtéz, s. 57.

64 Tamtéz.
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setkala s ovéfenim totoznosti pomoci fotokopie dokladu, nahranim fotoportrétu, potvrzenim
podoby pomoci webkamery a uvedenim adresy.

Z toho plyne, ze 1 kdyby uzivatel chtél provadét transakce naptiklad s pln€ anonymni
virtualni ménou Monero, v okamziku, kdy bude chtit Monero sménit za fiat ménu pomoci
sménarny, bude muset projit ovéfovacim procesem. Je nutno fici, Ze existuji metody
a technologie, diky kterym lze toto obejit a anonymitu si uchovat nebo alespoii ztizit vypatrani
identity. To se ale pochopitelné tyka piipadi, kdy nedochazi k vyuziti sluzeb sménarny nebo

burzy s virtudlnimi ménami.®®

1.2.9 Prvotni nabidka minci (Initial Coin Offering)

Pii vytvareni nové virtudlni mény musi tviirci rozhodnout o tom, jestli dana ména bude
netézitelna, standardni nebo predtéZena. Netézitelné mény k okamziku spusténi sité maji
K dispozici plny pocet mény a nové jednotky vV budoucnosti vznikat nebudou. Standardni mény
maji pocet uvolnénych jednotek ke dni spusténi rovny nule. V ptipadé predtézené meény doslo
K uvolnéni mény jesté pred oficialnim vefejnym spusténim sité.%®

Piedtézené jednotky si mohou ponechat tvirci nebo ¢ast téchto jednotek (tokeny)
mohou nabidnout vefejnosti v ramci prvotni nabidky minci®’. Zisk z tohoto prodeje pak mohou
tvarci vyuzit naptiklad na dokonceni projektu. Princip je zde obdobny jako u vetejné nabidky
akeii (initial public offering) v obchodnim pravu.%®

1.2.10 Monetarni strategie mény

V zéasad¢ jsou na vybér dvé moznosti. Bud'to je pocet jednotek determinovany piedem
anebo je neomezeny. V piipadé jasné ur¢eného mnozstvi mény mize dojit bud’to k uvolnéni
najednou, anebo je uvoliiovani naprogramovano skrze algoritmus postupné.5®

Klasickym pfipadem virtualni mény s pfedem ur¢enym poctem jednotek a postupnym
uvoliiovanim je Bitcoin. V programu bitcoinové sité je pfesné stanoven pocet vSech Bitcoint,
které kdy vzniknou a lze vypocitat datum, kdy k tomu dojde. Aktualné se tempo tézby
zpomaluje, protoze se dostupné zasoby zmensuji a vytézit nové Bitcoiny je tedy ¢im dal vetsi
vzacnost. Posledni Bitcoin bude vytézen v roce 2140 a kone¢né mnozstvi bude 21 miliona

Bitcoint.”® Virtualni ménou s neomezenym mnozstvim jednotek je naptiklad Monero."

85 LANSKY: Kryptomény, s. 61-63.

8 LANSKY: Kryptomény, s. 23.

67 Nékdy piekladané také jako ,,pocateni nabidka minci* (initial coin offering). Dale jen , ICO*.

8 Tamtéz, s. 83.

8 STROUKAL, SKALICKY:: Bitcoin a jiné...,s. 143.

0 Tamtéz, s. 36-37.

L About Monero [online]. getmonero.org  [cit. 30. &ervence  2021]. Dostupné = z:
https://www.getmonero.org/resources/about/.
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1.2.11 Chytré kontrakty (smart contracts)

Dle nazvu by se mohlo zdat, Zze se jednéa o jakysi druh smlouvy Vv pravnim smyslu,
ale neni tomu tak. I kdyz nutno podotknout, Ze to neni ani vylouc¢eno. Chytry kontrakt je
pocitaCovy program, ktery miize bézet v ramci distribuované ucetni knihy ¢i blockchainu. Jedna
se o systém pokynd. Ty jsou automaticky provedeny, jsou-li splnény pfedem determinované
pozadavky. Chytré kontrakty spoléhaji na vysokou miru automatizace a tedy i na rychlost
provadéni pokynti (napf. transakei). Pochopitelné se uplatiuje P2P struktura sité a vse je kryto
slozitym $ifrovanim."?

Nejznaméjsim piikladem je platforma pro decentralizované aplikace Ethereum, uvnitf
které se uplatiiuji pravé chytré kontrakty. Virtualni ména Ether (ETH) a funguje jako prosttedek

smény v ramci platformy i navenek v b&znych sménarnach virtualnich mén.”

1.2.12 Stablecoins

Zakladnim stavebnim kamenem stablecoins je efektivni spojeni toho nejlepsiho jak
z virtualniho svéta tak z toho realného. Tedy vyuZiti technologie virtudlnich mén ale se snahou
navazat hodnotu stablecoins na jednu ¢i vice komodit, fiat mén ¢i jinych virtudlnich mén. Tim
by dle vyvojari melo dojit ke stabilizaci hodnoty a mélo by se tim vyloucit riziko vysoké
volatility. Nejrozsifenéj$im stablecoinem je v soucasnosti Tether, ktery jako kryci aktivum

uziva americky dolar.”
1.2.13 Digitalni mény centralnich bank (Central Bank Digital Currencies)

S prichodem technologie virtualnich mén, DLT i chytrych kontrakti se svétové
centralni banky zacaly o tyto technologie zajimat a zkoumat jejich vyuziti i pro jiné tcely. Tak
se zrodila myslenka vlastni digitdlni mény, ktera by byla provozovéana centralni bankou’>.
Technologie virtudlnich mén nabizi moznost modernizace platebniho systému, co se tyce
rychlosti a celkové digitalizace.”®
Je nutné vSak tyto projekty striktné odliSovat od virtualnich mén a aktiv, protoze

digitalni mény centralnich bank by: ,, byly denominovany v oficialni méné daného statu, byly by

2 \World Bank Group: Distributed Ledger Technology & Secured Transactions..., s. 23.

8 HOUBEN, SNYERS: Cryptocurrencies and..., s. 33-34.

4 DERVIZ, Alexis. Stablecoins — brdana mezi svétem kryptoaktiv a konvencnich aktiv? [online]. cnb.cz, 30. inora
2020 [cit. 19. fijna 2021]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/Stablecoins-brana-mezi-svetem-
kryptoaktiv-a-konvencnich-aktiv/.

75 I kdyz napiiklad CNB hovofi i moznosti, Ze by digitdlni ménu neprovozovala striktné pouze centralni banka, ale
na provozu by se podilely i jiné subjekty. (MOLNAR, Vojtéch. Digitdlni mény centrdlnich bank (CBDC) [online].
cnb.cz, 16. prosince 2020 [cit. 30. Cervence 2021]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/Digitalni-
meny-centralnich-bank-CBDC/).

6 Tamtéz.
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zakonnym platidlem a byly by sménitelné za jiné formy penéz (hotovost, bankovni depozita) v

poméru jedna ku jedné. "

1.3 Shrnuti

Tuto kapitolu provézelo vysvétleni nékolika diilezitych pojmd, se kterymi bude v praci
dale pracovéano. Proto je také v kapitole peclivé rozebran historicky vyvoj. Pro hlubsi
pochopeni souvislosti je zahrnut i1 vyklad praktického fungovani virtudlnich mén
a souvisejicich aktiv. V ramci exkurzu je letmo zminéna i technicka stranka fenoménu pro

ziskani celistvého piehledu o virtudlnich ménach a aktivech.

T TamtéZ.
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2 Vyvoj definice virtualni mény a souvisejicich pojmi

Definice virtudlni mény se pochopiteln¢ vyvijela s tim, jak se vyvijely 1 samotné
virtualni mény. Definovat je obecnou vs§ezahrnujici definici je podle mého nazoru nemozné.
| ta nejnovejsi a nejpropracovangjsi definice na poli teorie je v redlném svété virtudlnich mén
zastaralou, protoze tempo vyvoje je mnohem rychlejsi a inovativnéj$i nez jakykoliv pokus
o definici. Proto se v prifezu let zptisob, jakym popisujeme virtualni mény a virtualni aktiva
velmi ménil.

Spravné definovat pojem je pro pravo naprosto nezbytné. Zamyslena regulace bude
efektivné dopadat pouze na legalné vymezené pojmy, a pokud definice neni pfesnd, piistupuje
se k rozsifovani dosahu takové regulace pomoci vykladu nebo analogie. To komplikuje praci
zakonodarcim a také to ohrozuje pravni jistotu, srozumitelnost a predvidatelnost pravnich
predpist. Dale ptesnou regulaci ztézuje globalni charakter tohoto fenoménu, ktery v idedlnim
ptipadé vyzaduje jednotnou terminologii. To je zna¢né utopickd myslenka, a proto se i dnes

setkavdme s naprosto nesourodym vymezenim virtudlnich mén.
2.1 Potitky

Prvnim oficidlnim pokusem definovat tento fenomén bylo vyjadieni Evropské Centralni
Banky (European Central Bank)’® Virtual Currency Schemes v #ijnu 2012. Tehdejsi piedstava
pojmu virtudlni mény byla, Ze: ,,virtudalni ména je typ neregulovanych digitalnich penez, které
Jjsou vydavany a obvykle spravovany svymi vyvojari a uzivany a akceptovany mezi cleny
specifické virtudlni komunity“.” Dale ECB délila virtualni mény na tfi rizné odnoZe. Prvni
odnoz se tykala virtudlnich mén, které jsou pouze soucésti online hernich svétl, a tudiz nemaji
napojeni na béznou ekonomiku. Druhou odnozi jsou pak mény, které napojeni na redlnou
ekonomiku mayji, ale toto napojeni je pouze jednosmérné. Lze tedy fiat ménu sménit za virtualni
ale naopak uz nikoliv. Tfeti odnozi jsou dle ECB virtualni mény, které 1ze sménit s fiat ménou

oboustranné, tedy virtualni mény jako je Bitcoin, Litecoin a dalsi.

78 Jedna se o organ Evropské Unie, zaroveti je centralni bankou pro zemé podilejici se na eurozong. Hlavnimi ukoly
je dohled nad cenovou stabilitou v ramci Spoleéenstvi, bankovni dohled, koordinace v oblasti vydavani
eurobankovek a dalsi. Dale jen ,,ECB®“. (Vseobecné informace [online]. ecb.europa.eu [cit. 30. Cervence 2021].
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/ecb/html/index.cs.html).

" European Central Bank. Virtual Currency Schemes [online]. Frankfurt am Main, 2012. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf?941883c8460133b7758f498192
a3ed9e.
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Velmi obdobny pfistup zpocatku zvolil i Evropsky organ pro bankovnictvi (European
Banking Authority)® ve varovani pro spotiebitele v prosinci 2013. Podle tohoto varovani je
virtualni ména: ,, typ neregulovanych digitalnich penez, které nevydava ani negarantuje Zadna
centralni banka, a které Ize vyuzivat jako platebni prostiedek 8

V Ceské republice se prvniho uceleného vyjadieni ohledné povahy virtudlnich mén
ujala Ceské narodni banka ve svém stanovisku z inora 2014. V tomto stanovisku sice pfimo
nedefinuje pojem virtudlnich mén, ale naopak pomoci negativniho vyctu utvaii jakousi
strukturu, ¢im v8§im virtudlni mény nejsou podle Ceského pravniho fadu. Podle tohoto
stanoviska tedy Bitcoin® nem4 charakter pohledévky, bezhotovostniho pen&zniho prostiedku,
elektronickych penéz, investicniho nastroje nebo cenného papiru. Stejné tak nakup ¢i prodej
Bitcoinli nepiedstavuje platebni sluzbu nebo bezhotovostni obchod s cizi ménou. Sména
Bitcoinil za fiat ménu nepodléha sménarenskému obchodu podle tvrzeni CNB.# Timto
stanoviskem byl dan trend vnimani virtudlnich mén v ¢eském pravu.

EBA sek tématu virtualnich mén v pribshu let vyjadiuje komplexngji nez CNB
a Vv cervenci 2014 publikovala Opinion on ,virtual currencies”, ve které mimo jiné popisuje
virtudlni mény jako: ,, digitdlni podobu hodnoty, kterou nevydava centralni banka ani verejny
organ ani nema nezbytné vazbu na menu s nucenym obéhem, kterou vsak uznavaji fyzické ci
pravnické osoby jako platidlo, a ktera miize byt prevideéna, ukladana ci obchodoviana
elektronickymi prostiedky “®.

Dalsi organizaci Casto se vyjadfujici k problematice virtudlnich mén je Finan¢ni ak¢ni
vybor (Financial Action Task Force)®. Tato organizace v roce 2014 zvefejnila studii zahrnujici

virtualni mény, kli¢ové definice a potencial i rizika spojené s legalizaci vynosu z trestné

8 Je nezavislym organem Evropské unie, zabyva se bezrozpornosti a efektivitou regulace v oblasti bankovnictvi.
Dale dohliZi na finan¢ni stabilitu nebo fungovani bankovniho sektoru. Déle jen ,,EBA“. (EBA at glance [online].
eba.europa.eu [cit. 1. srpna 2021] Dostupné z: https://www.eba.europa.eu/about-us/eba-at-a-glance).

81 European Banking Authority. Varovdni pro spotiebitele tykajici se virtudlnich mén [online]. Paris, 2013.
Dostupné z: https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/598420/1144ab6b-83fh-
4501-904f-6e9466864b92/EBA 2013 01030000 CS TRA.pdf?retry=1,s. 1.

82 \/e stanovisku se hovoii o Bitcoinu, nikoli o virtudlnich ménach obecné. Dotaz, na ktery CNB odpovidala skrze
toto konkrétni stanovisko, se tykal pravé obchodovani s Bitcoiny.

8 (Ceska narodni banka. Obchodovani s bitcoiny [online]. Praha, 10. Gmora 2014 [cit. 1. srpna 2021]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/.galleries/documents/FAQ_downloadgallery/obchodovani_s_bitcoiny.pdf.

8 Takto ptelozenou definici z anglického origindlu od EBA najdeme v ¢eské verzi Usneseni Evropského
Parlamentu o virtualnich ménach z roku 2016 (Dostupné z: https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-
8-2016-0228 CS.html).

8 Je mezivladni mezinarodni organizaci spojujici pies 180 jurisdikci. Ceskéa republika neni pi¥imo ¢lenskym
staitem, ale podili se prostfednictvim regionalniho vyboru MONEYVAL (coz je regiondlni obdoba FATF)
ziizeném pii Rad€ Evropy. Dale jen ,,FATF*. (Ministerstvo financi. Mezindrodni spoluprdce a instituce [online].
mfer.cz [cit. 1. srpna 2021]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/archiv/agenda-financniho-analytickeho-
utvaru/mezinarodni-spoluprace-a-instituce).
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ginnosti a financovanim terorismu.®® V tomto dokumentu jsou virtualni mény definovany jako:
., digitalni podoba hodnoty, ktera miize byt digitilné obchodovana a slouzi jako prostredek
smeény a/nebo ucetni jednotka a/nebo uchovatel hodnoty, ale nema platny legalni status v Zadné
Jurisdikci. Neni vydavana ani garantovana zddnou jurisdikci a vySe zminéné funkce napliuje

“87 Snad poprvé

pouze na zdaklade souhlasu uvniti komunity uzivatelu virtudlnich men
upozorituje FATF také na rozdil mezi pojmy virtudlni mény, digitdlni mény a kryptomeény.

Digitalni ména zahrnuje jak digitalni reprezentaci virtualnich mén tak i elektronickych
penéz a pouzivat ji ve spojeni s virtudlnimi ménami tim padem miize byt matouci. Elektronické
penize jsou spojeny s fiat ménou.%

Kryptoménami FATF rozumi podkategorii virtudlnich mén. Také funguji na zakladé
slozitych matematickych protokold, jsou decentralizované a pievoditelné jako virtualni mény
ale sjednou podstatnou vlastnosti navic — zabezpeCeni kryptografii. Tato kryptografie se
projevuje naptiklad v nutnosti specialniho vefejného a soukromého klice pii pievodu
kryptomény a soucasné potvrzeni transakce na zakladé kryptografickych pravidel t¢ které
konkrétni kryptomény. &

Na FATEF studii chronologicky navazuje vyjadieni Banky pro mezinarodni platby (Bank
for International Settlements)®® z roku 2015, které ale terminologii FATF viibec nepiebira,
a naopak pouziva pojem digitalni mény. BIS vnima digitalni ménu jako jmeéni, které ale nema
vnitini hodnotu a je plné zavislé na poptdvce a nabidce trhu.%

Z toho je ziejmé, ze i kdyz v roce 2015 byly virtualni mény jesté stale v zarodku
V porovnani s dnes$ni dobou, terminologicky nejsou sjednocené ani takové globalni organizace
jako FATF, BIS, EBA nebo ECB. Pomalu se také zacinaly objevovat pojmy jako virtualni

aktiva Ci kryptoaktiva, ale k plnému zac¢lenéni do definic dojde teprve o par let pozdé;ji.

8 Také znamé jako prani penéz a financovani terorismu z anglického anti-money laundering/countering the
financing of terrorism (dale jen ,,AML/CFT*).

87 Financial Action Task Force. Virtual Currencies. Key Definitions and Potential AML/CFT Risks [online]. Paris:
FATF Secretariat, 2014. Dostupné z: https://www.fatf-gafi.org/media/fatf/documents/reports/Virtual-currency-
key-definitions-and-potential-aml-cft-risks.pdf, s. 6.

8 Tamtéz.

8 Tamtéz, s. 7.

% Spojuje 63 ¢lentl, kterymi jsou centralni banky riiznych statd a dalsi finanéni instituce. Poskytuje ¢lentim prostor
pro odbornou diskusi a moznost analyzovat Sirokospektralni otazky v oblasti finan¢ni stability, ménové politiky i
vyzkumu inovaci. Dale jen ,,BIS“. (About BIS — overview [online]. bis.org [cit. 1. srpna 2021]. Dostupné z:
https://www.bis.org/about/index.htm).

°1 Bank for International Settlements. Digital currencies [online]. Basil: Committee on Payments and Market
Infrastructures, 2015. Dostupné z: https://www.bis.org/cpmi/publ/d137.pdf, s. 7.
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2.2 Ceské prostiedi

Zajimavy je vyvoj terminologie v deském prostiedi. Jak jiz bylo zminéno, CNB se
konkrétn¢ kK pojmu Bitcoin vyjadfila uz v roce 2014. Na tomto misté je nutno zminit rozdilny
vyvoj na poli terminologie, ktery zaujala CNB oproti vladé Ceské republiky.

Vlada, respektive Ministerstvo financi pomoci vetejné konzultace v roce 2018
definovalo virtualni mény a nadale pracuje spise s timto pojmem. Podle této vetrejné konzultace
jsou virtudlni mény véci v pradvnim smyslu plnici prostitedek smény. Také popisuje nckteré
charakteristické znaky, napiiklad Ze virtualni mény nejsou zakonnym platidlem a dalsi.%? Stejné
jako FATF poukazuje na rozdil mezi pojmem kryptomény a virtudlni mény. Nové definuje
I pojem virtualnich aktiv, které se od virtudlnich mén lisi jejich funkci. Nemaji totiz za cil
dosahnout funkce penéz, ale s jejich vlastnictvim je spojeno urcité pravo (napt. na vydani zisku)
a mohou se tak pfipodobiiovat cennym papirim svou funkci.®® Studie vlady vsak striktné
rozliSuje mezi pojmy virtudlni ména a virtudlni aktiva ve smyslu, Ze jeden pojem neni
podskupinou pojmu obecného.

Oproti tomu je terminologicky vyvoj v ramci CNB v mnohém odlisny. Zpoc&atku se
uzivalo p¥imo oznadeni Bitcoin®, pozdgji viak CNB zadala pouzivat pojem kryptomény.®®
Ve stanovisku z roku 2018 CNB vsak uvadi: ,, Tzv. prevodni tokeny (angl. ,, exchange tokens “,
nekdy oznacované jako virtudalni mény nebo kryptomény) jsou podmnozinou tzv. krypto aktiv,
pricemz jejich definicnim znakem je skutecnost, Ze do nich nejsou vtélena prava vlastnika viici
jiné osobe, a umoznuji pouze prevody v ramci viastniho a pripadné i dalsiho distribuovaného
registru. Prikladem jsou bitcoiny a podobné tokeny. “%®
Kdezto v roce 2019 se Jifi Rusnok v rozhovoru k této problematice vyjadiuje takto:

My, komunita centrdlnich bankérii ve svete, jsme se dohodli, Ze ani nebudeme mluvit

%2 Ministerstvo financi. Verejnd konzultace — Blockchain, virtudlni mény a aktiva [online]. Praha, 2018. Dostupné
z:  https://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/kapitalovy-trh/cenne-papiry/2018/verejna-konzultace-blockchain-
virtualni-33613, s. 10.

9 Ministerstvo financi: Verejnd konzultace..., s. 10.

% PRUCHA, Jaroslav, BERKA, Jan. Je bitcoin hrozba, ¢i ,,pouze* alternativa? [online]. cnb.cz, 25. ledna 2017
[cit. 1. srpna 2021]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/verejnost/servis-pro-media/autorske-clanky-rozhovory-s-
predstaviteli-cnb/Je-bitcoin-hrozba-ci-pouze-alternativa/.

% HAMPL, Mojmir. Kryptomény? Nepomdhat a nechranit [online]. cnb.cz, 2. bfezna 2018 [cit. 1. srpna 2021].
Dostupné  z: https://www.cnb.cz/cs/verejnost/servis-pro-media/autorske-clanky-rozhovory-s-predstaviteli-
cnb/Kryptomeny-Nepomahat-a-nechranit/.

% Stanovisko CNB. Je k obchodovani s tzv. prevodnimi tokeny nebo k jejich sméné vyzadovino opravnéni CNB?
[online]. cnb.cz, 19. listopadu 2018 [cit. 24. fijna 2021]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-
trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-trhu/RS2018-0010.
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0 méndch. Hovorime o kryptoaktivech. “" Dokonce ani v ramci CNB zfejmé nepanuje shoda
na tom, jak jimi vymezené pojmy uzivat. To dokazuje i ¢lanek z roku 2020%, kde autor uziva
pojmu kryptomény misto CNB diive stanoveného pojmu pievodni tokeny. Této roztiisténosti
definic si v§iml i Jan Lansky a v roce 2018 definoval v odborné literatuie pojem kryptomén
technicky vycerpavajici definici.*®

V Ceském prostiedi tedy v roce 2018 odborna vefejnost definovala kryptomény, kdezto

CNB hovotila o ptevodnich tokenech a Ministerstvo financi uzivalo vyrazu virtualni mény.
2.3 Nové trendy v terminologii

Se wvzristajici popularitou virtudlnich mén a mnozstvim inovaci, které tvirci
dennodenné piedstavuji svétu, zacaly byt atraktivni i tokeny v ramci ICO, chytré kontrakty
a aktualn€ stablecoins. Tyto novinky lze jen obtizné¢ podfadit pod uz tak roztfiSténou
terminologii v ramci virtuadlnich mén. Z toho divodu se zacinaji ¢im dal ¢astéji uzivat pojmy
jako virtualni aktiva a kryptoaktiva, které maji zahrnovat i tyto inovace.

Evropsky parlament v roce 2018 vytvoiil Zvlastni vybor pro finanéni trestné Ciny,
vyhybani se dafiovym povinnostem a danové uniky (Special Committee on financial crimes,
tax evasion and tax avoidance)!®. Ten nechal vypracovat rozsahlou studii tykajici se
kryptomén v souvislosti pravé s finanénimi trestnymi ¢iny, legalizaci vynosi z trestné ¢innosti
a vyhybani se danovym povinnostem. Studie vystizn¢ srovnava rizné pohledy na kryptomény
a nakonec vytvafi vlastni souhrnnou definici. Kryptoména je zde vnimana jako: ,digitdlni
reprezentace hodnoty, ktera ma za cil vytvorit sit’ klient-klient (tzv. peer-to-peer, P2P) jako
alternativu Kk zdkonnému platidlu vydavanému statni autoritou; ktera je vyddavana jako
v§eobecny prostiedek smeny (nezavisla na jakékoli centralni bance); ktera je zabezpecena
mechanismem kryptografie; a kterda miize byt sménéna se zdakonnym platidlem a naopak “*°.
Tato definice tedy zahrnuje kombinaci n€kolika riznych definic dohromady, jenze vyvoj jiz

Vv t€¢ dobé€ pokrocil natolik, Ze tato definice neobstoji v Case.

% RUSNOK, Jiii. Kryptoaktiva v dohledné dobé urcité mény nenahradi (I) [online]. cnb.cz, 23. dubna 2019 [cit.
30. ¢ervence 2021]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/verejnost/servis-pro-media/autorske-clanky-rozhovory-s-
predstaviteli-cnb/Jiri-Rusnok-Kryptoaktiva-v-dohledne-dobe-urcite-meny-nenahradi-1-00001.

% DERVIZ: Stablecoins — brana mezi svétem kryptoaktiv...

9 LANSKY: Kryptomény, 2018, s. 3.

100 Byl ztizen Evropskym Parlamentem jako novy zvIastni vybor v reakci na nartist kriminality v oblasti dafiové
trestné Ginnosti. Dale jen ,,TAX3“. (Uvitani. Uvodni stranka. TAX3 [online]. europarl.europa.eu [cit. 1. srpna
2021]. Dostupné z: https://www.europarl.europa.eu/committees/cs/archives/8/tax3/home/welcome-words).

101 HOUBEN, SNYERS: Cryptocurrencies and..., s. 23.
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Trendy zaznamenal i FATF, ktery v ¥jnu 2018 doplnil do svych Doporuceni FATF*%

definici pojmu virtualni aktiva a poskytovateli sluzeb virtualnich aktiv. Ta definuje jako:
., digitalni reprezentace hodnoty, ktera muze byt digitalne obchodovana nebo prevadena a miize
byt urcena jako prostiedek platby nebo pro investicni vicely 1%,

I EBA se prizpasobila novym poznatkim a ve studii Report on crypto-assets z roku
2019 pouziva termin kryptoaktiva, ktery definuje jako typ soukromych aktiv s ttemi klicovymi
znaky. ,, Zaprvé kryptoaktiva spoléhaji primdrné na kryptografii a technologii distribuované
ucetni knihy nebo na podobnou technologii jako soucast vnimané nebo vnitini hodnoty.
Zadruhé kryptoaktiva nejsou vydavany ani garantovany centralni bankou nebo statnimi organy.
A zatreti mohou byt uzity jako prostiedek smeny a/nebo pro investicni ucely a/nebo k pristupu
ke zboZi ¢i sluzbam. “*%

Hospodaisky a ménovy vybor Evropského parlamentu (Committee on Economic and
Monetary Affairs)!®® vdubnu roku 2020, vydal obsahlou studii Crypto-assets — Key
developments, regulatory concerns and responses. Lze tedy usuzovat, Zze problematika
kryptoaktiv v ramci Evropského parlamentu neni opomenuta, ba naopak je pod stalym
dohledem. I samotna studie zminuje potfebu neustale posunovat terminologii a reagovat na
nové technologické trendy. Proto také odGvodinuje vhodnost upiednostnit $irSi pojem
kryptoaktiva pied pojmem kryptomény.'®® Zaroven poukazuje na rozdilné vniméani pojmu
kryptoaktiva doktrinou a pravnimi fady.

Trefné€ upozorniuje na uzivani pojmu pievodni tokeny (exchange tokens) nebo platebni
tokeny (currency tokens). Podle ECON pouzivani téchto vyrazii muze byt zavadéjici
anepresné.’’” Osobné se klonim ke stejnému nazoru a domnivam se, Ze uzivani vyrazu
prevodni tokeny je zpusobeno zejména snahou vyhnout se slovu ,,ména“ v souvislosti

S virtudlnimi ménami, a to z diivodu zlehcovani fenoménu virtudlnich mén a jeho dopadu na

realnou ekonomiku. Jsem si védoma toho, Ze pravni vyznam pojmu ména je odlisny. Ménou

192 EATF Recommendations. International Standards on Combating Money Laundering and the Financing of
Terrorism & Proliferation [online]. Paris: FATF Secretariat, 2012-2020. Dostupné z: www.fatf-
gafi.org/recommendations.html.

103 Tamtéz, s. 131.

104 European Banking Authority. Report with advice for the European Comission on crypto-assets [online]. Pafiz,
2019. Dostupné z: https://www.eba.europa.eu/eba-reports-on-crypto-assets, s. 10-11.

105 Je vyborem na ptidé Evropského Parlamentu, do jehoZ piisobnosti patii pravni regulace tykajici se dani,
hospodaiska a ménova politika nebo volny pohyb kapitalu. Déle jen ,,ECON*“. (Jednaci 7ad Evropského
parlamentu. Dostupné z: https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/lastrules/ ANN-06 _CS.html?redirect).
16 HOUBEN, Rubby, SNYERS, Alexander. Crypto-assets — Key developments, regulatory concerns and
responses. Study for the Committee on Economic and Monetary Affairs [online]. Luxembourg: Policy Department
for Economic, Scientific and Quality of Life Policies, 2020. Dostupné A
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2020/648779/IPOL_STU(2020)648779 EN.pdf, s. 8.

107 Tamtéz, s. 18.
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finanéni pravo rozumi penize, které jsou uznany a upraveny né&jakou autoritou.l®® Ptesto se
domnivam, ze pro pravo je dulezité se prizptisobovat dobé, a ze nebude dlouho trvat a pojem
ména budeme mozna chapat v jiném pravnim vyznamu nez doposud. Ditkkazem toho mtize byt

nedavny experiment na El Salvadoru, kde pfijali Bitcoin jako zadkonné platidlo.'%°

2.4  Shrnuti

Kapitola cilila na znazornéni toho, jak je terminologicky naro¢né virtudlni mény
a aktiva viibec definovat. Zakonodarci a regulatofi tak fesi nesmirné zapeklity ukol, jak spravné
nastavit zakladni pojmy pro eventualni regulaci.

V soucasnosti se zda, ze trend ve vyvoji terminologie spéje spiSe k uzivani pojmu
virtualni aktiva (nebo uzsiho pojmu kryptoaktiva) jak v odborné literatufe, tak ve studiich
vydavanych mezinarodnimi organizacemi ¢i jinymi organy. Definice podle Doporu¢eni FATF
se zda byti souhrnnou a lze ji oznacit za zdroj inspirace. Virtualni aktiva predstavuji: ,, digitalni
reprezentaci hodnoty, ktera muze byt digitalné obchodovana nebo prevadéna a miize byt
urcena jako prostiedek platby nebo pro investicni ucely “*°. Takto pojatd definice zahrnuje
témet vSechny dostupné varianty virtudlnich aktiv. Jenze se nabizi otazka, zda neni souhrnna
definice az prili§ Sirokd a vagni. Urcit hranici mezi nadbyte¢nou konkrétnosti a nezadouci
vagnosti je v ptipadé virtualnich aktiv extrémné slozité.

Terminologicky vyvoj pokracuje dal a jak bude rozebrano v nésledujicich kapitolach,
néktefi zdkonodarci se rozhodli pro Gplné€ jiné pojmy, nez o jakych jsem se doposud zmiiovala.
Jsem toho ndzoru, Ze pojem virtudlni mény je vice zauzivany a lépe predstavitelngjsi, proto
budu uzivat vyrazu virtudlni mény ve smyslu vysece virtudlnich aktiv. Virtudlnimi ménami
V tomto smyslu budu rozumét ta virtudlni aktiva, kterd maji nahrazovat funkci penéz a slouzit
jako platebni ¢i sménny prostredek, tedy naptiklad Bitcoin nebo Litecoin. Naopak do tohoto
vyrazu nelze zacClenit tokeny pifi prvotni nabidce mény, protoZze ty zdsadné nemaji za cil
nahradit funkci penéz, ale jejich vlastnictvi je typicky spojeno s ur¢itym pravem.'!! Virtualni
aktiva tedy budou nadfazenou kategorii, ktera obsahuje jak virtudlni mény v tom klasickém

pojeti tak ostatni tokeny.

108 pAPOUSKOVA, Zdenka, REZNICKOVA, Kristyna. Penize v pravu a ekonomice. Olomouc: luridicum
Olomoucense ve spolupraci s Pravnickou fakultou Univerzity Palackého v Olomouci, 2015, s. 2-3.

109 FRANKEL, Jeffrey. El Salvador’s adoption of bitcoin as legal tender is pure folly [online]. theguardian.com,
24. 7411 2021 [cit. 8. listopadu 2021]. Dostupné z: https://www.theguardian.com/business/2021/sep/24/el-salvador-
adoption-of-bitcoin-as-legal-tender-is-pure-folly.

110 EATF Recommendations: International Standards..., s. 131.

11 Ministerstvo financi: Verejnd konzultace..., s. 10.
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3 Platna a u¢inna regulace na arovni Evropské unie

V této kapitole se budu zabyvat aktualnim stavem regulace tykajici se virtualnich aktiv
na urovni Evropské unie. Tato kapitola rozviji nazvoslovi a ukazuje praktickou aplikaci
teoretickych poznatki z ptredeslych kapitol v legislativni praxi Evropské unie.

Uprava virtualnich aktiv se v sou¢asné dob& tyka piedeviim oblasti AML/CFT,
potazmo oblasti zdanéni. I kdyz jsou dané vétSinou monopolem statu, v prostiedi Evropské unie
se uplatiiuje harmonizacni politika v rdmci daniovych soustav ¢lenskych stat. Extrémni rozdily
v danich ¢lenskych statl by totiz branily dosazeni jednotného evropského trhu.1!2
V této praci se vSak zamefim na Gcinnou upravu AML/CFT a daiovou upravu zde

rozebirat nebudu. Diiraz bych chtéla vénovat na druhou ¢ast kapitoly, ktera se bude zabyvat

problematikou aplikace vybranych smérnic na virtualni aktiva.
3.1 Boj proti prani penéz a financovani terorismu

Aktualné se na virtudlni mény vyslovné vztahuje pouze smérnice (EU) 2018/84313
a smérnice (EU) 2018/1673'4, Prvni smérnice se tyka boje proti prani penéz a financovani
terorismu. Druha se vénuje odpovidajicimu trestnépravnimu postihu z takové trestné ¢innosti.
Jelikoz se jednd o smérnice, nemaji piimy Uc€inek a jednotlivé Clenské staty musi piijmout
piislugnou vnitrostatni apravu.*®

Smérnice AMLS5 novelizuje predchozi Gpravu a rozsifuje pusobnost smérnice (EU)
2015/84918 tak, 7e do ¢l. 2 odst. 3 ptidavéa pismena g) a h), diky kterym smérnice dopadé i na
,,0) poskytovatele sménarenskych sluzeb mezi virtudlnimi ménami a ménami s nucenym
obéhem * a ,,h) poskytovatele virtudlnich penézenek *.

Noveliza¢ni smémice AML5 zakotvuje i definice vyse zminénych pojmii. Clanek 3 tak

obsahuje dva nové odstavce, a to Ze pro ucely smérnice AML4 se rozumi: ,, 18) ,, virtudalnimi

meénami ‘* digitdlni reprezentace hodnoty, ktera neni vydana ¢i garantovana centralni bankou

112 SIROKY, Jan. Dané v Evropské unii. 6. vydani. Praha: Linde, 2013, s. 25.

113 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/843 ze dne 30. kvétna 2018, kterou se méni smérnice (EU)
2015/849 o ptredchéazeni vyuzivani finanéniho systému k prani penéz nebo financovani terorismu a smérnice
2009/138/ES a 2013/36/EU, ve znéni pozdgjsich piedpisti. Ut. vést. L 156, 19. ¢ervna 2018, s. 43—74. (Dale jen
,»smernice AML5%).

114 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/1673 ze dne 23. #{jna 2018 o boji vedeném trestnépravni
cestou proti prani pendz, ve znéni pozd&jsich piedpisi. Ut. vést. L 284, 12. listopadu 2018, s. 22—30.

115 Y ANCUROVA, Alena a kol. Daiiovy systém CR 2020. Praha: Wolters Kluwer, 2020, s. 58.

116 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/849 ze dne 20. kvétna 2015 o predchazeni vyuZzivani
finan¢niho systému k prani penéz nebo financovani terorismu, o zméné nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) ¢. 648/2012 a o zruSeni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/60/ES a smérnice Komise
2006/70/ES, ve znéni pozdgjsich predpist. Ut. vést. L 141, 5. ¢ervna 2015, s. 73—117. (Dale jen ,;smérnice
AMLA4").
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ani organem verejné moci, neni nutné spojena se zakonné stanovenou menou a nemd pravni
status mény ¢i penéz, je vsak fyzickymi nebo pravnickymi osobami prijimdna jako prostredek
smeny a miize byt elektronicky prevadena, uchoviavana a obchodovana;* a dale: ,,19)
., poskytovatelem virtualni penézenky subjekt poskytujici sluzby, jejichz cilem je ochranovat
Jjménem klientit soukromé sifrovaci klice za ucelem drzeni, uchovavani a prevodu virtudlnich
men. *

Déle nalezneme V novelizovaném ¢l. 47 odst. 1, ze poskytovatelé smeénarenskych sluzeb
mezi virtualnimi ménami a ménami s nucenym ob&hem i poskytovatelé virtualnich pené¢zenek
musi byt registrovani vV ¢lenském state.

Rozsitenim pusobnosti AML smérnic i na poskytovatele virtudlnich penézenek
a sménarenskych sluzeb se razem tito poskytovatelé dostali pod piisnou regulaci, ktera jim
stanovuje napiiklad povinnost provadéni identifika¢nich kontrol svych klienti. !’

Lze tedy vyvodit, ze v ramci EU bylo dosud prioritou zajisténi u¢inného AML/CFT boje
a souvisejiciho trestnépravniho postihu. Myslim si, Ze to souvisi zejména s rozsdhlou novelizaci
AML upravy, ke které doSlo pravé prostfednictvim smérnice AML5. Tato smérnice pfinesla
fadu novych institutl nesouvisejicich pfimo s virtudlnimi ménami, at uz jde tieba o Casto

zminovanou evidenci skute¢nych majitela!®

nebo o vEétsi transparentnost transakei.

V dobé tak rozsahlych novelizaci pak bylo z mého pohledu vcelku elegantnim feSenim,
jak uklidnit vefejnost pifed obavami z rozrustajiciho se fenoménu virtualnich mén, nenapadné
vlozit Ustanoveni rozsifujici ptisobnost AML smérnic 1 na virtualni mény. Zameér je to Slechetny,
ale aplikace mutize ptisobit problémy. To zejména proto, Ze stavajici definice v AML smérnicich
nejsou dostacujici. Pokud srovndme UCinné znéni AML smérnic a definiéni vymezeni
virtualnich mén, tak je vnimame napi. podle Doporuceni FATF, vyjadifeni ECON ¢i EBA,
dojdeme k zavéru, ze Giprava v AML smérnicich je zastarala.

Praktické uplatnéni pravidel tak nemize doséhnout zamysleného dosahu. To je
zpisobeno 1 roztiiSténosti vnitrostatnich uprav, které byly pfijaty na zédklad€ novelizace AML
smérnic. A to zde hovofime pouze o upravé AML/CFT ¢ili o velmi specifikované skupiné
ptipadu.

3.2  Vybrané souvisejici predpisy

Jak jiz bylo naznaceno na zacatku kapitoly, mlizeme uvazovat o pouziti i dalSich

unijnich pfedpisti na néktera virtualni aktiva. Vyslovné se na n¢ sice nevztahuji, ale v dnesni

117 Pravidlo KYC (know your customer), viz kapitola II smérnice AML4, ve znéni pozdé&jsich piedpist.
118 K apitola I11, tamtéz.
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dobé¢, kdy je trh s aktivy velmi rozmanity, mize dojit k podiazeni konkrétniho virtualniho

aktiva i pod dalsi predpisy. Tém se budu nyni vénovat.
3.2.1 Smérnice o trzich finan¢nich nastroji

Smérnice 2014/65/EU je pravdépodobné jednou z nejéastéji spojovanych smérnic
s virtualnimi aktivy, ktera vSak jejich vyslovnou tpravu neobsahuje. Diivodem, pro¢ mizeme
uvazovat o pouziti smérnice MiFID II, je jiz zmifiovana rozmanitost virtudlnich aktiv. Nékteré
z nich totiz mohou naplnit definici finan¢niho nastroje podle smérnice MiFID II a tim padem
se dostat pod jeji regulatorni ramec. Clanek 4 odst. 1 bod 15) smérnice MiFID II odkazuje na
prilohu €. 1 oddil C, kde je vycet finan¢nich néstroji. Virtualnich aktiv se tykaji predevs§im
pojmy pievoditelného cenného papiru (transferable securities), nastroje penézniho trhu
(money-market instruments) a podilové jednotky subjekti kolektivniho investovani (units in
collective investment undertakings).’?® Problémem vsak zfistiva roztiisténost vnitrostatnich
uprav implementujici smérnici MiFID II.

Této problematiky si v§iml Evropsky organ pro cenné papiry a trhy*?!, a proto proved|
anketni vyzkum mezi ¢lenskymi staty Unie ohledné kategorizace Sesti piikladd kryptoaktiva
jako finan¢niho nastroje.*?? Zaroveii s tim byla vydana publikace Advice: Initial Coin Offerings
and Crypto-Assets'?® ktera dopliiuje dany vyzkum. V téchto dvou dokumentech ESMA
rozebird jednotlivé pfistupy narodnich autorit v hodnoceni, zda konkrétni kryptoaktivum
splituje defini¢ni poZadavky smérnice MiFID II.

Zavéry se velmi riizni, a to jednak v zavislosti na odli§nost vnitrostatnich prav'?,
tak ad hoc dle jednotlivych kryptoaktiv. Piikladem lze zminit uz jen zakladni chapani pojmu
cenné papiry (Securities). Dotazané narodni autority ze Sesti ptikladt kryptoaktiv odpovédély

vétsinove, ze ve trech piipadech by podradily kryptoaktiva pod pojem cenného papiru, ve dvou

119 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finanénich nastrojt a o
zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU, ve znéni pozdgjsich predpisti. Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349—496.
Dale jen ,,MiFID II*.

120 Na tomto misté& je vhodné uvést, Ze v Eeském pravnim fadu byla smérnice MiFID II transponovana pomoci
zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdgjsich ptedpist. (Dale jen ,,ZPKT*.), ktery
pracuje s jinak pfelozenymi pojmy nez ¢eské znéni smérnice MiFID II. Misto finanénich nastroji pouziva ZPKT
pojem investi¢ni nastroje, misto pievoditelné cenné papiry pouziva investi¢ni cenné papiry.

121 European Securities and Markets Authority. Je nezavislym organem v ramci EU, jehoZ oblasti je stabilita
finan¢nich trht, jejich fungovani a ochrana investort. Dale jen ,,ESMA“. (ESMA [online]. european-
union.europa.eu [cit. 10. ¥ijna 2021]. Dostupné z: https://europa.eu/european-union/about-eu/agencies/esma_cs.)
122 Eyropean Securities and Markets Authority. Annex 1. Legal qualification of crypto-assets — survey to NCAs
[online]. Paris, 2019. Dostupné z: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-
1384 _annex.pdf.

123 European Securities and Markets Authority. Advice. Initial Coin Offerings and Crypto-Assets [online]. Paris,
2019. Dostupné z: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-1391_crypto_advice.pdf.
124 problematiku Geského vnimani této ipravy rozeberu dale v kapitole vénujici se Ceskému pravnimu fadu.
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-1384_annex.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-1391_crypto_advice.pdf

ptipadech byly nerozhodni a v jednom ptipadé vétsSinove tvrdily, Ze se o cenny papir ve smyslu
smérnice MiFID II nejedn4.'?

Dalsim trefnym piikladem je skuteCnost, zda pro termin pfevoditelné cenné papiry
stanovuji vnitrostatni predpisy jest¢ dopliujici kritéria ¢i nikoliv. Vysledek bylo 16 odpovédi
autorit, ze zadna dal$i kritéria jejich fady jiz neupravuji a 12 f4di ma naopak dopliujici
ipravu. 12
Jiz na zéklad¢ téchto dvou piikladii odpovédi si 1ze udélat predstavu o tom, jak moc se
vnitrostatni uprava ale i vyklad unijniho prava lisi. Pokud k tomu piidame technologickou
slozitost virtualnich aktiv a fakt, ze kazdé virtualni aktivum mutze byt drasticky rozdilné od
jiného, vznika opravdu slozitd situace, kdy stézi muzeme hovofit o pravni jistoté
a predvidatelnosti pravni regulace. Nelze vinit zakonodarce, protoZe Gprava smérnice MiFID II
neni stavéna na technologii virtudlnich aktiv. To je vyjadieno mimo jiné i ve studii pro
Evropsky parlament.!?’

Vznika tim vSak prakticky velmi vyznamna otazka. Jak tedy kvalifikovat virtualni
aktiva, ktera mohou naplnit definici finan¢niho nastroje dle smérnice MiFID II? A poté zejména
jak vibec aplikovat pravidla smérnice MiFID II, kdyZ technologie virtualnich aktiv viibec
neodpovida predpokladanym pozadavkim smérnice MiFID 117128 To se stava jesté slozit&jsim
problémem, kdyz piihlédneme krozdilnym wvnitrostaitnim pfistupim. Je tak velmi
pravdépodobné, Ze zatimco jedna ndrodni autorita si dané kryptoaktivum bude vykladat
napiiklad jako pfevoditelny cenny papir a tim padem bude pozadovat aplikaci pravidel dle
smérnice MiFID II. Jind narodni autorita mize stejny piipad zodpovédét presné opacné
a poskytovatel sluzeb se bude muset fidit n€kolika protichtidnymi nazory, pokud bude chtit
provozovat zamyslenou cinnost v n¢kolika ¢lenskych statech. CoZ pfi preshrani¢ni povaze
virtualnich aktiv bude pravdépodobny scénar.

Dotazané narodni autority uvedly, ze by uvitaly zménu regulace financ¢nich néstroju.
Vétsinoveé se vyjadrily, ze feSenim by bylo pfizpusobeni aktualniho pravniho ramce tedy
smérnice MiFID II tak, aby Iépe odpovidala technologii virtualnich aktiv.'?® Né&kteti navrhuji
zavedeni nového typu finan¢niho néstroje, ale tento pfistup nebyl v rdmci vyzkumu pfilis

zastdvanou variantou. Jako diivod uvadi obavu z jesté vétsiho zmatku v kategoriich stavajicich

125 European Securities and Markets Authority: Annex..., bod 19.
126 Tamtéz, bod 24.

127 HOUBEN, SNYERS: Crypto-assets..., s. 58.

128 Eyropean Securities and Markets Authority: Annex..., bod 12.
129 TamtéZ, bod 70.
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finan¢nich nastrojt. Jini navrhuji vyiat vyslovné kryptoaktiva z ptisobnosti smérnice MiFID II
a vyskytl se i nazor, Zze by postacila pouhd interpretace stavajicich pravidel.r*°

Osobn¢ se domnivam, Ze feSenim by byla kombinace vicero pfistupii. Je nutna jednotna
interpretace stavajici Gpravy, aby se vyloucily spory ve vykladu mezi ¢lenskymi staty. Dale
jsem zastance toho, ze smérnice MiFID II je tvofena tak, aby odpovidala tradi¢nimu
kapitdlovému trhu a jeho nastrojim. Rozsitfovat jeji pravidla na neodpovidajici technologii je
piinejmensim nelogické. Bud’to je nutné vytvofit novou kategorii finan¢niho nastroje a pomoci
vykladu vyloucit uziti aktualnich finan¢nich néstrojii a zaroven v ramci smérnice peclive odlisit
pravidla pro kryptoaktiva a pro klasické finan¢ni nastroje, anebo je rovnou oddélit do nového
predpisu. Urcité zmény se jiz ptipravuji, i kdyZz se jedna zatim o pilotni verzi. K té se vyjadiim
Vv ramci nésledujici kapitoly.

3.2.2 Smérnice o elektronickych penézich

Druhou vybranou smérnici v souvislosti s virtudlnimi aktivy je smérnice
2009/110/ES™!. Tato smérnice upravuje institut elektronickych penéz a uz z ndzvu Ize dovodit,
pro¢ uvazujeme 0 jeji pouzitelnosti na virtudlni aktiva. V obou ptipadech se jednd o nehmotné
aktiva, proto je logické porovnavat oba instituty. V ¢l. 2 odst. 2 smérnice EMD2 jsou
elektronické penize definovany jako: ,,elektronicky, a to i magneticky, uchovavana penézni
hodnota vyjadrena pohledavkou za vydavatelem, vydana proti prijeti penéznich prostredkii za
ucelem provadeni platebnich transakci vymezenych v ¢l. 4 bode 5 smérnice 2007/64/ES
a prijimana jinou fyzickou ci pravnickou osobou, nez je vydavatel elektronickych penez .

Drtive byl nejvétsim problémem aspekt, Ze elektronické penize predstavuji pohledavku
za vydavatelem. To klasické virtudlni mény jako Bitcoin ¢i Ether nespliuji a velmi jednoduse
lze uzaviit, ze typoveé takové virtudlni mény nemohou byt elektronickymi penézi ve smyslu
smérnice EMD2.1%2

V dnesni dobé je vSak nutné zkoumat jako v ptipad€ smérnice MiFID II kazdé virtualni
aktivum ad hoc. Timto problémem se zabyvala i EBA v ramci vyzkumu, kde poloZzila péti
riznym subjektim dotaz na vnimani virtualnich aktiv jako elektronickych penéz.'* Na zakladé

ziskanych udaji uvadi EBA velice nazorny ptiklad, kdy virtualni aktivum naplni pozadavky

130 Tamtéz, bod 71.

181 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/110/ES ze dne 16. zafi 2009 o piistupu k ¢innosti instituci
elektronickych pené€z, o jejim vykonu a o obezietnostnim dohledu nad touto ¢innosti, o zméné smérnic 2005/60/ES
a 2006/48/ES a o zruseni smérnice 2000/46/ES, ve znéni pozdgjich predpist. Uf. vést. L 267, 10.10.2009, s. 7—
17. Dale jen ,,smérnice EMD2.

132 \/ geském prostiedi toto CNB tvrdila jiz od samého pocatku. Tento konkrétni zavér viak lze vztihnout i na
evropskou trovef pro téely smérnice EMD2. (Stanovisko CNB: Je k obchodovani...)

133 European Banking Authority: Report..., bod 23.
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smérnice EMD2. Spole¢nost na zdkladé DLT vytvoii platebni sit, kde bude vydavatelem
tokent jako prostfedku platby. Tyto tokeny jsou vazané v poméru 1:1 napt. k euru a lze je
kdykoli vratit zpét.3*

Z toho plyne zavér, Zze je moznost, aby nékterd virtudlni aktiva spadala pod Upravu
smérnice EMD2. Bude se jednat ovSem podle studie pro Evropsky parlament o mensi procento
pfipadii nez u naplnéni kritérii pro aplikaci smérnice MiFID IL!%® To se viak miize

V budoucnosti podstatné zmenit, jak bude rozebrano v nasledujici kapitole.
3.3  Shrnuti

V této kapitole byla stru¢né rozebrana vybrand u¢inna Gprava virtudlnich mén na urovni
Evropské unie. Bylo ukazano na dva problémy, které se v legislativni praxi objevuji. Zaprvé je
to pomald reakce prava na Upravu technologickych inovaci, kdy i relativné nové zakotveni
definic neodpovida sou¢asnému realnému stavu. Zadruhé je to pak odlisnost definic, které jsou
ve zminénych predpisech zakotveny, od definic, které uvadi specializované organy.

Nejprve byla vymezena regulace v oblasti AML/CFT, jez zahrnuje pfedev§im smérnici
AMLYS, kterad novelizuje stavajici a u€innou smérnici AMLA4. Tato novelizace ptfinesla rozsifeni
pusobnosti smérnice AML4 i na oblast virtudlnich mén. Zaroven zakotvila nové povinnosti pro
poskytovatele nekterych sluzeb spojenych s virtudlnimi ménami, a to jejich registraci
Vv Clenském staté. RovnéZ je zde rozebrano, ze tato uprava je v dnes$ni dobé¢ jiz nedostatecna,
a to kviili pokroc¢ilému vyvoji novych typt virtualnich aktiv, se kterymi definice AML smérnic
nepocitaji. Tato nova aktiva tak zatim ziistdvaji mimo pusobnost AML smérnic.

V neposledni fadé byly rozebrany dvé smérnice, o jejichz pouZitelnosti v oblasti
virtualnich aktiv Ize vést debaty. Jednalo se o smérnici MiFID II a o smérnici EMD2. U obou
byl vSak zavér viceméné totozny, a to Ze je nutné postupovat ad hoc u kazdého virtualniho
aktiva, protoZe jednotny postup neni mozny vzhledem k rozmanitosti virtualnich aktiv. Vyse¢
virtudlnich aktiv tak mize aktualné naplnit povahu finanéniho nastroje podle smérnice MiFID
II nebo povahu elektronickych penéz podle smérnice EMD2.

V soucasnosti se vSak nachdzime v zajimavém Casovém obdobi. Evropskd Komise
pfipravuje tfadu legislativnich balickli, které v piipadé pfijeti drasticky proméni Upravu
virtualnich aktiv v Evropské unii. Rada bych tedy v nasledujici kapitole vénovala pozornost
vybranym aspektiim, které s navrhovanou tpravou souvisi. Rovnéz se zamyslim nad dopady,

které tato Gprava mize mit na trh s virtudlnimi aktivy.

134 TamtéZ, box 3, s. 13.
135 HOUBEN, SNYERS: Crypto-assets..., s. 58.

37



4 Navrhované legislativni zmény na arovni Evropské unie

Zatimco v predchazejici kapitole jsem se zaméfila na platnou unijni regulaci, tato
kapitola se bude zabyvat rozvedenim navrhovanych zmén, které aktudlné¢ probihaji na pade
Evropské unie.

Evropska komise v prubéhu let piipravovala nékolik balicki navrhovanych pravnich
predpisi, které maji dosdhnout lepsi regulace a modernizace v oblasti digitalnich financi.
Balicky lze rozd¢lit do tif skupin. Prvni skupina se tyké regulace digitalnich financi celkové,
druhd skupina se tykéd lepsiho plisobeni AML smérnic Vv oblasti digitadlnich financi a treti
skupina se tyka upravy danového sektoru, ten ale v této praci zminén nebude.

Uz vroce 2018 vydala Komise Sdéleni: Akcni plan pro financni technologie: Za
konkurenceschopnejsi a inovativnéjsi evropsky financni sektor, které znaci ptistup Komise
k inovacim v oblasti finanénich technologii.'*® P¥ipravovany bali¢ek regulace virtualnich aktiv
v EU se sklada ze ¢tyt krokii. Za prvé navrh natizeni o trzich s kryptoaktivy!®’, za druhé navrh
o pilotnim rezimu pro trzni infrastruktury vedené na technologii sdileného registru'®, za tieti
navrth o digitalni provozni odolnosti®®® a za &tvrté zmény v nékterych souvisejicich
smérnicich**®. Prvni tfi nidvrhy by mély podobu nafizeni, a tedy i pfimy uéinek ve ¢lenskych
statech bez nutnosti implementace.

V této kapitole bych rada rozebrala vybrané aspekty, které souvisi s navrhovanou
upravou. Zaméfim se na navrh nafizeni MiCA, u kterého zminim nékteré problémové oblasti
véetné jejich moznych dopadii na stavajici upravu elektronickych penéz, platebnich systému
i dozoru. Prioritou vSak bude rozbor defini¢niho ramce navrhu natizeni MiCA. V ramci

kratkého prehledu bude zminén i balicek AML/CFT regulace.

13 Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radg€, Evropské centrdlni bance, Evropskému hospodéaiskému a
socidlnimu vyboru a Vyboru regioni Akéni plan pro financni technologie: Za konkurenceschopnéjsi a
inovativnéjsi evropsky financni sektor. COM/2018/0109 final. Dostupné z databaze: eur-lex.eu. Déle jen ,,Ak¢ni
plan®.

187 Navrh naiizeni Evropského parlamentu a Rady o trzich s kryptoaktivy a o zméné smérmice (EU) 2019/1937.
COM/2020/593 final. Dostupné z databaze: eur-lex.eu. Dale jen ,,navrh MiCA“ nebo ,,navrh nafizeni o trzich
s kryptoaktivy“.

138 N4avrh natizeni Evropského parlamentu a Rady o pilotnim rezimu pro trzni infrastruktury vedené na technologii
sdileného registru. COM/2020/594 final. Dostupné z databaze: eur-lex.eu. Dale jen ,,navrh o DLT*.

139 Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady o digitdlni provozni odolnosti finanéniho sektoru a o zméné
nafizeni (ES) ¢. 1060/2009, (EU) ¢. 648/2012, (EU) ¢&. 600/2014 a (EU) €. 909/2014. COM/2020/595 final.
Dostupné z databaze: eur-lex.eu.

140 Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2006/43/ES, 2009/65/ES,
2009/138/ES, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 a (EU) 2016/2341. COM/2020/596 final.
Dostupné z databaze: eur-lex.eu. Dale jen ,,pozménovaci smérnice*.
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4.1 Navrh narizeni o trzich s kryptoaktivy

Navrh MiCA je podle mého tak ambicidézni upravou, ze pro nadSence technologie
virtualnich aktiv je nemozné se o ném nezminit. Navrh totiz obsahuje tak pfisnou Gpravu, ze dle
mého nazoru odporuje samotné podstaté fenoménu, a to nezavislosti na statnich autoritach. Na
druhou stranu, Evropska komise si slibuje od tohoto navrhu, ze pfispéje k pravni jistoté, podpofi
inovaci na evropském digitalnim trhu, poskytne adekvatni ochranu spotiebitele i investort
a zajisti finanéni stabilitu a integritu trhu. 4!

Vzhledem k tomu, o jak rozsahlou upravu se jedna, nelze zde vystihnout vSechny
problematické aspekty. Kromé vybranych oblasti, které budou zminény v této praci, je urcité
vhodné minimalné vy¢tem zminit i ostatni sporné elementy souvisejici s navrhem MiCA.

Razantni zménou a do budoucna velkym tématem bude urcité zafazeni sluzeb
souvisejicich s kryptoaktivy mezi finanéni sluzby ve smyslu smérnice 2002/65/ES**?, a tedy
vztahnuti prava ochrany spotfebitele i na tyto sluzby, pokud jsou uzavirany na dalku.'*® S tim
souvisejici pravo spotiebitele odstoupit od smlouvy po uréitou dobu'#* je zasadni novinkou pro
poskytovatele sluzeb. Neméné zasadni je pozadavek, aby se na vydavatele kryptoaktiv
aplikovala obcanskopravni odpovédnostni pravidla za poskytnuté informace v tzv. bilych
knihach4°,146

Problémové mohou byt podle mého nazoru i napiiklad pozadavky na rezervu aktiv#,
a to kvlili spornému piistupu bank k otevirani a udrZzovani uct klientim, na které se vztahuje
AML/CFT tprava v souvislosti s kryptoaktivy, kdy ¢asto dochézi k ruseni takovych éti.148

Dalsi zajimavou otazkou je také problém se zpracovanim osobnich udaji, se kterymi

vydavatelé kryptoaktiv pracuji. K této problematice se vyjadfil ve stanovisku i Evropsky

inspektor ochrany osobnich udaji, ktery mimo jiné doporucuje, aby byly vydavatelé vyslovné

141 Navrh naiizeni MiCA, diivodova zprava, s. 4.

142 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/65/ES ze dne 23. zaii 2002 o uvadéni finanénich sluzeb pro
spotfebitele na trh na dalku a o zméné smérnice Rady 90/619/EHS a smérnic 97/7/ES a 98/27/ES, ve znéni
pozdgjsich predpisa. Ut. vést. L 271, 9.10.2002, s. 16—24.

143 N4vrh natizeni MiCA, preambule bod 55.

144 Tamtéz, bod 22.

145 Bil4 kniha je informa¢ni dokument, ktery obsahuje relevantni informace pro spotfebitele o konkrétnich
kryptoaktivech a podle navrhu MiCA maji vydavatelé povinnost jej zpracovat a zveiejnit. (viz navrh natizeni
MiCA, preambule body 14 az 21).

146 Tamtéz, bod 24.

147 Tamtéz, hlava III kapitola 3.

148 STRANSKY, Martin v ramci konference Investi¢ni vyhledy [online]. e15.cz, 13. ijna 2021 [cit. 8. listopadu
2021]. Zaznam dostupny z: https://www.e15.cz/byznys/finance-a-bankovnictvi/zaznam-z-konference-investicni-
vyhledy-kryptomeny-nebo-zlato-do-ceho-investovat-1384369.
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oznaceni za spravce osobnich udaji ve smyslu natizeni (EU) 2016/679-*, aby se tak piedeslo

zbyte¢nym vykladovym potizim.t*

Z vyse uvedeného je ziejmé, ze navrhovanad uprava natizeni MiCA pfinasi spoustu
oblasti k hlubs§imu rozboru. Neni vSak mozné se vSemi zde dikladné zaobirat, proto jsem
vybrala problémy souvisejici zejména s vymezenim definic a pravni povahy kryptoaktiv dle
natizeni MiCA, a to souvislosti s elektronickymi penézi, finan¢nimi nastroji, platebnimi

systémy a v neposledni fad¢ i s dozorem a dohledem.
4.1.1 Pisobnost nafizeni

Navrh MiCA vymezuje svoji pusobnost v ¢l. 2 odstavci 1 takto: ,, Toto narizeni se
vztahuje na osoby, které se zabyvaji vyddvanim kryptoaktiv nebo poskytuji sluzby tykajici se
kryptoaktiv v Unii. “ Osobné jsem pfemyslela nad budouci praxi pfi prokazovani, zda osoba
poskytuje dané sluzby v Unii. Jedna se mi o to, zda rozhodujicim kritériem bude napiiklad sidlo
takové osoby, nebo jestli se bude néjak prokazovat poskytovani dané ¢innosti v Unii.

Na tyto otazky vSak casteCnou odpoveéd pfindsi samo nafizeni MiCA. Ohledné
vydavatell kryptoaktiv to neni slozité, protoZe ti musi podle natizeni MiCA Zadat o povoleni
k ¢innosti.’®* Osoby poskytujici sluzby podle preambule bodu 50 naiizeni MiCA budou muset
mit sidlo v nékterém c¢lenském staté a byt rovnéz povoleny piisluSnym vnitrostatnim organem.
To by ale nemélo omezovat moZnost zdkaznikl vyuzit poskytovatele ze teti zem€ mimo Unii.
To plati pouze v pfipadé€, Ze zdkaznik sam na vlastni podnét vyhleda takového poskytovatele.
Pokud totiZ poskytovatel ze tieti zemé aktivné propaguje svoji ¢innost v Unii, bude muset ziskat
povoleni k ¢innosti podle natizeni MiCA.*%?

Zaroven je pomoci negativniho vyctu stanoveno, na jaké pfipady se nafizeni MiCA
nepouzije. Tento vycet je uveden v ¢l. 2 odst. 2 an. a uvadi, Ze natizeni MiCA se nevztahuje
napiiklad na ECB ¢i jiné centralni banky, pokud vystupuji jako mocensky orgén.

4.1.2 Vymezeni defini¢niho ramce a mozné dopady

Nejprve se vyjadiim k terminologii, se kterou navrh MiCA pracuje. Povazuji to opct za
klicovou oblast k diskusi, a to protoZe jediné pomoci exaktniho vymezeni jednotlivych pojmi

bude dosazeno cili Komise. Pokud budou definice pfili§ tzce vymezené, valnad vétSina

149 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/679 ze dne 27. dubna 2016 o ochrané fyzickych osob v
souvislosti se zpracovanim osobnich udajii a o volném pohybu téchto tidajii a o zruseni smérnice 95/46/ES (obecné
nafizeni o ochrané osobnich udaji), ve znéni pozdgjsich predpisa. Ut. vést. L 119, 4.5.2016, s. 1—88.

150 Shrnuti stanoviska evropského inspektora ochrany udaji k navrhu natizeni o trzich s kryptoaktivy a o zméné
smérnice (EU) 2019/1937. 2021/C 337/03. Ut. vést. C 337, 23.8.2021, s. 4—5.

151 Tamtéz, ¢l. 10 an., ¢L. 15 an., ¢l. 43 an.

152 Tamtéz, preambule bod 51.
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kryptoaktiv zlistane mimo regulaci. Naopak pokud by defini¢ni vymezeni bylo pfili§ Siroké,
mohly by definice ptlisobit i na pfipady, které Komise nezamyslela upravit pomoci natizeni
MiCA, coz by mohlo zpusobit prekryvani s jinymi piedpisy. Z mého pohledu jsou tato prvni
ustanoveni nafizeni MiCA nejdulezitéjsi ¢asti natizeni.

Navrh nafizeni sice uziva souhrnného oznaceni kryptoaktiva, ale v preambuli odstavci
8 se uvadi, ze: ,,Kazda definice ,, kryptoaktiv‘* by tedy mela odpovidat definici ,,virtualnich
aktiv uvedené v doporucenich Financniho akcniho vyboru (FATF).“ Domnivam se, zZe Se
jedna o zbyte¢nou nejednotnost pojmu, zvlast kdyz samotny navrh nafizeni vyslovné odkazuje
na definici virtudlnich aktiv podle doporuceni FATF.*3 Navrh MiCA dale vymezuje tfi zva$tni
kategorie kryptoaktiv a to tokeny vazané na aktiva, elektronické penézni tokeny a uzitné
tokeny. >4

Tokeny vazanymi na aktiva se dle ¢l. 3 odst. 1 bodu 3 rozumi: ,, druh kryptoaktiva, jehoz
cilem je udrzet stabilni hodnotu navazanim na hodnotu nekolika fiat men, které jsou zdakonnym
platidlem, jedné nebo nékolika komodit nebo jednoho ci nékolika kryptoaktiv, pripadné na
hodnotu kombinace téchto aktiv*. Dle preambule je u téchto tokenti zdiiraznéna praveé funkce
platebniho prostiedku a prostfedku uchovani hodnoty, a to diky oné zminované stabilni
hodnotg&. 1%

Elektronickymi penéZznimi tokeny bod 4 téhoZz ustanoveni mysli: ,, druh kryptoaktiva,
Jjehoz hlavnim ucelem je pouziti jako prostredku smény a jehoz cilem je udrzet stabilni hodnotu
navazanim na hodnotu fiat mény, ktera je zdakonnym platidlem . Preambule je pfirovnava
k elektronickym penézim ve smyslu smérnice EMD2, a to kvuli jejich primarni funkci jako
platebniho prosttedku.’®® Rozdil mezi témito pojmy je napiiklad ten, Ze drzitelé elektronickych
penéz maji klasicky pohledavku vi¢i instituci elektronickych penéz, kdezto u drzitelt
elektronickych penéznich tokend tomu tak byt méize i nemusi.*>’

Zde prichazeji v tvahu dva scénare. Prvni je, Ze token naplni definici elektronickych
penéz €l. 2 bodu 2 smérnice EMD2 a podle ¢l. 2 odst. 2 pism. b) ndvrhu MiCA bude
Z pasobnosti navrhu vynat a bude spadat pouze do plisobnosti smérnice EMD?2. V tom piipadée

se bude jednat o elektronické penize ve smyslu smérnice EMD2.

153 Aby viak bylo v této kapitole dodrzeno nazvoslovi v souladu s navrhem MiCA, budu nadale uZivat pojmu
kryptoaktiva dle zmifilovaného odstavce 8 preambule nafizeni MiCA.

154 N4vrh natizeni MiCA, ¢l. 3 odst. 1 body 3-5.

155 Navrh naiizeni MiCA, preambule, bod 9.

156 Tamtéz.

157 Navrh naiizeni MiCA, preambule, bod 10.
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Je tu vSak jesté varianta druhd, a to ze podle ¢l. 2 odst. 2 pism. b) ndvrhu MiCA sice
pujde o elektronické penize, ale pro Gcely navrhu je budeme povazovat za elektronické penézni
tokeny. To navrh piedpoklada podle ¢l. 43 v souvislosti s povolenim pro vydavatele
elektronickych penéznich tokenti. Podle tohoto ustanoveni vydavatel musi byt podle pism. a)
povolen: ,,jako uvérova instituce nebo jako ,, instituce elektronickych penéz* ve smyslu ¢l. 2
odst. 1 smernice 2009/110/ES“. V tomto ptipadé¢ se podle stejného ustanoveni budou
elektronické penézni tokeny povaZzovat za elektronické penize ve smyslu smérnice EMD?2.
Clanek 44 odst. 2 navrhu MiCA zakotvuje povinnost vydavatele takovych tokenti poskytnout
jejich drzitelim pohledavku. Podobnost s upravou elektronickych penéz je zde zcela evidentni,
ale regulace se bude fidit i navrhem MiCA.

Otazka, kterou si kladu v souvislosti s touto upravou, je, zda se bude dat vztahnout
interpretace povahy elektronickych penéznich tokent jako elektronickych penéz podle
smérnice EMD2 1 na upravu penéznich prostiedkit podle ¢l. 4 odst. 25 smérnice
(EU) 2015/2366'%8. Pokud ano, tak k vyse¢i elektronickych penéznich tokenti budeme
pfistupovat jako k penéznim prostiedkiim ve smyslu smérnice PSD2 se vSemi disledky. Pak
bychom mohli zvaZovat i subsumpci pod termin platebni transakce®, platebni ptikaz'®,
platebni prostiedek®! a pochopitelné i platebni systém?®2, Aspekt platebniho systému jesté blize
rozvedu dale.

Poslednim zvlaStnim druhem kryptoaktiv podle navrhu MiCA jsou uzitné tokeny,
kterymi se podle ¢l. 3 odst. 1 bodu 5 rozumi: ,, druh kryptoaktiva, ktery je urcen k poskytovani
digitalniho pristupu ke zbozi nebo sluzbé, dostupnym na DLT, a je prijiman pouze vydavatelem
tohoto tokenu . Tyto uzitné tokeny nemaji finan¢ni ucel a jedna se tedy o upln¢ samostatnou
kategorii kryptoaktiv.162

Kromé téchto tii druht kryptoaktiv pracuje navrh natizeni jesté v ¢l. 39 an. s kategorii
vyznamnych tokenil vazanych na aktiva a v ¢l. 50 an. s vyznamnymi elektronickymi penéZznimi
tokeny. Je nutné zdiaraznit, Ze kromé zvlastnich kategorii kryptoaktiv, natizeni MiCA pracuje
I s obecnou kategorii kryptoaktiva jina nez tokeny vazané na aktiva nebo elektronické penézni

tokeny, ktera ma byt ziejmé& jakousi sbérnou kategorii pro ostatni druhy kryptoaktiv. Nijak

1% Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne 25. listopadu 2015 o platebnich sluzbach na
vnitfnim trhu, kterou se méni smérnice 2002/65/ES, 2009/110/ES a 2013/36/EU a natizeni (EU) €. 1093/2010 a
zru$uje smérnice 2007/64/ES, ve znéni pozd&jsich piedpist. Uk. vést. L 337, 23.12.2015, s. 35—127. Dale jen
,,smeérnice PSD2“.

159 (1. 4 odst. 5 smérnice PSD2.

160 (1. 4 odst. 13 tamtéz.

161 C1. 4 odst. 14 tamtéz.

162 (1. 4 odst. 7 tamtéz.

163 TamtéZ, bod 9.
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zvlast ji ovSem neoddéluje a k zavéru o existenci této kategorie dojdeme jen pomoci
jazykového vykladu nédzvu Hlavy II natizeni MiCA.

V tomto bod¢ uz terminologie zacind byt dle mého nazoru znacné neptehledna.
Obzvlast, kdyz se v samotné divodové zpravé pracuje s pojmem stablecoins, ale v textu
navrhovaného nafizeni se tento termin viibec nevyskytuje.!®* To ale neni na $kodu, protoze
pojem stablecoins je sice vefejnosti znamg;jsi, ale mize byt zavadéjici.

Végnost a priliSnou Sirokost termint kritizuje ve svém stanovisku ze dne 19. tinora 2021
i ECB.' Konkrétné zde uvadi, Ze neni dostateéné vysvétlen rozdil mezi kryptoaktivy podle
navrhu MiCA a kryptoaktivy, ktera lze podtadit pod pojem finan¢niho néstroje dle smérnice
MiIFID 11.1% Stejné se vyjadfuje i Evropsky hospodaisky a socialni vybor'®” ve svém
stanovisku'®®. Ten rovnéz nepovazuje definice za dostateéné srozumitelné a vyzyva k jejich
iprave. 16
ECB velmi dukladné v této souvislosti rozebira funkce kryptoaktiv, které se blizi dle
nazoru ECB tfem funkcim penéz dle teorie finan¢niho prava. Tedy penize jako prostredek
smény, uchovavani hodnoty a ziiétovaci jednotky.’® I kdyz se to miize zdat jako nesouvisejici
problematika, pravé posouzeni funkce kryptoaktiv hraje klicovou roli v nahliZeni na jejich
defini¢ni vymezeni a s nim souvisejici dopad téchto ustanoveni.

Problematika ucelu virtudlnich mén jiz byla v minulosti feSena u Soudniho dvoru EU,
a to v rozsudku ze dne 22. tijna 2015, Skatteverket v. David Hedqvist, C-264/14. Jednalo se sice
o otazku osvobozeni zdanitelného plnéni od DPH, které spocivalo ve sméné Bitcoinl za
zakonné platidlo. Jednim z klicovych argumentli pro naplnéni pozadavkil pro osvobozeni byla
prave platebni funkce Bitcoinu, diky které¢ Soudni dviir povazoval danou ¢innost za finan¢ni

operaci a piipad uzavfel tim, Ze posuzovana ¢innost je osvobozena od DPH.'"? Z toho plyne,

164 N4avrh natizeni MiCA, divodova zprava, s. 10.

185 Stanovisko Evropské Centralni Banky ze dne 19. tnora 2021 k navrhu nafizeni o trzich s kryptoaktivy a o
zméné smérnice (EU) 2019/1937, (CON/2021/4) 2021/C 152/01. Ut. vést. C 152, 29.4.2021, s. 1—9. Déle jen
Stanovisko ECB*.

186 Stanovisko ECB, bod 1.4.

167 European Economic and Social Committee. Dale jen ,,EESC*.

188 Stanovisko Evropského hospodatského a socidlniho vyboru: k navrhu natizeni Evropského parlamentu a Rady
o trzich s kryptoaktivy a o zméné smérnice (EU) 2019/1937 [COM(2020) 593 final — 2020/0265 (COD)] — k
navrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o pilotnim rezimu pro trzni infrastruktury vedené na technologii
sdileného registru [COM(2020) 594 final — 2020/0267 (COD)], EESC 2020/04982. Ut. vést. C 155, 30.4.2021, s.
31—37. Déle jen ,,stanovisko EESC*.

169 Tamtéz, bod 3.7.

170 Stanovisko ECB, bod 1.2.

111 Rozsudek Soudniho dvora EU ze dne 22. ¥{jna 2015, Skatteverket v. David Hedqvist, C-264/14 (v el. sb. rozh.),
bod 49.
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ze funkce virtudlnich mén (v dneSnim kontextu funkce kryptoaktiv) je dilezitou soucasti
argumentace.

V tomto sméru ECB kryptoaktiva pfirovnava k penéznim substitutim a zdaraziuje,
ze samotné odivodnéni navrhovaného nafizeni srovnava -elektronické penézni tokeny

s elektronickymi penézi'’?

, kdyz uvadi ze: , Stejne jako elektronické penize jsou tato
kryptoaktiva elektronickou ndhrazkou za mince a bankovky a pouzivaji se k provadeni
plateb.“*"® ECB dale uvadi: ,,S ohledem na vyse uvedené ECB bere na védomi, ze pojmy
,, tokeny vazané na aktiva“ a ,, elektronické penézni tokeny “ jsou v navrhovaném narizeni zcela
nebo zéasti definovany jako penézni substituty. ‘1™

Toto mozna az nenapadné upozornéni mize v disledku znamenat velkou zménu nazoru
na pravni povahu virtudlnich aktiv. Jak jiz bylo feceno, zatim v Unii nepanuje shoda na pravni
povaze virtudlnich aktiv, a to zejména z pohledu finan¢niho prava. Pokud by ale bylo pfijato
navrhované nafizeni, tak o tokenech vdzanych na aktiva a elektronickych penéznich tokenech
bychom razem museli jednotné uvazovat jako o pené¢znich substitutech. To by pfineslo alespon
v nékterych c¢lenskych zemich podle mého vcelku radikalni ndzorovou zménu. Staty odmitaji
0 virtualnich ménach mluvit jako o ménach ¢i dokonce o penézich, viz napiiklad ptistup

175

guvernéra CNB k tomuto tématu'’® nebo stanovisko CNB o tom, Ze pievodni tokeny nelze

povazovat za penize jak v tom ekonomickém tak v tom pravnim smyslu.1’®

Existuji i dalsi sporné oblasti, nejde totiz jen o neshodu, zda jsou nektera kryptoaktiva
penéZznimi substituty ¢i nikoliv. Otazky, které souvisi s touto novou regulaci, sahaji jesté dal.
Ato ksiroké Skale pojmu jako je kuptikladu platebni systém, platebni schéma, platebni
prostiedky ¢i platebni sluzby, které jsou navazany na fadu legislativnich akti v ramci Unie.

Tento aspekt rozeberu v nasledujici podkapitole.
4.1.3 Souvislost s upravou platebnich systémi a platebnich sluZzeb

Problematika platebniho systému neni pfi studiu dopadii natizeni MiCA tak castym
tématem, proto mé osobné velmi zaujala. Co se tyka platebnich systémi, zaznamenala jsem
pouze stanovisko ECB, které tomuto problému vénuje pozornost V souvislosti s nafizenim
MiCA.

ECB tento aspekt otevird poznamkou, ze: ,, kvitli svemu konkrétnimu pouziti ve spojeni

se systemovym vyznamem, ktery mohou nabyt, by se tokeny vazané na aktiva a elektronické

172 Stanovisko ECB, bod 1.2.

173 N4vrh natizeni MiCA, preambule bod 9.

174 Stanovisko ECB, bod 1.2.

175 RUSNOK: Kryptoaktiva v dohledné dobé...

176 Stanovisko CNB: Je k obchodovani s tzv. prevodnimi tokeny....
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penézni tokeny de facto rovnaly platebnim prostredkiim, a to bez ohledu na jejich hlavni funkci
nebo pouziti, jez predpokladda navrhované narizeni. “*’’ Najednou tedy hovoiime o moznosti,
7¢ by se vybrana kryptoaktiva de facto rovnala platebnim prostfedktim. Tento vykladovy zavér
ECB muze mit nevidané dopady.

Dosud jsme byli zvykli na posuzovani aplikace smérnice MiFID II nebo smérnice
EMD2, potazmo jesté nékterych dal§ich mén& obvyklych!’®. Na to upozoriiuje ve svém
stanovisku ECB, ktera zkouma kritéria, za jakych by se systém tokent vazanych na aktiva
asystém elektronickych penéznich tokenu, Ktery slouzi Kk provadéni pievodnich piikazu,
dal podiadit pod pojem platebni systém ve smyslu smérnice 98/26/ES1"® 18 Co se zde fesi, neni
ani tak zalezitost, zda lze subsumovat dana kryptoaktiva pod pojem platebni systém
z terminologického hlediska.

ECB zde hodnoti naplnéni terminu platebni systém kvili dopadu, ktery by to mélo.
Naplnéni kritérii definice platebniho systému by znamenalo nutnost aplikace celé tady
legislativnich akt, a kdyz k tomu ptipojime jesté dvé mozné podkategorie vyznamnych tokenti
vazanych na aktiva a vyznamnych elektronickych penéznich tokenti, dostdvame se k dal$im

hypoteticky aplikovatelnym aktim Unie'®!

. 'V oblasti platebniho systému a platebnich sluzeb
je pravni uprava komplexni a velmi provazana. Pokud by doslo k pfijeti nafizeni MiCA dle
navrhovaného znéni, pro nékteré poskytovatele sluzeb souvisejicich s kryptoaktivy ¢i
vydavatele zmifiovanych tokenti by zména byla zasadni.

Aplikoval by se na né kromé predpokladaného dohledu dle navrhu MiCA®? jesté dozor
souvisejici s platebnim systémem.'® ECB dokonce dovodila aplikaci pojmu platebni schéma
a odpovidajiciho dozoru. Ten by se uplatiioval i v situaci, Ze aktiva nenaplni definici pené€zniho

prostiedku podle smérnice PSD2, jehoz naplnéni by jinak bylo nutnosti.'8*

17 Stanovisko ECB, bod 2.1.4.

178 Napt. smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/49/EU ze dne 16. dubna 2014 o systémech pojisténi
vkladil, ve znéni pozdgjsich predpisi. Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 149—178.

179 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 19. kvétna 1998 o neodvolatelnosti z(iétovani v
platebnich systémech a v systémech vypoiadani obchodii s cennymi papiry, ve znéni pozdgjsich predpisa. UF. vést.
L 166, 11.6.1998, s. 45—50.

180 Stanovisko ECB, bod 2.2.2.

181 Napt. natizeni Evropské centralni banky (EU) &. 795/2014 ze dne 3. ¢ervence 2014 o pozadavcich v oblasti
dozoru nad systémové vyznamnymi platebnimi systémy, ve znéni pozdéjsich predpist. ECB/2014/28. UF. vést. L
217,23.7.2014, s. 16—30. Dale jen ,,nafizeni o SIPS*.

182 Navrh naiizeni MiCA, hlava VII, kapitola 3.

183 Stanovisko ECB, bod 2.2.2.

184 TamtéZ, bod 2.2.3.
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Zmitovany dozor souvisi scili Evropského systému centrdlnich bank!®®
a Eurosystému.'® Podle ¢1. 3 bodu 3.1. Statutu je totiz jednim z cilt ESCB podpora plynulého
fungovani platebnich systému, coz je jedna z tradi¢nich oblasti, kde se uplatiuje dozor
centralnich bank. K zajiiténi dosazeni tohoto cile miize ECB vydavat nafizeni.'®” Takovym
nafizenim je naptiklad zminované nafizeni 0 SIPS, které vymezuje pozadavky v oblasti dozoru
nad systétmové vyznamnymi platebnimi systémy. Razem se dostavame do dal$i oblasti
predpisi, které jsou pro potencialni poskytovatele sluzeb diilezité, a nejsou na prvni pohled tak
zjevné, protoze navrhované natizeni MiCA tento dosah Upravy explicitné nefesi. V soucasné
dobé se aktivné fesi ramec dozoru Eurosystému®®® a to pravé i v souvislosti s kryptoaktivy
a vyznamem pojmu digitalni platebni tokeny, ktery je uzivan v ramci dozoru Eurosystému.*8®

Na vsechny tyto souvislosti ve svém stanovisku upozoriiuje ECB. Vyjadiuje se také ke
dvojimu rezimu dohledu, ktery ma podle navrhu MICA vykonavat jak organ EBA, tak
vnitrostatni organ. To podle nazoru ECB neni vhodné a doporucuje jednotny rezim dohledu na
evropské urovni.!%

Dozorové pravomoci vV ramci ESCB a Eurosystému jsou velice zavaznym dopadem
upravy v navrhu MiCA, které snad budou vyjasnény béhem legislativniho procesu. Pokud by
upiesnény nebyly, hrozily by stfety dozorovych pravomoci nékolika riiznych organti podle
vicera pravnich predpisii. Kromé toho hrozi stfety 1 mezi dohledovymi organy podle navrhu
MICA.*®! K tomu je nutné si uvédomit, ze navrh MiCA pozaduje po poskytovatelich sluzeb
mnozstvi povoleni, jejichZ z4dosti posuzuje opét fada riiznych organt.'% Pocet organd, které
maji pusobit v této oblasti, at’ uz v ramci dozoru, dohledu ¢i posuzovani zadosti je pfinejmensim
matouci a domnivam se, Ze v praxi to bude ¢init problémy a bude dochazet k pritahiim

V fizenich.
4.2 Navrh o DLT a pozménovaci smérnice

Jak bylo naznaCeno v pfedchozi kapitole, vztah kryptoaktiv s finan¢nimi nastroji

a smérnici MiFID II je pfedmétem mnoha debat. Odpovéd’ ma poskytnout pravé navrh o DLT

185 ECB a narodni centralni banky ¢&lenskych stati. Dale jen ,,ESCB“. (Clanek 1 protokolu (. 4) o statutu
Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky. Ut. vést. C 202, 7.6.2016, s. 230—250. Dale
jen ,,Statut*.)

186 ECB a narodni centralni banky v ramci eurozény. Tamtéz.

187 (lanek 22 Statutu, Stanovisko ECB bod 2.2.1.

188 European Central Bank. Eurosystem oversight policy framework [online]. Frankfurt am Main, 2018. Dostupné
z: www.doi.org/10.2866/990239, s. 23.

189 Tamtéz, s. 4

190 Stanovisko ECB, body 3.1.2.-3.1.5.

191 Stanovisko ECB, body 3.1.4.a 3.1.5.

192 Navrh naiizeni MiCA, hlava VII, kapitola 1.
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a pozménovaci smérnice, které maji spoleéné upravit finanéni ndstroje na bazi DLT,
ale zaroven poskytnout osvobozeni od nékterych zvlastnich pravidel pro finan¢ni nastroje,
které by komplikovaly pouziti finanénich nastroji na bazi DLT.'®® Uprava je to tedy
specialni'®, ale v ptipadé pfijeti stejné jen docasna, jelikoZ se jedna pouze o pilotni projekt.
Evropskd komise chce timto poskytnout prostor pro vyzkum uplatnéni technologie DLT
vV oblasti finan¢nich nastroji. 1%

Pozménovaci smérnice totiz upravuje definici financniho nastroje dle smérnice MiFID
IT a to tak, ze finan¢nimi néstroji jsou nastroje uvedené v oddilu C piilohy 1 smérnice MiFID
Il: ,,véetné nastroju vydanych prostrednictvim technologie sdileného registru*. Navrh DLT
potom v ¢l. 2 odst. 5 pracuje s pojmem pievoditelny cenny papir vedeny na DLT.

V tomto okamziku se vSak zamyslim, jak bude vykladdna nova definice finan¢niho
nastroje a zaroven, jak bude pracovdno s pojmem pievoditelny cenny papir vedeny na DLT
V ramci vnitrostatnich pravnich add. Jedna se mi o to, ze pozménovaci smérnice a MiFID 11,
JSou pouze smérnice, a tudiz bude potieba zmény implementovat do ¢lenskych pravnich fada.
Jak jiZ bylo rozebrano dfive, vnitrostatni Gprava souvisejici s regulaci finan¢nich nastrojl je
nesmirné roztfisténa. 1%

Lze tedy ptredpokladat, Ze nové Upravy budou rozdilné v ¢lenskych statech. To vSak
komplikuje navaznost a jednotny vyklad pojmi, se kterym pocita nafizeni o DLT. Na to
navazuje souvisejici otdzka, jestli nebude v nékterych ¢lenskych fadech zapotiebi napiiklad
zménit chapani pojmu pifevoditelny cenny papir, protoZe piimy ucinek natizeni o DLT bude
nutit ¢lenské fady k aplikaci unijniho vykladu. Konkrétni pfiklad zminim na zavér v souvislosti
s ¢eskym pravnim fadem.

4.3 Zmény v upravé boje proti prani penéz a financovani terorismu

Zmeén by se méla dockat 1 regulace AML/CFT, a to rovnéZ pfijetim fady legislativnich

balickt v ramci Akcniho planu pro komplexni politiku Unie v oblasti predchazeni prani penez

a financovani terorismu.*®" Ziejmé jako nejvyznamnéjsi lze zminit zakotveni Organu pro boj

proti prani penéz a financovani terorismu®®®.1% Dale zcela novou smérnici, ktera ma nahradit

198 N4vrh natizeni o DLT, preambule bod 5.

194 Tamtéz, bod 2.

195 Tamtéz, bod 5.

1% European Securities and Markets Authority: Advice..., body 80 az 82.

197 Sdgleni Komise o ak&énim planu pro komplexni politiku Unie v oblasti ptedchazeni prani penéz a financovani
terorismu. C/2020/2800 final. Dostupné z databaze: eur-lex.eu.

18 D4le jen ,,orgdn AMLA.

19 Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se zfizuje Orgéan pro boj proti prani penéz a financovani
terorismu a méni nafizeni (EU) ¢. 1093/2010, (EU) ¢. 1094/2010 a (EU) ¢. 1095/2010. COM/2021/421 final.
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stivajici u¢innou smérnici AML4 ve znéni AML5%%, navrh naiizeni o pfedchazeni vyuzivani

201

finan¢niho systému k prani penéz a financovani terorismu™" a navrh pfepracovaného znéni

e 202

Tyto navrhy maji vytvofit celistvou a navazujici upravu, ktera bude zaroven odpovidat
ostatnim probihajicim zménadm. Jednim z cilii téchto zmén v apravé AML/CFT je odstranit
zastaralou terminologii sou¢asnych AML smérnic, 0 které bylo pojednano v piedchozi kapitole.
Rovnéz cilem je prizptisobit AML upravu navrhu MiCA a souvisejicim piedpisim.

To si lze ovéfit uz z tivodnich ustanoveni navrhu nafizeni o piedchazeni vyuzivani
finan¢niho systému k prani penéz nebo financovani terorismu. Definice kryptoaktiv v ¢l. 2 odst.
13 totiz odkazuje pfimo na definici z navrhu MiCA. Minimaln¢ v tomto ohledu lze pozorovat,
ze se evropsky regulator skute€né snazi vytvofit jednotnou terminologickou upravu
kryptoaktiv, coz je kladnym znamenim. Osobné¢ se domnivam, Ze této terminologické
jednotnosti lze v soucasnosti dosahnout jen pravé diky tak rozsahlym zménam a Gplné novym

upravam, které jsou na pid¢é Evropské unie chystany.
4.4  Shrnuti

V této kapitole byly postupné rozebrany dva legislativnich bali¢ky, které jsou aktualnim
tématem na pudé Evropské unie. Prvni byla zminéna oblast digitalnich financi, kde jsem se
zaméfila na navrh nafizeni MiCA, ktery dominoval této celé kapitole. V ramci né&j byly
rozebrany vybrané problematické aspekty, a to v¢éetné dopadi, které by navrh natizeni mohl
mit v riiznych oblastech, jako je pravni pojeti kryptoaktiv, problematika platebnich systému ¢i
dozor a dohled na trhem s kryptoaktivy.

Dale byl stru¢né piedstaven balicek tykajici se oblasti AML/CFT, kde pravdépodobné
nejvetsi zménou bude zfizeni nového orgdnu AMLA a zruSeni aktudlnich AML smérnic.
Rovnéz unijni regulator odpovidé prostiednictvim téchto zmén na €etné upominky, Ze stavajici
rozsah piisobnosti AML smérnic neni dostate¢ny kviili zastaralé terminologii.?®® Zde bylo také

podotknuto, jak se jednotlivé oblasti navrhii dopliiuji a terminologicky si odpovidaji.

200 Navrh smérnice Evropského parlamentu a Rady o mechanismech, které maji ¢lenské staty zavést za ucelem
pfedchazeni vyuzivani finan¢niho systému k prani penéz nebo financovani terorismu, a o zruSeni smérnice (EU)
2015/849. COM/2021/423 final. Dostupné z databaze: eur-lex.eu.

201 N4vrh natizeni evropského parlamentu a Rady o pfedchazeni vyuzivani finanéniho systému k prani penéz nebo
financovani terorismu. COM/2021/420 final. Dale jen ,,navrh nafizeni o pfedchazeni vyuzivani finan¢niho systému
k prani penéz nebo financovani terorismu‘. Dostupné z databaze: eur-lex.eu.

202 N4vrh natizeni evropského parlamentu a Rady o informacich doprovazejicich pfevody penéznich prostiedkd a
nékterych kryptoaktiv (pfepracované znéni). COM/2021/422 final. Dostupné z databéze: eur-lex.eu.

23 HOUBEN, SNYERS: Crypto-assets..., s. 47-50.
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5  Ceska republika

Na zavér bych se chtéla vénovat vybrané Gpravé virtualnich aktiv v Ceské republice,
a to ucinné upraveé i nekterym dopadiim navrhovanych legislativnich zmén v rdmci unijniho
prava. Ceska republika patii k zemim, kde inovace v oblasti virtualnich aktiv jen vzkvétaji.
Piikladem lze uvést jiz zminovaného Marka Palatina a jeho zasluhy nebo lze zminit projekt
Paralelni Polis v Praze od skupiny Ztohoven. Ceska republika je také v globalnim méfitku na
11. misté v po¢tu Bitcoin bankomatii. Téch se zde nachazi 70.2%

Postoje k virtualnim aktiviim v CR jsou rtizné. Stejné tak na jejich zakotveni v pravnim
fadu je evidentni, ze zdkonodarce zatim stale jen hleda cestu, jak U¢inné regulovat tento
fenomén a ptitom dostat svym unijnim zédvazkim.

V této kapitole tedy stru¢né uvedu tpravu AML/CFT a poté se vyjadiim k tomu, jak by
navrhovana unijni prava ovlivnila sou¢asnou tGpravu v CR. Zaroveii uvedu postoj ¢eského
zakonodarce k navrhovanym zméndm. Na Uplny zévér se vyjadiim avahou k mozné zméné

vnimani pojmu investi¢ni cenny papir v diisledku navrhované unijni Gpravy.
5.1 Boj proti legalizaci vynosii z trestné ¢innosti a financovani terorismu

Pravni Giprava virtualnich mén v Ceské republice az do nedavna nebyla Zadna. Prvni
vlajkovou lodi byla novelizace zdkona &. 253/2008 Sb.?%® pomoci zékona ¢. 368/2016 Sb.?%®
s ucinnosti od 1.1.2017. Tehdy se poprvé do ¢eského pravniho fadu dostal termin virtualnich
meén. Zajimavosti je, Ze v Ceském pravnim fadu tak byly virtudlni mény upraveny jesté predtim,
nez doslo k piijeti smérnice AMLS5 v roce 2018.

Tehdejsi Giprava nabizela opatrnou definici v § 2 odst. 1 pism. 1) AML zakona a sice,
ze virtudlni ména je: ,, elektronicky uchovavana jednotka bez ohledu na to, zda ma nebo nema
emitenta, a ktera neni penéznim prostiedkem podle zdkona o platebnich styku, ale je prijimdana
Jjako platba za zbozi nebo sluzby i jinou osobou odlisnou od jejiho emitenta . Terminologicky
navazujici § 4 odst. 8 pak definoval: ,, os0bu poskytujici sluzby spojené s virtualni meénou *.

Po piijeti smérnice AMLS5 musela CR upravit pravni ¥ad a piizptsobit pravidla novému

pojeti. Tato zména se udala skrze zadkon ¢&. 527/2020 Sb.2%” sucinnosti od 1.1.2021. Stara

204 Bitcoin ATM Geographical Distribution [online]. coinatmradar.com [cit. 25. ¥ijna 2021]. Dostupné z:
https://coinatmradar.com/charts/geo-distribution/.

205 74kon ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti a financovani terorismu,
ve znéni pozdéjsich piedpist. Déle jen ,,AML zékon®.

206 7Zakon ¢&. 368/2016 Sb., kterym se méni zdkon &. 253/2008 Sb., o n&kterych opatienich proti legalizaci vynosi
z trestné ¢innosti a financovani terorismu, ve znéni pozdéjsich piedpist, a dalsi souvisejici zékony.

207 Zakon &. 527/2020 Sb., kterym se méni zdkon €. 253/2008 Sb., o n&kterych opatienich proti legalizaci vynost
z trestné Cinnosti a financovani terorismu, ve znéni pozdéjSich predpist, a dalsi souvisejici zakony, zakony
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definice byla nahrazena vycerpavajici definici v § 4 odst. 9 AML zakona. Ustanoveni
zjednodusSené zakotvuje, ze: ,, Virtudalnim aktivem se ... rozumi elektronicky uchovatelna nebo
prevoditelna jednotka, ktera je zpiisobila plnit platebni, smennou nebo investicni funkci,
bez ohledu na to, zda ma nebo nemd emitenta, pokud se nejednda o cenny papir, investicni
nastroj, nebo penézni prostredek ..., jednotkou ... lze v konecném disledku zaplatit pouze
za uzce vymezeny okruh zbozZi nebo sluzeb, ktery zahrnuje elektronicky uchovatelnou nebo
prevoditelnou jednotku ... "

Rovnéz byl upraven zbytek terminologie, naptiklad v § 2 odst. 1 pism. 1) jiz
nenalezneme definici virtualnich mén, ale ze povinnou osobou pro ucely dané¢ho zakona se
rozumi i: ,,0s0ba poskytujici sluzby spojené s virtudalnim aktivem “.

Co je velmi dillezité pro potencialni zajemce o podnikani s virtudlnimi aktivy, je nové
zafazeni sluzeb spojenych s virtualnimi aktivy do seznamu Zivnosti volnych.?% Zaroven takova
zivnost nové podléha pozadavku bezuhonnosti skutecného majitele a dalSich vymezenych
0s0b.%%

Posun v terminologickém vymezeni je zde zjevny a za zminku ur€ité stoji fakt, Ze ceska
uprava je terminologicky dal nez ta unijni, kterd je zastarald. Otazkou zlstava, zda nova definice
dle AML zakona je ptesna ¢i nikoliv. Z mého pohledu zde nalezneme snahu o to pokryt co
mohou dostat i virtualni projekty, které nejsou tplné€ jednoznacné virtualnim aktivem dle toho
technologického chépani, ale jednoduSe naplni Sirokou definici AML zdkona. Pro
poskytovatele sluzeb pak bude velice slozité¢ posoudit v téchto krajnich ptipadech, jestli jsou
povinnou osobou dle AML zékona a vztahuji se na né¢ veSkeré poZadavky v tomto zakoné
uvedené, anebo se nachazi mimo regulaci a Zadna pravidla se na né neuplatni. Opét se zde
nabizi otazka pravni jistoty, srozumitelnosti a predvidatelnosti pravnich piedpist.

Ovsem s ptihlédnutim k planovanym zménam na unijni Grovni, se situace mize jeSté
zménit a pravdépodobné se 1 zmeéni. Je jasné, ze pokud by doslo ke zruSeni stavajicich AML
smérnic a ptijeti nové, cesky AML zakon by musel rovné€z projit novelizaci. Stézejni by vSak
byla pravni forma nové unijni Gpravy. Planovana je forma nafizeni, coz by ¢esky zakonodarce

1 ptislusné autority musely respektovat a ptizpiisobit ji esky pravni rad.

souvisejici s piijetim zadkona o evidenci skuteénych majitelti a zdkon €. 186/2016 Sb., o hazardnich hrach, ve znéni
pozdé&jsich predpisi.

208 P¥{loha &. 4, bod 81 zakona &. 455/1991 Sb., o Zivnostenském podnikéni, ve znéni pozd&jsich predpist. Dale
jen ,,zivnostensky zakon®.

209 Ptiloha &. 6 Zivnostenského zakona.
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5.2 Vyjadreni vyboru pro evropské zalezitosti k navrhu narizeni o trzich

s kryptoaktivy

Vybor pro evropské zalezitosti Poslanecké snémovny Ceské republiky se

k navrhovanym legislativnim balick@im vyjadfil oficialni cestou?'

a ucinil tak jako jeden
z prvnich &lenskych stati. V usneseni je zahrnuto i stanovisko vlady Ceské republiky.

Ta iniciativu Komise vita, ale zaroven upozoriiuje na mozné nezadouci dopady takové
regulace. Dle nazoru vlady CR mize totiz dojit k situaci, Ze navrhovana regulace odradi
investory a spiSe dopomiize k tomu, ze evropsky trh o slibované technologické inovace ptijde
vinou piili§ prisné regulace. Navrhuji, aby regulovany byly naptiklad pouze kryptoaktiva
s platebni a investiéni funkci.?!?

Vybor pak dodava, ze naptiklad pravo odstoupit od smlouvy do 14 dnil bez uvedeni
davodu se jevi nevhodnym pro aktiva, ktera jsou volatilni. Také upozoriiuje na to, ze jiz dnes
dochazi kvili prilisné regulaci k obchazeni pravidel a tim ke ztraté potencialnich investord,
coz je nezadouci.?*?

Shrnout piistup Poslanecké snémovny a vlady CR lze tak, Ze sice vitaji iniciativu
a jednotnou unijni upravu, ale doporucuji vénovat vice pozornosti nékterym otazkam, které dle

jejich nazoru nejsou v navrzich vyfeseny uplné zdarng.?*3

5.3 Uvaha nad moZnou zménou p¥istupu Kk pravnimu pojeti nékterych
virtualnich aktiv jako investi¢nich cennych papiri
V ceském prostiedi je problém zejména s rozdilnym pojetim cenného papiru dle zdkona
&. 89/2012 Sb.?'* a vefejnopravnim nahlizenim na pojem investiéni cenny papir dle ZPKT.
Tento nesoulad byl odbornou vetejnosti diskutovan, a to ve spojeni S problémem, zda nemizou
nékteré formy virtudlnich aktiv — tokenl byt povaZovany za investicni cenny papir podle
ZPKT.? Struény zavér je, 7e vramci prava kapitalového trhu bychom méli piistoupit

k vykladu, ktery bude v souladu s unijni upravou a tedy proti soukromopravnimu pojeti

210 EUR-Lex. ST_14253 2020_INIT — EN [online]. eur-lex.europa.eu [cit. 7. listopadu 2021]. Dostupné z:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?fbclid=IwAR1UzISZVSGd06_FGF-
ukHBbwa06qW410Mii5qEolL9TshBr79gXIgVIVIE&uri=consil%3AST_ 14253 2020 INIT.

211 Tamtéz.

212 Tamtéz.

213 Tamtéz.

214 7akon &. 89/2012 Sb., obéansky zékonik, ve znéni pozd&jsich piedpisi. Déle jen ,,0Z*.

215 Napt. DEDIC, Jan a kol. Pro¢ podle ¢eského soukromého prava nelze uvazovat o (ICO) tokenech jako o
cennych papirech. Prdvni rozhledy [online databaze], 2018, ¢. 15-16 [cit. 7. listopadu 2021]. Dostupné z: databaze
beck-online.cz.
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v OZ.2% Jedna se vsak pouze o teoreticky vyklad, ktery neni nijak zavazny a poskytovatelé
sluzeb souvisejici s virtudlnimi aktivy jsou tak v prekérni situaci, jaky postoj zaujmout.

Diivod, pro€ to chci zminit je blizka souvislost se smérnici MiFID II a navrhovanou
unijni regulaci. Domnivam se, Ze pravé nova unijni tprava by mohla pfinést zménu do této
oblasti, kterou bude muset Cesky fad respektovat kvuli formé& predpisu — natfizeni a zaroven
kvili vykladu, ktery budou evropské organy ziejmé uplatiovat.

Soudim tak kvtli navrhu nafizeni o DLT a pozménovaci smérnici. Jak jiz bylo uvedeno,
navrh natfizeni o DLT pocita s ipravou smérnice MiFID II a rozsifenim kategorie financnich

17

nastroji®l’ o nastroje vedené na technologii sdileného registru. Zaroven pracuje s pojmem

ptevoditelné cenné papiry vedené na DLT, ktery vSak odkazuje na definici ptevoditelnych

cennych papiri dle smérnice MiFID 11218

. Opét se dostavame k problematice pojmu cenny papir
dle unijniho prava a pojeti dle § 514 OZ, které je klasicky spojeno s listinnou formou.

Pokud dojde k pfijeti navrhované upravy, ¢esky pravni fad to podle mého nazoru
zasadné postihne. Prizplisobit se bude muset jednak ZPKT, ale idealn¢ také pojeti cenného
papiru v OZ, protoze nova Uprava s piimym u¢inkem by vyZadovala zatazeni urcitych druhi
kryptoaktiv jako ptfevoditelnych cennych papirti se vSemi disledky. Myslim si, ze sledovat
vyvoj v této konkrétni oblasti bude velmi zajimavé a sama si netroufam odhadnout, jaky pfistup

Cesky zakonodarce eventualné zvoli.
5.4  Shrnuti

V této zavéreéné kapitole byla predstavena t¢inna uprava AML/CFT v Ceské republice
véetné kratkého pirehledu dopadl unijnich zmén na ceskou Upravu. Prostor byl vénovan
posouzeni dopadu zmén Upravy kryptoaktiv na unijni urovni na ¢esky pravni fad. Zminéno bylo
usneseni Vyboru pro evropské zalezitosti, ktery se vyslovil k navrhovanym ptedpisim a vyjadtil
tak ndzor ¢eského zdkonodarce.

Nejveétsi pozornost byla vénovana spiSe teoretické tivaze nad tim, jak by navrhované
ptredpisy ovlivnily vnimani pravni povahy kryptoaktiv, a to zejména s ohledem na ZPKT
a problematiku nesourodého vnimani cenné¢ho papiru dle vefejnopravni a soukromopravni

regulace, a to v kontextu smérnice MiFID II a navrhované tpravy.

2168 HOBZA, Martin. ICO a tokeny optikou prava kapitalového trhu: mohou byt tokeny investiénimi cennymi
papiry?. Bulletin advokacie [online databaze], 2019, ¢. 3 [cit. 7. listopadu 2021]. Dostupné z: databaze beck-
online.cz.

217 Respektive v Geském prostiedi investiénich nastroja.

218 (1. 4 odst. 1 bodu 44 pism. a) a b) smérnice MiFID II.
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Zavér

Jednim zcili bylo pfinést ¢tenafi celistvy pifehled o soucasné situaci v oblasti
virtudlnich aktiv, o ¢emz se domnivam, Ze se mi podafilo. Pojmoslovi byla vénovana pecliva
pozornost tak, aby i laicky Ctenaf dokdzal porozumét pravnim vyzvam, které souvisi
s virtualnimi aktivy. Definicim bylo v této praci dano tolik pozornosti také proto, protoze se
domnivam, Ze defini¢ni vymezeni tvoii zéklad ucinné regulace a u nove vznikajicich fenoménti
je nutné byt pti tvorbé pravidel obzvlast’ obezietny.

Co se tyka vyzkumnych otazek, tak za prvé jsem zanalyzovala pouzitelnost smérnice
0 trzich finan¢nich nastrojii a smérnice o elektronickych penézich na nékterd virtualni aktiva.
Uvedla jsem argumenty podlozené napiiklad studii ESMA, ze které vyplynulo, ze kvili
nesmérné riaznorodosti virtudlnich aktiv je nutné posuzovat kazdy piipad ad hoc a nelze vyvodit
obecny zéavér. Pro obé zminéné smérnice tedy vyplynulo, ze jsou pfipady, kdy budou
aplikovany na virtudlni aktiva. To se ¢astecné mize zmenit s pfijetim navrhu natizeni o DLT,
ktery stanovuje zatim pouze pilotni rezim pro finan¢ni néstroje vedené na bazi DLT a vyjima
je z pusobnosti nékterych pravidel smérnice MiFID II.

Druhou otazkou, kterou jsem se zabyvala, byla subsumpce virtualnich aktiv ve smyslu
navrhu nafizeni MiCA pod pojem platebniho systému. V této ¢asti mi oporou bylo stanovisko
ECB rozebirajici funkce virtualnich aktiv a pfirovnavajici je k penéZnim substitutiim. Dlsledek,
ktery by tato subsumpce méla, by byly dozorové pravomoci Eurosystému a ESCB, s ¢imz navrh
nafizeni explicitné nepocita a 1ze se domnivat, Ze v praxi by dovozeny dozor ¢inil potize. Mym
cilem bylo otevfit prostor pro diskusi téchto problematickych aspektu.

Na zavér jsem pro uplnost predstavila i soudasnou upravu virtuélnich aktiv v Ceské
republice, kde byl rozebran nazor vyboru pro evropské zalezitosti k navrhu natizeni o trzich
s kryptoaktivy, ze kterého vyplyva, Ze Cesky zdkonodarce iniciativu vita, ale vytyké ptiliSnou
ptisnost regulace. Také jsem Vv ramci kratké uvahy dosla k zavéru, ze kviili zméndm v unijni
upravé patrné€ dojde k vyraznému obratu vnimani pojmu investi¢ni cenny papir a investi¢ni
nastroj ve smyslu zdkona o podnikéani na kapitdlovém trhu.

Z pravniho pohledu bude nesmirné zajimavé pozorovat vyvoj legislativnich navrh
a jejich finalni podobu, a nasledné uvedeni regulace do praxe se vsemi dopady. Proto se

domnivam, ze Si toto téma zaslouzi v budoucnosti dalsi rozsahlejsi vyzkum.
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Abstrakt

Préace se zabyva rozborem navrhovanych legislativnich zmén na urovni Evropské unie
V oblasti virtudlnich mén a virtualnich aktiv a jejich moznych dopadd na stavajici ¢eskou
I unijni Gpravu.

Cilem prace je pfinést Ctenafi celistvy piehled o této problematice veetné vysvétleni
technologického pozadi fungovani virtualnich aktiv. Duraz je kladen na nezbytnost vhodného
definicniho zakotveni jednotlivych pojmi. To je ukdzdno na navrhu nafizeni o trzich
s kryptoaktivy. Zaroven vsak prace cili i na otevieni diskuse o mozné subsumpci nékterych
virtudlnich aktiv pod pojmy elektronické penize, financni néstroje a platebni systém, a to
v kontextu pfipravované regulace v ramci Evropské unie. RovnéZz je rozebran aspekt
odpovidajiciho dozoru, ktery by zmifiovana subsumpce piinasela. V neposledni fadé je soucasti
prace i ivaha nad eventualni zménou piistupu k tomu, jak ¢eské pravo kapitalovych trhi vnima

pojem investi¢ni cenny papir oproti unijnimu pojeti.
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Virtuadlni mény, virtualni aktiva, kryptoaktiva, navrh nafizeni o trzich s kryptoaktivy,

elektronické penize, financni néstroje, platebni systém, dozor, investicni cenné papiry
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Abstract

This thesis deals with the analysis of proposed legislative changes at the European
Union level in the field of virtual currencies and virtual assets and their possible impact on the
existing Czech and EU regulations.

The thesis aims to provide the reader with a comprehensive overview of this issue,
including an explanation of the technological background of virtual assets. Emphasis is placed
on the necessity of appropriate definitional anchoring of individual concepts. This is illustrated
by the Draft Regulation on Markets in Crypto-Assets. At the same time, the paper also aims to
open a discussion on the possible subsumption of certain virtual assets under the concepts of
electronic money, financial instruments, and payment system, in the context of the forthcoming
regulation within the European Union. The aspect of appropriate oversight that this
subsumption would entail is also discussed. Last but not least, the thesis also includes
a reflection on the possible change of approach to the way the Czech capital markets law

perceives the concept of transferable security in comparison to the EU concept.

Keywords

Virtual currencies, virtual assets, crypto-assets, Markets in Crypto-Assets Regulation,
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