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Abstract

Krnacova, D., The potential risks of Czech and Slovak banking market in the context
of the issue of shadow banking. Bachelor thesis. Brno: Mendel University, 2017.

This bacherol thesis is focused on the risks of an alternative way of obtaining
funds, which is peer-to-peer lending, on the czech and slovak financial market. In
the theoretical part of the thesis the peer-to-peer lending as well as the reason why
it is considered as a form of shadow banking are described. In the main part of the-
oretical part the potenial risks, their sources and proposals for protection against
those risks are described. Based on these proposals, the implemented rules of the
selected czech and slovak platforms are compared in the practical part. The result
of the comparison are the potential risks which are left partly or fully unadressed.

Keywords

peer-to-peer lending, shadow banking, regulatory arbitrage, alternative finance,
crowdfunding.

Abstrakt

Krnacova, D. Potencionalne rizikd ceského a slovenského bankového trhu
v kontexte vyvoja tiennového bankovnictva. Bakalarska praca. Brno: Mendelova
univerzita v Brne, 2017.

Tato bakalarska praca je zamerana na novy a alternativny sposob ziskavania zdro-
jov, ktorym su peer-to-peer po6Zicky, na ¢eskom a slovenskom finané¢nom trhu.
V teoretickej ¢asti si popisané peer-to-peer p6zicky a tiez dovod, preco st radené
medzi formu tienového bankovnictva. Hlavnou castou teoretickej Casti su rizika,
ich zdroje a navrhy opatreni pre ochranu proti rizikam v kontexte peer-to-peer
poZi¢iavania. Na zaklade tychto navrhov su v praktickej Casti porovnané imple-
mentované opatrenia vybranych ceskych a slovenskych platforiem. Vysledkom su
potencialne rizika, ktoré zostavaju ¢iastoCne alebo plne nezaistené.

KI'icové slova

peer-to-peer p6zicky, tieiové bankovnictvo, regula¢na arbitraz, alternativne finan-
covanie, crowdfunding.
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1 Uvod

Pojem tieniové bankovnictvo predstavuje aktivity a subjekty c¢iasto¢ne alebo uplne
mimo tradi¢ny bankovy sektor. Regulatérne autority tvrdia, Ze okrem vyhod prina-
$a aj rizikovost. T4 suvisi tieZ s regulacnou arbitraZou, teda obchadzanim pravidiel
regulacie.

Medzinarodny menovy fond zaradil medzi tiefiové bankovnictvo aj novu for-
mu sprostredkovania dverov, tzv. peer-to-peer po6Zicky. Predstavuju kategoriu
crowdfundingu, formu zdielanej ekonomiky, a tieZ inovaciu v oblasti finan¢nych
technolégii. Podstatou tohto druhu poZic¢iavania je, Ze veritelia a dlZnici vynechava-
ja banku ako sprostredkovatela a poziciavaju si medzi sebou. Peer-to-peer plat-
forma ako spolocnost’ sprostredkovavajica poZzicky spaja ponuku a dopyt, vykona-
va administraciu zmldv a niekedy i platieb.

Okrem vyhod prinasaju aj radu rizik, ktoré su podl'a eurépskych regulujtcich
autorit vysledkom regulacnej arbitraze. V Eur6pskej unii neexistuje jednotna regu-
riadia réoznymi ustanoveniami vSeobecne platnych zakonov. EBA (European ban-
king authority, d'alej len EBA) sa snazi o monitorovanie rizik a skimanie nedosta-
toCnych pravnych predpisov. V snahe odstranit rizika, sa vysledkom jej prace na-
vrhy regula¢nych opatrent.
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2 Ciel prace a metodika

2.1 Ciel prace

Ciel'om tejto prace je vyhodnotit potencialne rizika ¢eského a slovenského financ-
ného trhu v kontexte vyvoja tieiového bankovnictva so zameranim na peer-to-

AViv

peer pozicky.

Hlavnym cielom tejto bakalarskej prace je vyhodnotit aké potencialne rizika
predstavuju peer-to-peer poZicky pre jednotlivcov sprostredkovavané vybranymi
Ceskymi a slovenskymi spoloCnostami. Potencialne rizika je mozné vyhodnotit na
zaklade existencii a rozsahu opatreni, ktoré odstranuju zdroje tychto rizik.

Na zaklade vlastnych opatreni spolo¢nosti a opatreni, ktoré im nariad'uje le-
gislativa, je moZné vyhodnotit voci akym rizikdm sa snazia alebo musia P2P plat-

formy chranitt, a ktoré zostavaji naopak nezaistené.

2.2 Metodika prace

Splneniu ciel'a bakalarskej prace bude predchadzat teoreticka cast. Pre pochope-
nie problematiky je déleZité popisat’ proces peer-to-peer poZziCiavania, pretoZe je
to relativne nova forma ziskavania zdrojov na finan¢nom trhu. TaktieZ je objasne-
na pric¢ina zaradenia tohto druhu poZi¢iavania medzi tiefiové bankovnictvo. Dalej
su popisané rizika, ktoré peer-to-peer platformy a pézZicky predstavujuy, ich zdroje
a nasledne na to navrhy regula¢nych opatreni, ktorymi by bolo mozné rizikam za-
branit. Rizika, zdroje a navrhy su prevzaté zo spravy! Eurépskeho organu pre ban-
kovnictvo (EBA). Nakoniec bude popisana legislativna situacia v Ceskej
a Slovenskej republike aplikovana na platformy v case komparacie a v kratkosti jej
mozna zmena aplikiacie v Ceskej republike vkontexte nového zikona
o spotrebitel'skych uveroch.

V praktickej Casti je vyuzitd metdda analyzy sekundarnych dat ziskanych
z internetovych portalov vybranych ceskych a slovenskych platforiem a metdda
komparacie. Komparacia bola vykonana od zaciatku septembra do konca novem-
bra roku 2016.

Odporucané opatrenia, ktoré by mali zabranovat rizikdm, st porovnané
s implementovanymi opatreniami spolo¢nosti. Pre kazdy zdroj rizika sd popisané
odporuc¢ané opatrenia, ktoré by mali platformy spiiiat, v snahe rizika odstranit
alebo zmiernit. Nasledne je vtabulkach vyhodnotené, na zaklade preskimania

1 Opinion of the European Banking Authority on lending-based crowdfunding (EBA, 2015)
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webovych portalov platforiem a zverejnenej zmluvnej dokumenticie, ¢i dana plat-
forma toto opatrenie spiiia alebo nespliia. Niektoré rizika su zaistené dodrziava-
nim niektorych regula¢nych opatreni. Niekedy je informdcia pre posudenie opat-
renia nedostupna alebo opatrenie vzhl'adom k modelu pozi¢iavania nie je rele-
vantné.2

Pre kompardaciu bolo vybranych pat platforiem, tri ceské a dve slovenské, kto-
ré. Zakladné kritéria pre vyber skimanych spolocnosti boli: ¢eska alebo slovenska
spolo¢nost, ktora sprostredkovava poZicky pre jednotlivcov a aktivne sprostred-
kovavanie uverov viac neZ jeden rok.

Informacie o spolo¢nostiach aich opatreniach porovnavané v kapitole 6 boli
Cerpané zinformacii a zmluvnej dokumentacie dostupnych na ich internetovych
portaloch v ¢ase komparacie. Tieto zdroje si uvedené v kapitole Literatura.

Pred samotnou komparaciou opatreni si vybrané P2P spolo¢nosti predstave-
né, v ramci coho su popisané aj zmluvné modely medzi ac¢astnikmi pozic¢iavania. Na
zaklade komparacie odporucanych opatreni a opatreni, ktoré platformy spitiaju
alebo nespliiiaju, je moZné vyhodnotit, proti ktorym potencialnym rizikim sa vy-
brané ceské a slovenské P2P platformy chranili, a ktoré rizika zostavali uplne alebo
CiastoCne nezaistené.

2 V tabul’kach je splnenie podmienky vyjadrené symbolom ,,v“, nesplnenie podmienky symbolom
»¥“, v pripade Ze je opatrenie irelevantné znakom ,-“, a ak je informacie nedostupna alebo ¢iastocne
nedostupna, je to popisané slovne.
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3 Peer-to-peer pozicky

Peer-to-peer (d'alej len P2P) pozi¢iavanie (anglicky peer-to-peer lending3) mozZe
byt v jednoduchosti definované ako proces, pri ktorom si jednotlivci poZziciavaju
peniaze bez banky ako sprostredkovatela (Renton, 2015). Tato Cinnost je vSeo-
becne povazovana za formu zdiel'anej ekonomiky podobne ako sluzba Uber, ktora
predstavuje zdiel'anie jazdy autom, alebo Airbnb, ktora predstavuje zdiel'anie uby-
tovania. Jej rychly rast sa povaZuje za jeden z najviditel'nejSich fintech* ispechov
(The Economist, 2015).

3.1 Peer-to-peer p6zicky ako sucast crowdfundingu

Eurépska komisia (2016) radi peer-to-peer p6zicky medzi kategorie crowdfundin-
gu5, konkrétne crowdfunding zaloZeny na pozic¢iavani (anglicky lending-based
crowdfunding). Crowdfunding je otvorena vyzva verejnosti (resp. davu) na ziska-
nie finan¢nych prostriedkov pre nejaky Specificky projekt. Crowdfundingové plat-
formy si webové stranky umoZznujuce komunikaciu medzi tymi, ktori prostriedky
hl'adaja (tzv. fundraiseri), a tymi, ktori ich poskytuju. Sprostredkuje uzatvorenie
zmluvy a nasledne moZe zozbierat financie od zmluvnych stran.

Obchodny model P2P poZi¢iavania predstavuje firmy alebo jednotlivcov, kto-
ri ziskavaju financné zdroje prostrednictvom platformy vo forme dohody
o sprostredkovani po6zicky. Spotrebitel'ské poZicky sa d'alej delia na poZicky od
ostatnych spotrebitelov (consumer-to-consumer) alebo od réznych spoloc¢nosti
(business-to-consumer). Veritel mdZe byt len jeden alebo ich moZe byt viac. (Eu-
réopska komisia, 2016)

EBA (2015) popisuje niekol'’ko modelov P2P pozic¢iavania. Tie sa od seba na-
vzajom liSia napriklad tym ¢i platforma sama prirad'uje investorom dlZnikov alebo
si ich investori volia sami. Dalej je rozdiel v tom, kol'ko investorov do pdzi¢ky in-

3 V angli¢tine znamena slovo peer ¢lovek a slovo lending poZi¢iavanie. Dal3i zauZivany vyraz pre
tento obchodny model je social lending a teda socialne po6zicky.

4 Pojem fintech vyjadruje financ¢né technoldgie 21. storocia rozvijajtice sa v sektore finan¢nych slu-
Zieb. (Investopedia, 2016)

5 Anglické slovo crowdfunding je zloZené z dvoch slov, ktoré zachytavajui podstatu definicie. Slovo
crowd znamena dav a slovo funding znamena financovanie. Dal$ie zauZivané vyrazy pre tento mo-
del st crowdlending a marketplace lending. Podl'a Hustdka (2015) vznika otdzka, aky termin pouZit
pre dostato¢ne vystizny preklad pojmu crowdfunding. Ceska verzia dokumentov vydanych Eurép-
skou komisiou pouziva pojem skupinové financovanie. V tejto praci je pouzivany povodny nazov
crowdfunding.
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vestuje a akym spésobom sa vytvara ponuka pre Ziadatela. V pripade aukcie p6-
ziciek moZe byt veritel jeden alebo viac.

Niektoré platformy vytvaraju v ramci aukcie priestor pre zverejnenie ponuk
investorov so snahou vybrat td najvyhodnejSiu pre Ziadatel'a. Vinom modeli sa
viac investorov spolo¢ne skladad na jeden projekt so snahou dosiahnut ciel'ovi
¢iastku uveru. Urokova sadzba méze byt predom stanovena platformou alebo sa
odvija od individualnej ponuky investora. (EBA, 2015)

Niekedy je do procesu zapojena banka (napr. v Nemecku), ktora poskytne po6-
ZiCku a rozdeli ju medzi investorov. Inokedy moZe banka posielat zamietnuté po-
zicky platforme, ktora ich zverejni na svojom portali a banka nasledne zabezpeci
proces platieb. (EBA, 2015)

3.2 Trend peer-to-peer poZiciek a ich vyhody

vvvvv

a amerického Prosper vroku 2006, ktoré patria medzi pat najvacsich
a najzname;jsich platforiem. Medzi tie z anglosaskych krajin patri aj Lending Club
a SoFi sidliace v San Franciscu a RateSetter z Londyna. V ostatnych eurdpskych
krajinach sa nachadzaji mensie platformy. (The Economist, 2015)

V roku 2015 si tymto sposobom l'udia a firmy globalne pozicali celkom

vvvvv
vvvvv

vvvvv

etal., 2015).

6 Statistika vynima Spojené kralovstvo, ktoré inak tvorilo dve tretiny zmapovaného eurépskeho
trhu. (Wardrop et al.,, 2015)
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ALTERNATIVE FINANCE MODELS IN EUROPE (EXCLUDING THE UK)
VOLUME IN €M AND AVERAGE GROWTH RATE
2012-2014

P2P Consumer runsm (m3%)
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<i e €93 1m
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Obr. 1 Medziroc¢ny rast alternativneho financovania v Eur6pe vynimajic Spojené kral'ovstvo.
Zdroj: Prevzaté z Wardrop et al. (2015).

V prieskume Moving Mainstream sa medzi eurépskymi krajinami umiestnila Ceska
republika s objemom 2 mil. eur na 15. mieste a Slovenska republika s objemom
1 mil. eur ju nasleduje’. V porovnani s napredujicimi Krajinami zostava objem
v Cesku a na Slovensku niekol'ko desatnasobne niz$i (vid obr. & 2). To isté plati
aj pri porovnani objemu na jedného obyvatela. (Wardrop et al., 2015)

V krajinach, kde je crowdfunding rozvinutej$i, je moZné pozorovat urcité
trendy. Podl'a Eur6pskej komisie (2016) medzi nich patri najma institucionalizacia.
To znamenda, Ze investormi sa stavaju rézne inStiticie namiesto jednotlivcov.
Dal$im trendom je konsolidacia platforiem, ¢o potvrdzuje zmensujuci sa pocet no-
vych spolo¢nosti. Znamena to, Ze vacSinu trhu pokryva malé mnozstvo platforiem.
Internacionalizacia d’alej pomaha zniZovat uspory z rozsahu a poskytuje viac in-
vesti¢nych prileZitosti. Znacny je aj rozvoj sekundarneho trhu poziciek, kde moézu
investori odpredat’ svoje pohl'adavky.

Medzi vyhody tohto druhu poZic¢iavania, ktoré ocenuju uzivatelia svetovych
platforiem, patri: i) vys$i vynos v porovnani stradi¢nymi bankovymi vkladmi
a zaroven nizSie naklady pre dlznikov; ii) poskytnutie Uveru Ziadatel'om, ktori
so Ziadostou neuspeli v banke; iii) vySSia miera zodpovednosti, vzdelavanie oby-
Cajnych l'udi, ktori investuju a socidlna hodnota; a nakoniec iv) technické inovacie

7 Prieskumu sa zucastnili dve ceské a jedna slovenska platforma.
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zlepSujdce kvalitu a rychlost’ sluZieb pre obe zmluvné strany. To, Ze l'udia si poZi-
Ciavaju navzajom medzi sebou, mbézZe znamenat aj privetivejSie urokové sadzby
a vytvorenie istého socialneho sucitu. Prichod institucionalnych investorov to ale
moZe narusat. (Milne, Parboteeah, 2016)

V Cesku konéi nesplatenim asi 8 % spotrebitel'skych Gverov, pri¢om napriklad
v spoloc¢nosti Zopa to bolo v prvych rokoch asi 0,84 %. Mo0Ze to znamenat, Ze 'udia
sa spravaju zodpovednejsie, ked’ vedia, Ze peniaze dlZia konkrétnym lI'ud'om a nie
instittcii. (Kalous, Simfinek, 2015)

Operativne naklady su nizsSie vd’aka online platformam. Navyse P2P platformy
maju proti tradicnym bankam vyhodu v tom, Ze nie su zataZované kapitalovymi
poZiadavkami. (Moenninghoff, Wieandt, 2013)
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COMPARATIVE VOLUMES OF ALTERNATIVE FINANCE TRANSACTIONS IN 2014

(TOP 16 COUNTRIES) - BY COUNTRY AND PER CAPITA

Total volume of Alternative Finance
Transactions in 2014 €m

2500
2337m Alternative Finance Volume Per Capitain €

2000 55

200

AltFin Volume Per Capita in €

154m 0

150 140m

15 13
04 04 02 02 02 02

107m

2014 Volume in €m

100

78m

62m

50

Obr. 2 Celkovy objem alternativneho financovania a objem na jedného obyvatel'a v prvych Sest-
nastich krajinach
Zdroj: Prevzaté z Wardrop et al, 2015.

Bl

3.3 Peer-to-peer poziCiavanie ako forma tienového
bankovnictva

Medzinarodny menovy fond (2014) zaradil peer-to-peer financovanie medzi nova
formu tiennového bankovnictva. Nebankové sprostredkovanie uverov sa podla ne-
ho rozvija rychlo preto, lebo banky od niektorych aktivit kvéli sprisnujtcej sa regu-

lacii upuastaju.
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3.3.1 Vymedzenie tienového bankovnictva

Jednotna definicia tienového bankovnictva zatial' neexistuje. Tento pojem je stale
relativne novy a problém spociva v tom, Ze nie je moZné presne vymedzit hranice
tohto , sektoru®.

Pojem tieniové bankovnictvo (anglicky shadow banking) pouzil prvy krat
vroku 2007 americky ekoném Paul McCulley. Odkazoval sa najma na nebankové
finan¢né institucie, ktoré sa podiel'ali na tvorbe riskantnych podstvahové operacie
bank za icelom predat’ ,zabalené” pozicky a entity, ktoré tieto Cinnosti vykonavali
(Kodres, 2013). Podl'a The Economist (2016) sa dnes termin tielova bankovnictvo
pouziva volnejSie ako v minulosti a predstavuje okrem iného aj peer-to-peer po-
ZiCKy.

Institut of International Finance (2012) tvrdi, Ze dostatoCne a presne defino-
vat' tienové bankovnictvo a vytvorenie konceného listu tienovych aktivit je pre
Ucely regulacie naroc¢né. Preto je ddleZité chapat pojem tienové bankovnictvo
v SirSom zmysle. Nebankové sprostredkovanie sluZieb prinasa zna¢né vyhody pre
vSetkych ucastnikov a tiezZ pre ekonomiku. Avsak niektoré aktivity mézu predsta-
vovat rizika, niekedy dokonca systémové riziko. Preto by sa mali regulujice autori-
ty zamerat na nebankové sprostredkovavanie a analyzovat ho v snahe zniZzit rizika
a zachovat pri tom vyhody.

Financial Stability Board (2015) definuje tieriové bankovnictvo ako spro-
stredkovavanie Uverov ciastocne alebo uplne mimo tradi¢ny bankovy sektor. Skra-
tene by sa to dalo opisat’ ako nebankové sprostredkovanie averov.

Tradi¢nou bankou je podl'a Institut of International Finance (2012) instittcia,
ktora vykonava tri kl'i€ové aktivity:

a. prijima vysoko likvidné vklady ako kapital;

b. poskytuje uvery;

c. poskytuje platobné systémy.
Podl'a Masters (2012) je regulacia tiefiového bankovnictva uZito¢na v pripade, ked’
sa chce zabranit opakovaniu chyby, ktora sa uz stala. AvSak investori neustale pri-
chadzaju s inovaciami, ktoré obchadzaju regulaciu, aj za Gcelom zniZenia nakladov.
Preto regulacia nemoéZe zastavit inovaciu a je podl'a nej vZdy o krok pozadu.

Eurépska komisia (2012) tvrdi, Ze stielovym bankovnictvom suvisi po-
jem regulacna arbitraz8, pretoze jeho aktivity mozu vyuzivat obchadzanie dohl'adu

8 Regulacna arbitraZ je podl'a Shah (2015) imyselné vyuzitie medzier v pravidlach firmou s cielom
dosiahnut’ sikromny zisk v ramci jednej krajiny alebo medzi krajinami navzajom. Podl'a Financial
Stability Board (2011) sa nou ziskava komparativna vyhoda a jednoducho by sa to dalo opisat ako
obchadzanie pravidiel.
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regulacnych autorit a regula¢nych pravidiel, ktoré sa uplatiiuji na normalne ban-
ky.

3.3.2 Tienové znaky peer-to-peer poziciavania

Peer-to-peer platformy vykonavaju svoju ¢innost mimo tradi¢né bankovnictvo
a regulované kapitalové trhy (Milne, Parboteeah, 2016). Jeden zo zakladnych roz-
dielov medzi P2P platformami a tradi¢cnymi bankami je, Ze v tradicnom bankovnic-
tve nesie stratu banka, preto musi splfiat’ uréité kapitalové poZziadavky. P2P p6zié-
ky funguju inak, pretoZe platforma sprostredkuje tUver medzi investorom
a dlznikom a celé riziko nesie investor (Kafer, 2016).

V rdmci zakladného modelu P2P pozic¢iavania nie je vykondvana Ziadna trans-
formacia maturity (pohl'adavka investora ma rovnaku dobu splatnosti ako zavazok
dlznika), uverového rizika (veritel je nositelom celého uverového rizika)
a likvidity (pohl'adavka je rovnako likvidna ako zavazok). Transformacia likvidity
je vykonavana v pripade rozvinutejSieho modelu, v ktorom mo6Zu investori predat
pohl'adavky na sekunddrnom trhu pred datumom splatnosti. (Moenninghoff, Wie-
andt, 2012)

Systémové riziko analyzuju Kirby a Worner (2014), avsak dospievaju k zave-
ru, Ze hrozba takého rizika zatial neexistuje. Svoj zaver podloZili analyzou Styroch
ukazovatel'ov trhu P2P pdziciek: i) vel'kost, ii) likvidita, iii) objem cezhrani¢nych
aktivit a iv) prepojenost’ s tradicnymi bankovym systémov prostrednictvom seku-
ritizacie®, ktort uZ vykonavaju niektoré platformy vo svete. Systémové riziko by
hrozilo len vpripade, Ze sa nezaistené p6zicky budd sekuritizovat nadalej
a vomnoho vacSom objeme.

Na rizikovost' a regula¢nu arbitraz, ako d’alSie ¢rty tienového bankovnictva,
upozornuje EBA (2016).

9 Sekuritizacia je proces, pri ktorom sa vytvara finan¢ny inStrument skladanim z inych finan¢nych
aktiv. Tieto ,zabalené” aktiva su nasledne predavané d’'alSim investorom, ¢im sa zvysuje likvidita
trhu. (Investopedia, 2016)
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4 Potencialne rizika peer-to-peer
poziCiavania, ich zdroje a opatrenia proti
rizikam

Eurépsky organ pre bankovnictvo (European Banking Authority, d'alej len EBA) je
agentura Eurdpskej unie, ktorej cielom je vytvorit transparentny a jednotny trh
voblasti bankovnictva pomocou uplatiiovania suboru pravidiel regulacie
a dohl'adu. Medzi jednu z jej uloh patri aj vySetrovanie nedostato¢nych pravnych
predpisov medzi vnutrostatnymi organmi unie. (EBA, 2015)

4.1 Potencidlne rizika spojené s procesom peer-to-peer
poZziCiavania

EBA (2015) zacala skumat P2P po6zicky na jesen v roku 2013. Jej prvym krokom

bola analyza potencialnych rizik spojenych s P2P pozi¢iavanim. Medzi dévody pre

publikaciu spravy0 patril prave fakt, Ze tato inovacia na finan¢nom trhu prinasa

niekol'ko skupin rizik pre dlZnikov, investorov a platformu, ktoré su vysledkom

nedostatocnej regulacie.

Kreditné riziko (riziko protistrany)

Kreditné riziko suvisi s tym, Ze investor moZe utrpiet stratu v pripade neschopnos-
ti dlznika plnit' si svoje zavazky alebo z dévodu tipadku platformy. Upadok plat-
formy moZe spoOsobit, Ze investor neprijme investované prostriedky spat a dlznik
nesplni svoje zavazky. Investor modZe byt motivovany investovat do p6zicky
s vidinou neredlne vysokého vynosu. Obaja, teda investor i dlZnik nemusia prijat
slibené financné prostriedky z dovodu ich neprevedenia na ucet. (EBA, 2015)

Riziko podvodu

Riziko podvodu znamend, Ze veritel mozZe prist o svoje peniaze v pripade, Ze je
dlZznik podvodnik a svoje zadvazky nepldnoval splatit. Platforma by v pripade pod-
vodu dlZnika mohla utrpiet’ Skodu na svojej reputacii. Podvodna moéze byt aj sa-
motna platforma, kedy si veritel a dlznik nemusia byt isty jej doveryhodnostou
a bezpecnostou. TaktieZ hrozi riziko, Ze osobné tidaje uicastnikov pozi¢iavania mo-
Zu byt zneuzité alebo ukradnuté. (EBA, 2015)

10 Opinion of the European Banking Authority on lending-based crowdfunding (EBA, 2015)
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Nedostatocna transparentnost a zavadzajice informacie

Nedostato¢na transparentnost a zavadzajice informdcie suvisia s potencidlnymi
konfliktami zaujmov v spoloc¢nosti, kedy investor nie je schopny rozoznat zaujmy
spolo¢nosti, akcionarov, manaZérov akli¢ovych zamestnancov. Dalej stvisi
snejasnou alebo zavadzajlicou Strukturou poplatkov, zmluvnych podmienok
a informdaciami o procese pozi¢iavania. Veritel méze celit nedostatku informacii
o p6zicke, do ktorej chce investovat. (EBA, 2015)

Legalne rizika

Legalne rizikd predstavujui nejasné prava a povinnosti zmluvnych stran, sposoby
rieSenia staznosti alebo neprevedenie peniaznych prostriedkov ucastnikom pozi-
Ciavania. V situdacii, ked' dlznik pouzije peniaze pre svoj podnikatel'sky plan, pri
jeho zverejneni hrozi ukradnutie napadu. (EBA, 2015)

Likvidné riziko

Likvidné riziko predstavuje problémy dlZznika alebo veritel'a s likviditou v pripade,
Ze neprijmu prisl'ibené peniaze vcas. (EBA, 2015)

Operacné riziko

Operacné riziko hrozi v pripade technickych problémov platformy. Investor by
mohol utrpiet’ stratu a dlznik by sa mohol dostat’ do problémov s likviditou. Medzi
operacné riziko patri aj napadnutie platformy hackermi. (EBA, 2015)

Riziko prania $pinavych penazi

Riziko prania Spinavych penazi stuvisi so zneuzitim platformy podvodnikmi a s pri-
padnym zastavenim jej ¢innosti z tohto dévodu. (EBA, 2015)

Kreditné riziko je v crowdfundingu ¢asto chdpané ako najpodstatnejsia cast riade-
nia rizik. Dolezité je preto najma hodnotenie Ziadatel'ov, moZnost' poistenia splacat
zavazky, inteligentny proces vymahania pohl'adavok, v ramci ktorého by mali spo-
lo¢nosti pouzivat interny mechanizmus pri meskani splatok a nasledne pouzit pro-
fesionalne vymahanie. Vel'mi déleZitd tlohu hra diverzifikacia rizika. (Sarmir,
2016)

Riziko likvidity zapric¢inuje aj nemoZnost investora predcasne vystupit zo
zmluvného vztahu s naslednym predajom pohl'adavky inému investorovi (Sarmir,
2016).

Viceguvernér CNB Mojmir Hampl je skepticky vo¢i trendu P2P péZi¢iek kvoli
konzervativnosti Cechov. Av$ak zdéraziiuje snahy EU o kontroly proti financovaniu
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terorizmu a mysli si, Ze to zasiahne viaceré finan¢né inovacie (Zamecnik, 2016).
Prikladom tohto rizika z praxe je napriklad teroristicky utok v kalifornskom meste
San Bernardino v decembri 2015, ktory bol financovany P2P pé6zi¢kou cez znamu
americku platformu Prosper (Léko, 2015).

Dolezita je tiez doveryhodnost platformy, pretoZe prave doverou zatriasli dve
zname kauzy vo svete. Prvou bol podvod cinskej platformy Ezubao v roku 2015,
ktora pripravila pomocou pyramidového systému takmer milién Kklientov
o peniaze. DalSou kauzou bol podvod azda najznamej$ej americkej spolo¢nosti
Lending Club, ktora menila data o p6zickach, nasledkom ¢oho bol obrovsky prepad
jej akcii. (Wolf, 2016)

Kolektivne poziciavanie zvladlo finan¢nu krizu aj bez toho, aby to na svojej
vynosnosti pocitili investori. Finan¢na kriza ukazala, Ze bankové modely majua pri
finan¢nych a ekonomickych Sokoch nedostatky. Alternativne financovanie pred-
stavuje pri nalezitom riadeni rizik odolnejSiu moznost Uiverovania a investovania
aj bez velkych nasledkov na ekonomiky krajin. (Sarmir, 2016)

Naopak podl'a vyjadrenia Kohouta (2015) na P2P konferencii v Prahe, ktoru
organizovala Ceska platforma SymCredit, je tazké predpovedat vyvoj uspechu P2P
poZziCiavania. SpolocCnosti rozbehli svoje podnikanie po ekonomickej krize
a neexistuje dostatok informacii o tom, ako by pripadny prepad ekonomiky plat-
formy prezili.

Cielom monitorovania a odporucani pre riadenie spominanych rizik je zabra-
nit' regulacnej arbitrazi, zabezpecit dohl'ad nad inovativnymi finan¢nymi aktivita-
mi, zaistit’' bezpecnost a istotu pre ucastnikov trhu tym, Ze identifikuje zdroje rizik
a ponuka odporucania ich odstranenie. (EBA, 2015)

4.2 Regulac¢na arbitraz ako hlavny zdroj rizik peer-to-peer
poziCiavania
S rizikami, ktoré EBA (2015) identifikovala, priamo suvisia ich zdroje alebo spus-
tace. Tie suvisia s nedostato¢nymi regulacnymi poziadavkami na platformy. Kraji-
ny Eurdpskej tinie vacsinou nijak Specidlne P2P platformy nereguluju.
Zakladnym prejavom regulacnej arbitraze byva, Ze sa platformy vyhybaja
smernici o kapitalovych poziadavkachl! a nariadeniu o kapitalovych poZiadav-

11 The Capital Requirements Directive, Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU

z 26.juna 2013 o pristupe k ¢innosti uverovych institticii a prudencialnom dohl'ade nad tiverovymi
inStitdciami a investi¢nymi spolo¢nostami, o zmene smernice 2002 /87 /ES a o zrusSeni smernic
2006/48/ES a 2006/49/ES (O] L 176, 27.6.2013, str. 338-436).
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kach!2 tym spésobom, Ze nenapliaji definiciu Giverovej institticie. Nedrzia pefiazné
vklady ako kapital, ktory by ndasledne pouZili pre poskytovanie uverov. (EBA,
2015)

Regulacia crowdfundingovych spoloc¢nosti sa vramci Eurépy liSi. Niektoré
krajiny uz zaviedli komplexnu regulaciu crowdfundingu pre ochranu nie len dlZni-
kov ale aj investorov (napr. Anglicko, Spanielsko, Francuzsko, Taliansko). Napri-
klad v Anglicku nariad'uje dohliadajica autorita platformam drzat urcitd vysku
pociato¢ného kapitalu, stanovuje limit objemu pézic¢iek a povinnost vytvorit na-
hradny plan pre administraciu péziciek v pripade upadku platformy. Dalej napri-
klad vyzaduje urcité profesionalne poZiadavky na vedice osoby firmy, ochranu
proti potencidlnym konfliktom zdujmu a na platformy sa tiezZ aplikuje smernica
o spotrebitel'skych uveroch!3 (the Consumer Credit Directive, CCD). (Eurépska
komisia, 2016)

Dodrziavanim smernice CCD v pripade, Ze sa platforma sprava ako poskytova-
tel, sa zaistuje ochrana spotrebitela uplatnenim Standardov na predzmluvné
a zmluvné informadcie, na overenie uverovej schopnosti Ziadatel'a a vyc¢islenie to-
talnych nakladov vratane udavania ro¢nej percentualnej miery nakladov, ktora
umoziiuje ziadatelom l'ahko porovnat vyhodnost ponuk. V pripadoch, kedy sa
platforma sprava ako sprostredkovatel medzi fyzickymi osobami, uplatiiuju sa
poZiadavky na predzmluvné informacie. (Eurépska komisia, 2016)

Registracia platforiem u narodnej finan¢nej autority a ich ¢innost v stlade so
smernicou o platobnych sluzbach4 (the Payment Services Directive, PSD) zniZuje
rizika savisiace s platobnymi sluzbami, ale nezaistuje rizika stuvisiace so pozicia-
vanim. (EBA, 2015)

12 The Capital Requirements Regulation, Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
¢.575/2013 z 26. juna 2013 o prudencidlnych poziadavkach na averové institicie a investi¢né spo-
lo¢nosti a 0 zmene nariadenia (EU) & 648/2012 (0] L 176, 27.6.2013, str. 1-337).

13 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2008/48/ES z 23. aprila 2008 o zmluvach o spotrebi-
tel'skom tivere a o zruseni smernice Rady 87/102/EHS (O] L 133, 22.5.2008, str. 66-92)

14 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2007/64/ES z 13. novembra 2007 o platobnych sluz-
bach na vnitornom trhu, ktorou sa menia a dopliiaji smernice 97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES
a2006/48/ES a ktorou sa zrusuje smernica 97 /5/ES

(OJ L 319,5.12.2007, str. 1-36)
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4.2.1 Zdroje rizik a opatrenia podl'a EBA

V nasledujucich bodoch st uvedené zdroje rizik a navrhy regulatérnych opatreni?s,
ktorymi by mohli byt podla EBA (2015) potencialne rizika P2P poZic¢iavania od-
stranené alebo zmiernené:

A) Nedostatocnd financnd gramotnost, znalosti a skusenosti investora, ktord je
potrebnd k analyze rizika p6Zicky.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek:

o povinnost platformy zverejnit informdacie o uvere, o Ziadatel'ovi,
o finan¢nom mechanizme P2P poZiciek a o rizikach pre investora;

o vykonanie rizikovej analyzy investicie a zverejnenie vysledného
ukazovatel'a rizikovosti, na zaklade ktorého sa moze investor rozho-
dovat;

o obmedzenie moZnosti investovania na zaklade zaradenia investora
do kategorie investorov podla ich skisenosti a finan¢nej gramotnos-
ti (napr. inStitucionalni, profesionalni, retailovi);

o nastavenie limitov pre investicie do po6Ziciek.

B) Platforma nevykondva hibkovii kontrolu investi¢nych prileZitosti a Ziadatela
o Uver, tzv. due diligencels.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek:

o analyza projektu ako investi¢nej prileZitosti;
o poziadavka na vykonanie kontroly resp. overenia Ziadatel'a o uver;

C) Nedostatocné postidenie tiverovej schopnosti klienta platformou.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek:

o povinnost kazdého Ziadatel'a poskytnut informécie pre postudenie
jeho uverovej schopnosti;

o overenie uverovej schopnosti kazdého Ziadatel'a;
moznost odmietnut nevyhovujucich Ziadatel'ov;

15 Zdroje rizik a navrhy regula¢nych opatreni boli prevzaté zo spravy Opinion of the European Ban-
king Authority on lending-based crowdfunding (EBA, 2015).

16 Due diligence alebo hibkovy audit predstavuje skiimanie alebo hodnotenie podnikatel'skej prile-
Zitosti resp. pri posudzovani rizikovosti spolo¢nosti (Dvoracek et al.,, 2014). Tento zdroj rizika sa
tyka najma platforiem, ktoré sprostredkovavaju avery pre firmy. Avsak opatrenia tykajtice sa kon-
troly a overenia ziadatel'a su sucastou zdroju rizika v bode C a F.
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D)

E)

F)

G)

H)

D

)

o dalSie sluzby pre zvySenie ochrany finan¢nych prostriedkov inves-
tora (napr. garan¢ny fond, poistenie);

o spolupraca s bankou pri procese overovania uverovej schopnosti
alebo pri prevzati rizika bankou uzatvorenim zmluvy s dlZznikom.

Nedostatocnd financ¢nd ochrana proti tipadku platformy. Bez platformy koor-
dinujtcej p6Zicky a spldtky neexistuji adekvdtne zdznamy o zdvdzkoch dlZni-
ka.

Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: vypracovanie planu pre zabezpecenie
spravy uveru v pripade upadku platformy, sucastou ktorého by bola
napr. aj kompenzacna schéma, poistenie pre pripad uUpadku apodobné
opatrenia.

Neexistuje nariadenie, ktoré by vyZadovalo ziskanie licencie pre ¢innost’ plat-
formy od dohliadajticej financnej autority.

Ndvrh regulatdérnych poZiadaviek: povinnost registracie u financnej regu-
la¢nej autority, ktora by pozZadovala odbornost, kompetentnost, dévery-
hodnost 0sob, ktoré platformu riadia a tieZ poziadavky na ich kapital; in-
formacia o registracii by mala byt na webovej stranke.

Nedostatocné overenie Ziadatela o tiver.

Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: overenie Ziadatel'a o uver (identifikacné
informacie, adresa, informdacie ojeho financ¢nej situacii resp. uverovej
schopnosti).

Nedostatocnd ochrana osobnych tidajov zdkaznikov.

Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: stanovenie pravidiel pre zaobchadzanie
s dokumentmi v zmysle ochrany osobnych udajov.

Nedostatocné poZiadavky na poskytovanie informdcii platformou ohl'adne po-
tencidalnych konfliktov zdaujmov.

Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: implementacia pravidiel riadenia poten-
cidlneho konfliktu zaujmov.

Nedostatocné poZiadavky na informacnu povinnost’ platforiem.

Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: popis prav a povinnosti zmluvnych stran
vratane vySKky poplatkov za sprostredkovanie uveru.

Nedostatocné alebo zavddzajtce vysvetlenie prdva na vypovedanie zmluvy zo
strany investora.
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e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: povinnost platformy vysvetlit moZnosti a
podmienky vypovedania zmluvy.

K) Nejasné prdva a pravidld riesenia pripadnych staznosti.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: povinnost platformy zaviest mechaniz-
mus pre vybavovanie staznosti a uviest tento postup vzmluvnych pod-
mienkach a na webovych strankach.

L) Platforma nevlastni licenciu na poskytovanie platobnych sluZieb.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: evidencia peniaznych prostriedkov uZiva-
tel'ov oddelene od vlastnych prostriedkov spolo¢nosti, povinnost platformy
registrovat sa ako poskytovatel platobnych sluZieb v kontexte platnosti
smernice PSD.

M) Nedostatocnd ochrana dusevného vlastnictva.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: povinnost platformy upozornit na riziko
odkopirovania napadu alebo projektu ziadatel'a o uver.

N) Nedostatocné pozZiadavky na systém a kontrolu casovej dostupnosti financ-
nych prostriedkov.

e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: zavedenie audrzZiavanie systému
a kontroly prevadzania dohodnutych peniaznych prostriedkov.

0) Platforma nemd riadne IT zabezpecenia alebo celi vaZnym technickym nedos-
tatkom.

e Nadvrh regulatornych poZiadaviek: naleZzita IT organizacia, spol'ahlivé IT sys-
témy, procesy a kontroly.

P) Nedostatocné poZiadavky na zabezpecenie platformy proti titoku hackerov.

e Nadvrh regulatornych poZiadaviek: naleZzita IT organizacia, spol'ahlivé IT sys-
témy, procesy a kontroly.
Q) Platforma nepodlieha reguldcii a nekond v zhode zo zdasadami smernice o boji

proti praniu Spinavych penazi a financovania terorizmul’ (the Anti-Money
Laundering Directive, AMLD).

17 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/849 z 20. méja 2015 o predchadzani vyuzi-
vaniu finan¢ného systému na tcely prania Spinavych petazi alebo financovania terorizmu, ktorou
sa meni nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 648/2012 a zru$uje smernica Eurép-
skeho parlamentu a Rady 2005/60/ES a smernica Komisie 2006/70/ES (O] L 309, 25.11.2005, str.
15-36)
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e Ndvrh regulatérnych poZiadaviek: platformy by mali konat v sulade
so smernicou AMLD.

4.2.2 Legislativna situacia v Ceskej republike v monitorovacej faze
v kontexte problému tienového bankovnictva

V Ceskej republike nie je P2P pozi¢iavanie $pecialne regulované konkrétnym zako-
nom. Ministerstvo financi Ceskej republiky (2015) oznatilo peer-to-peer pozicia-
vanie za fenomén na trhu financovania spotreby v suvislosti s prijimanim zakona ¢.
257/2016 Sb., o spotiebitelskych tvérech (dalej len ZSU 2016). Upozoriiovalo na
to, Ze je nutné venovat tomu pozornost, pretoZe tieto nové aktivity boli prejavom
regulacnej arbitraze.
z advokatnej kancelarie Squire Patton Boggs v zavislosti od zmluvnej Struktuiry18,
ktoru spolocnosti vyuZzivaju, uplatiiovali ustanovenia vSeobecnych zakonov, napri-
klad:
e zakon ¢.145/2010 Sb., o spotiebitelském uvéru a o zméné nékterych
zakoni (ZSU 2010), v ktorom je implementovana smernica CCD;
e zakon ¢. 455/1991 Sb., o Zivnostenském podnikani (ZZP);
e zakon ¢.284/2009 Sb., o platebnim styku (d'alej len ZPS), v ktorom je
implementovana smernica PSD;
e zakon & 101/2000 Sb., o ochrané osobnich tdaji. (Zizkova, 2015)

vvvvv

torom moZe byt fyzickd osoba nepodnikatel alebo podnikatel atiez pravnicka
osoba. Zavisi to na zmluvnych modeloch a pravidlach jednotlivych P2P platforiem.
V pripade, Ze bola investorom osoba, ktora poskytuje ivery v ramci svojej podnika-
tel'skej ¢innosti, muselo sa poskytovanie pdzicky riadit pravidlami ZSU 2010.
(Kincl, Vajda, 2015)

Zmluvu o zapozic¢anil® a zmluvu o Uvere a vztahy medzi fyzickymi osobami,
ktoré vznikaja pri uzatvoreni tychto zmlav, upravuje zadkon ¢. 89/2012 Sb., obcan-
sky zakonik (dalej len NOZ). ZSU 2010 reguloval len zmluvy uzatvorené medzi
spotrebitel'om a veritel'om, ktory bol podla tohto zakona definovany v § 3 pism. b)
ako ,,0soba pontukajica alebo poskytujica spotrebitel'sky tiver v ramci svojej pod-
nikatel'skej ¢innosti alebo v ramci samostatného vykonu svojho povolania“. Spro-

18 Zmluvné modely, ktoré pouzivaju Ceské a slovenské P2P spolo¢nosti si popisané
v podkapitole 6.1.
19 Cesky nazov zmluvy je smlouva o zapijcce.
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stredkovatel'om Uveru bola podl'a § 3 osoba, ktora sprostredkovava zmluvu medzi

spotrebitel'om a veritel'om.

V pripade, Ze bol tver poskytovany v stilade so ZSU 2010, tak ako to predpo-
klada EBA (2015), odstranovali sa tym zdroje rizika voci dlznikom tykajuice sa in-
formacnej povinnosti a overovania uverovej schopnosti.

Tie, ktoré je mozZné posudit v druhej Casti prace su povinné informacie
v reklame, resp. vtomto pripade na internetovych strankach, ktoré by mali byt
uvedené formou reprezentativneho prikladu s naleZitostami uvedenymi v prilohe
¢ 1ZSU 2010, a dalej informacie v zmluve popisané v prilohe & 3 ZSU 2010. Dalsie
riziko, ktoré odstranuje dodrZiavanie tohto zakona, je overovanie uverovej schop-
nosti Ziadatel'a, ktorého naleZitosti boli vymedzené v § 9 ZSU 2010.

Uverovi schopnost mal veritel' podl'a ZSU 2010 posudit’ na zaklade informacii
od Ziadatela a pokial je to nutné nahliadanim do databaz pre overenie Uverovej
histérie. V CR existuju nasledujtice registre, do ktorych banky a nebankové institi-
cie mozu nahliadat alebo byt ich ¢lenmi:

e Bankovy register klientskych informdcii (BRKI), ktory zdruZuje pozitivne
aj negativne informacie o klientoch bank, teda informacie o minulych aj stcas-
nych Gveroch;

e Nebankovy register klientskych informacii (NRKI), ktory podobne ako BRKI
zdruZuje pozitivne a negativne informacie od leasingovych a tverovych spoloc-
nosti.

e SOLUS je zdruZenie, ktorého clenom su ekonomické a pravnické subjekty
vadzkuje registre fyzickych a pravnickych oséb za Gc¢elom postidenia platobnej
moralky klientov. (Sillmen, 2014)

DalSie registre $tatnej spravy, ktoré mézu obsahovat informéacie o Ziadatel'och

o uver a suvisia s rizikom jeho nedostato¢ného overenia su napriklad:

¢ Insolvencni rejstrik (ISIR),

o Cesky tirad zeméméricky a katastralni (CUZK)
e ARES - ekonomické subjekty,

e Registr Zivnostenského podnikani (RZP)

e CEE - Centralni evidence exekuci.

Dozor nad dodrZiavanim ZSU 2010 vykonavala podl'a § 19 Ceska obchodna in$pek-
cia (COI). Pri rieSeni mimostdnych sporov siahaju jej kompetencie na vztah spo-
trebitel'a a podnikatel’a, pricom staznost moZe podat len spotrebitel. Spory medzi
dvomi spotrebitel'mi in§pekcia neriesila (Ceska obchodni inspekce, ©2016).

P2P platformy st registrované u CNB (©2003-2016) v sulade so ZPS ako po-
skytovatelia platobnych sluzieb malého rozsahu. Povinnostou tychto subjektov je
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zabezpecit ochranu penaznych prostriedkov, doveryhodnost fyzickej osoby, ob-
chodny plan, ktory je podloZeny ekonomickymi prepoc¢tami a evidencia finan¢nych
prostriedkov veritelov a dlZnikov na oddelenom ucte od svojich vlastnych pro-
striedkov. Penazné prostriedky musia byt evidované ako pohl'adavky z vkladu so
zvlaStnym reZimom (Schejbal, 2014).
ZSU 2010 neupravoval podmienky pre vstup nebankovych poskytovatel'ov

a sprostredkovatel'ov do odvetvia spotrebitel'skych uverov. Podobne ako ostatné
nebankové subjekty mohli vykonavat Cinnost na zaklade vlastnictva ohlasovacej
viazanej Zivnosti podl'a ZZP. Ziskanie takej Zivnosti podmietiovala podla § 24 ZZP
odborna spdsobilost, konkrétne podla prilohy ¢&. 2 k ZZP:

a) stredné vzdelanie s maturitou, alebo

b) osvedcenie o rekvalifikacii alebo iny doklad o odbornej kvalifikacii,

alebo
c) 3 roky praxe.

Spoloc¢nosti patria ako poskytovatelia platobnych sluzieb malého rozsahu me-
dzi subjekty povinné riadit sa zdkonom ¢. 253/2008 Sb. o nékterych opatirenich
proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti a financovani terorismu podla § 2 tohto
zakona. Mali by teda konat' v silade so smernicou AMLD.

S u¢innostou ZSU 201620 sa v Ceskej republike zmenila regulacia nebanko-
vych subjektov, ktoré poskytuju alebo sprostredkovavaju spotrebitel'ské dvery
a dotyka sa aj P2P subjektov poZic¢iavania.

4.2.3 Potencialna zmena regulacie ¢ceskych P2P platforiem v kontexte
nového zakona o spotrebitel'skych tveroch

S ¢innostou ZSU 2016 sa moZe zmenit' pristup k niektorym rizikdm spojenych aj
s P2P pozi¢iavanim. Zadkon zaviedol pravidla pre vstup nebankovych poskytovate-
I'ov a sprostredkovatel'ov do odvetvia a povinnost registracie u CNB ako dohliada-
jucej finan¢nej autority.

Na vlastny dotaz na CNB z diia 1. novembra 2016 o tom ¢ majt P2P platformy
povinnost ziskat opravnenie k poskytovaniu spotrebitel'ského uveru podla
ZSU 2016 aakym spdsobom budi regulované, bolo vyjadrenie Ceskej narodnej
banky (z dita 2. novembra 2016) nasledujuce:

JJednotlivé modely P2P platforem se mohou od sebe vyrazné lisit v konkrétnim
nastaveni své cinnosti, ve vztahu ke strané poskytovatelii financnich zdroji

20 Zakon je ucinny od 1. decembra 2016.



Potencialne rizika peer-to-peer poziciavania, ich zdroje a opatrenia proti rizikdm 31

a ve vztahu ke strané zdjemcti o ptjcku. Prdavni kvalifikace P2P platformy se pak od-
viji od konkrétni podoby takového obchodniho modelu.

Obecné Ize konstatovat, Ze pokud bude Cinnost P2P platformy naplriovat znaky
poskytovdni, event. zprostiedkovdni spotrebitelského tuvéru (viz§ 3 odst. 1 pism.
a) a b) ZSU), bude se na P2P platformu vztahovat piisobnost ZSU a tato platforma
bude povinna disponovat prislusnym oprdvnénim dle ZSU.“ (Zeman, 2016)

ZSU 2016 vymedzuje okrem inych subjektov opravnenych poskytovat spotre-
bitel'sky uver podla § 7 aj nebankového poskytovatela spotrebitel'ského uveru.
Regulované je uz aj sprostredkovanie uveru medzi dvomi spotrebitel'mi, pretoZe
§ 3 definuje sprostredkovanie Gveru nie len v mene a na ucet poskytovatel’a, ale aj
spotrebitela.

Hlavnou zmenou, ktoru priniesol ZSU 2016, a ktora savisi so zdrojom rizika
vbode je, Ze sprisnenie podmienok pre vstup do odvetvia spotrebitel'skych uve-
rov. Podmienkou je podla § 10 preukadzanie déveryhodnosti a odbornosti, ktoré
preveri CNB ako organ dohl'adu. Podl'a § 14 tohto zdkona musi navy$e nebankovy
poskytovatel spotrebitel'ského tiveru drzat pociato¢ny kapital vo vyske 20 milio-
nov K¢.

K 15.decembru 2016 sa vregistri subjektov finan¢ného trhu vedeného
Ceskou narodnou bankou (©2003-2016) nenachadzala v kontexte poskytovania
alebo sprostredkovavania spotrebitel'skych tiverov ani jedna z vybranych ¢eskych
spoloc¢nosti.

Podl'a § 169 ZSU 2016 majti spolo¢nosti bez rozsirenia licencie pravo konat' na
zaklade Zivnostenského opravnenia 3 mesiace a CNB rozhodne o udeleni opravne-
nia do 15 mesiacov od podani Ziadosti. V priebehu zmienenej doby 3 mesiacov by
mali subjekty podat’ Ziadost' o povolenie k ¢innosti.

4.2.4 Legislativna situacia v Slovenskej republike v kontexte problému
tienového bankovnictva

P2P poZiciavanie a spolo¢nosti na Slovensku taktieZ nespadaju priamo pod kon-
krétnu regulaciu, ale musia sa riadit platnostou niektorych vSeobecnych pravnych
predpisov, napriklad:
e zakonom ¢. 40/1964 obciansky zakonnik (d'alej len OZ), ktorym sa podla
§ 657 a § 658 riadia zmluvy o pozicke,
e zdkonom ¢.122/2013 Z. z., o0 ochrane osobnych idajov a o zmene a doplneni
niektorych zakonov,
e zakonom ¢. 297/2008 Z. z., o ochrane pred legalizaciou prijmov z trestnej
¢innosti a o ochrane pred financovanim terorizmu a o zmene a doplneni nie-
ktorych zakonov. (Zaborsky, Kacalka, 2015)
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P2P spolocnosti na Slovensku sa nenachadzaju v Ziadnom z registrov subjektov
finan¢ného trhu vedeného Narodnou bankou Slovenska (2016a), v ktorom sa na-
chadzaju okrem inych subjektov nebankovi veritelia, sprostredkovatelia a subjekty
poskytujuce platobné sluzby. Slovensky zakon upravujici platobné sluzby?! nevy-
medzuje podobny typ licencie ako zdkon v Cesku a ¢innost’ slovenskych P2P platfo-
riem nespada pod rezim tohto zakona.

V pripade oboch slovenskych spolo¢nosti st prijaté financné prostriedky uc-
tované ako pohl'adavky voci klientom, ¢o exekutora pri upadku spolo¢nosti nemusi
zaujimat’ (Zaborsky, Kacalka, 2015).

Narodna banka Slovenska (2016b), ktora vykonava dohl'ad nad subjektmi fi-
nancného trhu, upozornila verejnost, Ze poskytovanie p6zi¢iek medzi fyzickymi

vvvvv

vvvvv

Novela zdkona ¢. 129/2010 Z. z., o spotrebitel'skych tiveroch?2, ktora zaviedla
podmienky pre vstup nebankovych poskytovatel'ov a sprostredkovatel'ov do od-
vetvia spotrebitel'skych tUverov, a ktorej sa platformy vyhybajud, je na Slovensku
platna uZ od roku 2015. Vstup nebankovych poskytovatelov do odvetvia je pod-
mieneny podl'a § 20a vkladom do zakladného imania 500 tisic eur.

Tento zakon definuje veritel'a v § 2 ako ,fyzicku alebo pravnicka osobu, ktora
ponuka alebo poskytuje spotrebitel'sky uver v ramci svojej podnikatel'skej ¢innos-
ti“. P2P platformy nie si povazované za poskytovatel'ov, pretoZe sprostredkovava-
ju uvery len medzi fyzickymi osobami (Kacalka, 2014).

Platformy nie su chapané ani ako sprostredkovatelia, pretoZe sprostredkova-
nie uveru platformou sa uskutocnuje medzi fyzickymi osobami, nie pre finan¢né
institacie (Kacalka, 2014). Finan¢né sprostredkovanie je totiz podla § 1 zako-
na ¢. 186/2009 Z. z., o finan¢nom sprostredkovani a finan¢cnom poradenstve vyko-
navanie ¢innosti spojenych s finan¢nou sluzbou poskytovanou finan¢nou instituci-
ou, nie fyzickou osobou.

Keby sa platformy riadili zakonom o spotrebitel'skych tveroch, ktory imple-
mentuje smernicu CCD, odstranilo by to podl'a EBA (2015) niektoreé rizika. Tie, kto-
ré je mozné posudit' v druhej Casti prace, st informacie v reklame, resp. na interne-
tovych strankach platforiem formou reprezentativneho prikladu, ktorého naleZi-
tosti st vymedzené v § 3 zakona ¢. 129/2010 Zb., dalej informéacie v zmluve podla

21 Zakon ¢.492/2009 Z. z. o platobnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

ANy

tel'ov a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov.
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§ 9 a posudenie uverovej schopnosti popisané v § 7. Poskytnutiu iveru by malo
predchadzat porovnanie Uverovej schopnosti najma na zdklade doby a vysky uve-
ru, prijmoch spotrebitel'a pripadne aj ucelu.

Aj ked’ spoloCnosti nie su registrované u NBS, s prichodom regulacie rataju.
Obe spolo¢nosti o¢akavaju prichod regulacie v EU, a preto sa podl'a vyjadreni ich
majitel'ov snaZia spravat, tak ako by uZ regulované boli, pricom kladi déraz na
transparentnost. (Zaborsky, Kacalka, 2015)
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5 Ciasto¢ny zaver

P2P p6zicky boli analyzované niektorymi autormi z hl'adiska systémového rizika,
ktoré je vtieniovom bankovnictve doblezité sledovat. Autori dospeli k nazoru, Ze
také riziko zatial' nehrozi aj vd'aka stale malému objemu. V Ceskej a Slovenskej re-
répskych krajinach.

V Ceskej ani Slovenskej republike nie je P2P poZi¢iavanie $pecidlne legislativ-
ne upravené a uplatiuju sa na nich pravidla niektorych vSeobecne platnych prav-
nych predpisov.

V Slovenskej republike obchadzaju platformy zakon o spotrebitel'skych uve-
roch, pretoZe nie su registrované ako poskytovatelia a legislativa tivery medzi fy-
zickymi osobami nereguluje. TaktieZ nie su registrované u NBS v suvislosti
s poskytovanim platobnych sluzieb. DodrZiavat’ musia zdkon o ochrane osobnych
udajov a musia konat' v silade so smernicou AMLD. Zodpovednost za odstranenie
vacsSej Casti rizik P2P poZi¢iavania bola vo faze monitorovania na samotnych plat-
formach.

Ceské platformy st pod dohl'adom CNB ako poskytovatelia platobnych sluZzieb
malého rozsahu, ¢im je zabezpecené riziko neprevedenia penlaznych prostriedkov
a tiezZ nedoveryhodnost ucastnikov trhu. Tato licencia sa ale tyka len aktivit spoje-
nych s platobnymi sluzbami a nie s iverovanim. Vo faze monitorovania sa v zavis-
losti od konkrétneho zmluvného modelu spolocnosti riadili bud’ obcianskym za-
konnikom alebo zakonom o spotrebitel'skom uvere, ktory eSte neupravoval pod-
mienky pre vstup do odvetvia spotrebitel'skych dverov a zniZoval rizika tykajuce
sa overovania uverovej schopnosti Ziadatel'a a informac¢nej povinnosti.

TaktieZ musia Ceské platformy dodrziavat zakon o ochrane osobnych udajov
a konat v sdlade so smernicou AMLD. Ochrana pred d’alSimi rizikami bola zodpo-
vednostou platforiem.

Dohl'ad nad subjektmi peer-to-peer poZiciavania by mohla zmenit registracia
platforiem u CNB podl'a ZSU 2016. Platformy by mohli ziskat opravnenie ako po-
skytovatelia alebo sprostredkovatelia uverov, ¢o zalezi od ich zmluvnych modelov.
Této licencia od CNB by potvrdila najma ich odbornost’ v sektore spotrebitel'skych
uverov a doveryhodnost.
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6 Komparacia opatreni proti rizikam
vybranych ceskych a slovenskych P2P
platforiem

Trh peer-to-peer poZiciek stile rastie astiva sa popularnym aj v Ceskej
a Slovenskej republike. Tento alternativny spdsob poZi¢iavania sa Specialne nere-
guluje a platformy dodrZiavaju niektoré vSeobecne platné predpisy.

Struktira vztahov jednotlivych spolo¢nosti sa li$i a odvija sa od toho uplatiio-
vanie z4konov o spotrebitel'skych tveroch av CR aj potencidlna forma pravnej
upravy podl'a nového zakona.

6.1 Predstavenie Ceskych a slovenskych P2P platforiem

vvvvv

spolo¢nosti, ktoré spiiiaju kritéria vyberu, patria:
e ZonKky s.r.o., prevadzkujica portal zonky.cz (d'alej len Zonky)
e Benefi a.s,, prevadzkujuca portal benefi.cz (d'alej len Benefi)
e Bankerat a.s., prevadzkujdca portal bankerat.cz (d'alej len Bankerat)
e Zinc Euro, a.s., prevadzkujica portal zinceuro.sk (d'alej len Zinc Euro)
e iService, a.s. aiSale, v.o.s. prevadzkujiice portal zltymelon.sk (d’alej len Zlty
meldn)

6.1.1 Bankerat

Firma Bankerat a.s. vznikla zdpisom do obchodného registra (d'alej len OR)
28. novembra 2011. Majitelom spoloc¢nosti je byvaly Resident Vice President ame-
rickej CitiBank a byvaly risk manazér Ceskej sporitelne Ing. Roman Kakos. Spolo¢-
nost Bankerat a.s. patri medzi najstar$ie P2P platformy v Ceskej republike. Od
svojho zaloZenia prijala (k 30. novembru 2016) dvery v hodnote viac nez 751 mil.
K¢. (Bankerat, ©2016)
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Zakladné udaje o spolocnosti k 30. novembru 2016 (justice.cz)

Datum zapisu do OR: 28.november 2011

Obchodna firma: Bankerat a. s.

Sidlo: V celnici 1028/10, Nové Mésto, 110 00 Praha 1
Identifikacné cislo: 24186457

Pravna forma: Akciova spolo¢nost

Zakladny kapital: 5000 000 K¢

Proces P2P poZi¢iavania funguje tak, Ze v aukcii p6ziciek investori k zverejnenym
Ziadostiam predkladaju ponuky s drokovymi sadzbami a d'alsimi podmienkami
(napr. rézne doklady o prijmoch a iiverovej schopnosti). Va¢sinou p6Zzicku zafinan-
cuje jeden investor, ktorého ponuka Ziadatelovi najviac vyhovuje. (Bankerat,
©2016)

6.1.2 Zonky

Spolo¢nost’ Zonky s.r.o., ktord prevadzkuje portal zonky.cz vznikla zapisom do OR
10. marca 2016. AvSak portal zonky.cz prevadzkovala uz skor, ale s inym menom
spolo¢nosti. Ako spolo¢nost snazvom Different Money s.r.o. vznikla
uZ 14. novembra 2014. S ostrou prevadzkou portalu zacala v juni 2015 (Zon-
ky s.r.o., ©2016).

ZonKky stopercentne vlastni dcérska spolo¢nost’ skupiny Home Credit, holand-
ska Home Credit Lab N.V. T4 posobi v odvetvi spotrebitel'ského financovania a pat-
ri do skupiny PPF, ktora podporuje inovacné projekty v oblasti finan¢nictva. Pro-
jekt vedie Lucie Tvartzkova, novinarka a byvala séfredaktorka portalu iHNed.cz.
(Zonky s.r.0., ©2016)

Zakladné udaje o spoloc¢nosti k 30. novembru 2016 (justice.cz)

Datum zapisu do OR: 14. novembra 2014

Obchodna firma: Zonky, s.r.o.

Sidlo: Evropska 2690/17, Dejvice, 160 00 Praha 6
Identifika¢né ¢islo: 03570967

Pravna forma: Spolo¢nost s rutenim obmedzenym
Zakladny kapital: 1000000 K¢

vvvvv

poOzicky a Ziadatel'a a potom mu priradi rating spolu s irokovou sadzbou. Nasledne
sa na pozicku s skladaju investori mensimi Ciastkami a po dosiahnuti ciel'ovej
Ciastky je aukcia ukoncena. (Zonky s.r.o., ©2016)
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6.1.3 Benefi

Spolo¢nost’ Benefi a.s. vznikla zapisanim do OR 8. decembra 2014. Svoju ¢innost
zahajila vjuni 2015. Zakladatelom a predsedom predstavenstva je internetovy
podnikatel Pavel Matousek. (benefi.cz, nedatované)

Zakladné udaje o spolocnosti k 30. novembru 2016 (justice.cz)

Datum zapisu do OR: 8. decembra 2014

Obchodna firma: Benefi a.s.

Sidlo: Londynska 730/59, Vinohrady, 120 00 Praha 2
Identifikacné cislo: 03625699

Pravna forma: Akciova spolo¢nost

Zakladny kapital: 2000 000 K¢

Proces poZiCiavania u Benefi funguje tak, Ze Ziadatel uverejni Ziadost o uver
s pozadovanou ciastkou. Benefi mu prideli rating a irokovd sadzbu. Investori na-
sledne vkladaju ponuky do aukcie a pri dosiahnuti maximalnej vysky ciastky je
aukcia ukoncena. (benefi.cz, nedatované)

6.1.4  7Zlty mel6n

Slovenska spolocnost iService, a.s. vznikla zdpisom do OR 25. februara 2011 aje
vlastnikom portalu zltymelon.sk, ktory na Slovensku prevadzkuje od roku 2012.
Medzi zakladatel'ov patri Roman Feranec, Hendrik Bremer a Robert Horvath, ktor{
maju dlhoro¢né skiisenosti v oblasti financii. Za vznikom a prevadzkou Zltého me-
l6na stoji spolo¢nost’ Gradial Investment Management, a.s. Vroku 2015 ziskala
spolo¢nost dodato¢ny kapital z Eurépskeho investicného fondu. (iService, a.s.,
©2012)

Zakladné udaje o spolocnosti k 30. novembru 2016 (orsr.sk)

Datum zapisu do OR: 25. februara 2011

Obchodna firma: iService, a. s.

Sidlo: Strakova 1, 811 01 Bratislava
Identifikacné cislo: 46029796

Pravna forma: Akciova spolo¢nost
Zakladny kapital: 340 900 EUR

Spoloc¢nost’ iService, a.s. prevadzkuje portal zltymelon.sk a zaroven je jeho vlastni-

kom. Uzatvara zmluvy o spolupraci sinvestormi, zmluvy o po6zicke s dlznikmi
a zmluvy o postupeni pohl'adavky v mene ana ucet investorov. Zabezpecuje tiez
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registraciu investorov, skoring dlZnikov, Ucast investorov v aukciach a spravu ich
virtualnych uctov. (iService, a.s., 2015)

V zmluvnych vztahoch vystupuje aj spolocnost iSale, v. o. s., ktora vznikla za-
pisom do OR 4. augusta 2011. T4 prevadzkuje portal a uzatvara ramcové zmluvy
s dlznikmi. Zabezpecuje ich registraciu, sprostredkovanie ich ucasti v aukciach
a spravu virtualnych uctov. (iService, a.s., 2015)

Zakladné udaje o spolocnosti k 30. novembru 2016 (orsr.sk)

Datum zapisu do OR: 25. februara 2011

Obchodnai firma: iSale, v. o. s.

Sidlo: Strakova 1, 811 01 Bratislava
Identifikacné ¢islo: 46289402

Pravna forma: Verejna obchodna spolo¢nost’

Proces poZi¢iavania cez portal ZIty melén funguje tak, Ze platforma priradi Ziadate-
I'ovi o p6zicku rating a prirad'uje mu Urokovu sadzbu, ktord ale nie je zavazna
a sluzi len ako odporucenie pre investorov. Na jednu p6Zicku sa vysklada viac in-
vestorov, ktori individudlne ponukaju urokové sadzby. Vysledna sadzba je vypoci-

tana ako vaZeny priemer tychto sadzieb. (iService, a.s., ©2012)

6.1.5 Zinc Euro

Zinc Euro,as. je slovenskd spolo¢nost, ktora vznikla zapisom do OR
29. oktoébra 2014. Jeho majitel'mi st Maros a Michal Kiska.

Zakladné udaje o spolocnosti k 30. novembru 2016 (orsr.sk)

Datum zapisu do OR: 29. oktobra 2014

Obchodni firma: Zinc Euro, a. s.

Sidlo: Karpatska 3256/15, 058 01 Poprad
Identifikacné ¢islo: 47918551

Pravna forma: Akciova spolocnost

Zakladny kapital: 30 000 EUR

Zinc Euro uzatvara dve zmluvy, zmluvu o p6zi¢ke a ramcovi zmluvu s dlZznikom
a ramcovd zmluvu s investorom. Proces spdjania dopytu a ponuky je automaticky.
Systém platformy priraduje investorovi dlZznikov na zaklade nim predom
stanovenych kritérii. (zinceuro.sk, nedatované)
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V pripade portalu ZIty melén a Zinc Euro méze byt investorom len fyzicka osoba
nepodnikatel, ¢o potvrdzuje fakt, Ze sa neriadia zakonom o spotrebitel'skych uve-
roch. Zonky a Benefi spristupniovali aukcie aj fyzickym osobam podnikatel'om
a pravnickym osobam. Obe spoloCnosti uvadzali, Ze sa riadili zdkonom
o spotrebitel'skych tveroch, teda ZSU 2010. V pripade Zonky mohol poéZitku
v pripade nedostatku investorov aj inStituciondlny investor, ktory za nimi stoji.

Bankerat uzatvaral jednu zmluvu spoloc¢ne s investorom a dlznikom, ktora sa
riadila ustanoveniami OZ. Vystupoval ako administrator, ktory zaistoval investo-
rovi a Ziadatel'ovi o aver prileZitost' k uzatvoreniu zmluvy prostrednictvom jeho
internetového portalu. Prevod penazi zabezpecoval administrator. Vo faze monito-
rovania platforma zmenila zmluvu na portali a po novom v nej spolo¢nost vobec
nefiguruje. Zmluvu uzatvara len dlZnik a investor a v popise je uvedené, Ze sa riadi
ustanoveniami NOZ.

V ¢ase monitorovania platforiem platil stary zakon o spotrebitel'skych uve-
roch (ZSU 2010) a s i¢innostou od 1. decembra nebola k 15. decembru 2016 zatial
ziadna z platforiem registrovana u CNB v stvislosti s poskytovanim alebo spro-
stredkovanim uverov. Cely proces registracie moze trvat az 18 mesiacov od ucin-
nosti zakona. Na zaklade preskimania ich zmluvnych modelov by platformy, ktoré
oddelene uzatvaraja zmluvu s dlznikom ainvestorom, mohli byt povazZované za
nebankovych poskytovatel'ov spotrebitel'skych tverov. Platforma, ktora v zmluve
nevystupuje by mohla byt povaZovana za sprostredkovatela.
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Tab. 1 Zmluvné modely vybranych ¢eskych a slovenskych P2P platforiem

Pra
Platforma Zmluvy raVITe Investor
predpisy
Inf Aci
Bankerat | Smlouva o zaptjcce NOZ " ormac1a,
nedostupna
Smlouva o hotovostnim Gvéru
Zonky Rérvn(:f)vé smlou.vla 0 p.)latebnich NOZ, ZSU FO, PO
sluzbach a participaci na 2010
spotiebitelskych tveréch
1 0j¢ .
| Srfl ouva'o pujcce . NOZ, ZSU
Benefi Ramcova smlouva o podilu investora 2010 FO, PO
na ptijckach
71ty melén Zr,nluva (,) pozicke 0Z FO . ’
Ramcova zmluva nepodnikatel
Zinc Euro Zr,nluva ? pozicke 07 FO . ,
Ramcova zmluva nepodnikatel

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

6.2 Finan¢na gramotnost, znalosti a skusenosti investora

Prvy zdroj rizika, ktory EBA identifikovala je nedostato¢na finan¢na gramotnost,
znalosti a skdsenosti investora. Jedno z Gverovych rizik predstavuje vloZenie pena-
zi investora do rizikovej$ej pdzicky s vidinou nerealneho vynosu. Ceska ani sloven-
ska legislativa ochranu proti tomuto riziku pre investora nijako nezabezpecovala.
P2P platformy by nasledujicimi opatreniami mohli zniZit' riziko a zvysit ochranu
investora:

a. zverejnenie informacii na webovej stranke
i. o pozicke,
ii. o ziadatel'ovi,
iii. o finan¢nom mechanizme P2P péZiciek u danej spolo¢nosti,
iv. o rizikdch pre investora, konkrétne Ze investor nemusi prijat ocakavany vy-
nos, Ze splatky mozu meskat a dlznik sa moZe dostat’ do insolvencie;
b. analyza rizikovosti investicie do p0Zicky a zverejnenie ukazovatela rizikovosti,
ktory je vysledkom takej analyzy;

c. obmedzenie moZnosti investovania na zaklade vytvorenia kategérii investorov
podla ich skusenosti a finan¢nej gramotnosti;
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d. limity pre investicie do pé6ziciek.

Obr. 3 Opatrenia proti riziku spésobené nedostatonymi skiisenostami a znalostami investora
a
Platforma — — - b C d
1 11 111 1v
Bankerat v v v v x x x
Zonky v v v v v x v
Benefi v v v v v x v
Zlty melén | v v v v v x v
Zinc Euro - - v v v x v

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Informacie o financnom mechanizme su zverejnené na webovych strankach vset-
kych platforiem. Zonky, Benefi, Zlty melén a Zinc Euro navyse vysvetl'uji dany me-
chanizmus prostrednictvom videi a tieZ kladi doraz na diverzifikaciu rizika rozlo-
Zenim investicie do menSich ciastok. O poZzickach a o ziadatel'och zverejiiuja infor-
macie vSetky platformy okrem Zinc Euro, pretoZe ten prirad'uje investorom dlZni-
kov na zaklade predom stanovenych podmienok.

Spoloc¢nosti nepodmienuji moZnosti investicie skisenostami a znalostami in-
vestorov. TaktieZ nadobudnutie statusu investora je podmienené len plnoletostou,
vlastnictvom individualneho Gctu a obc¢ianstvom alebo miestom trvalého bydliska.

Bankerat rozdel'uje zverejnené p6zic¢ky v aukcii (v Casti Piijcka) do piatich ka-
tegdrii23, na zaklade ktorych sa investor moze rozhodovat o investicii. AvSak nie je
to vysledkom analyzy rizika, ale stupniom overenia platformou odvijajuceho sa od
vysSky averu. Investicia do jednej p6Zicky nie je obmedzend a méze ju zafinancovat
aj jeden investor. Investora upozortuje na rizikd nepriamym spésobom v casti In-
vestice - UZitecné rady a tipy tym, Ze objasniuje postup, ked' dlZznik meska so splat-
kami alebo sa stane insolventnym. Dalej popisuje priemerny ocakavany vynos
najmenej a najviac rizikového typu pozicky.

23 Pozicka typu N je s doloZenim prijmov, registrov a so zastavou nehnutel'nosti, A je s doloZzenim

ANvv

prijmov a registrov NRKI a BRKI; B je p6Zicka s doloZenim prijmu, ale bez registrov, C je
s doloZenim prijmu ale bez registrov, pri péZic¢ke typu D sa nedokladaji ani prijmy ani registre.
(Bankerat, ©2016)
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Tab. 2 Podmienky pre nadobudnutie statusu investora u jednotlivych platforiem

Platforma Podmienky nadobudnutia statusu investora
Bankerat informacia nie je dostupna

fyzicka osoba starsia nez 18 rokov, sposobilost na
ZonKky pravne tkony, ob¢an CR alebo trvaly pobyt v CR,
vlastnik individualneho bankového uctu

fyzicka osoba starsia neZ 18 rokov, sposobilost na
Benefi pravne ukony, pravnicka osoba, vlastnik
individualneho bankového tuctu

fyzicka osoba nepodnikatel starSia nez 18 rokov,
sposobilost na pravne ukony, trvaly pobyt na tizemi
niektorej zo SEPA krajin, vlastnik individualneho
bankového uctu (CZK, EUR)

Zinc Euro 18 rokov, spdsobilost na pravne ukony, fyzicka osoba

Z1ty melén

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.0, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Tab. 3 Ukazovatele rizikovosti a limity investicie do jednej p6zic¢ky
Ukazovatel rizikovosti | Limit investicie do
Platforma , , . C Aviy
na zaklade analyzy jednej pozicky
Bankerat Nie je Nie je
ZonKky Rating, rizikovy ndklad | 5000 K¢
Benefi Rating, DTI24 10 000 K¢
Zlty melén | Rating 250 eur
Zinc Euro - Nie je Specifikované

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Zonky podl'a informacii v sekcii Casté dotazy, kdyZ chcete piij¢ovat u kazdej pozicky
pouziva rizikovy model, vysledkom ktorého su nasledujice ukazovatele
(vid’ Obr. 4): ratingova skupina, tzv.rizikovy naklad?> vyjadreny v percentach
a celkovy o¢akavany vynos. Dalej popisuje jednotlivé ratingové skupiny Ziadatel'ov
a priklady zostavenia investi¢nych portfélii. Investicia do jednej p6zicky je obme-

24 DTI znamena debt-to-income, teda pomer dlhu voci prijmom vyjadreny v percentach. Benefi
hodnoti DTI pod 50 % ako vel'mi dobré. (benefi.cz, nedatované)

25 Rizikovy naklad predstavuje pravdepodobnost, Ze dlznik prestane splacat a odpocitava sa od
uroku pre vypocet kone¢ného o¢akavaného vynosu. (Bankerat, ©2016)
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dzend hornym limitom 5 tisic K¢ Zonky podrobne upozoriiuje investora na rizika
tykajuce sa participacie a rizikd spojené so spotrebitel'skymi Gvermi v dokumente
Obchodni podminky participace na spotrebitelskych uvérech.

UROK 399%PA 19,99 %PA
OCEKAVANE RIZIKOVE NAKLADY  0,49% 7,10%
INVESTORSKY POPLATEK 10% 10%
OCEKAVANY VYNOS 2,5% 11,9 %

Obr. 4 Ukazovatele rizikovosti a vynosnosti pre rozhodovanie investora na portali Zonky

Zdroj: zonky.cz, ©2016

Benefi vykonava rizikovi analyzu kazdej pozic¢ky. Vysledny rating a averova sadz-
ba su vysledkom posudzovania bonity klienta a slizia ako ukazovatele pre rozho-
dovanie investora. Investicia do jednej p6Zicky je obmedzenda limitom 10 tisic ko-
run. Benefi upozorniuje na svojej webovej stranke investorov pred Ciastocnou alebo
uplnou stratou investicie, pred meskanim so splatkami a pred insolvenciou dlZni-
ka, aj napriek snahe rizikd minimalizovat.

Zlty melén objasiiuje v Najéastejsie kladenych otdzkach moznost individual-
neho vyberania p6zZicky alebo tzv. autoinvest, pri ktorom si investor zvoli predvo-
lené investicné stratégie alebo si zadefinuje vlastné parametre. O spdsoboch inves-
tovania sd dostupné insStruktazne videa. Kazdy ziadatel prechadza kreditnym sko-
ringom a vyhodnotenim jeho financ¢nej situacie. Vysledkom je sedem ratingovych
skupin a odporidc¢and minimalna drokova sadzba, na zaklade ktorych sa méze in-
vestor rozhodovat. Investicia do jednej p6zicky je limitovana vyskou 250 eur. Co sa
tyka informacii o rizikach, v dokumente Prospekt pouZivatela portdlu kolektivneho
poZi¢iavania ZIty meldn, st prevzaté a popisané vietky rizika, ktoré EBA identifiko-
vala.

Zinc Euro v Casti Potrebujete poradit? Popisuje, Ze pouziva pre analyzu rizika
kazdej poézicky skoringovy systém. Diverzifikacia rizika je jeden zhlavnych
ochrannych mechanizmov spolo¢nosti, aj ked’ na portali nie je uvedeny limit. In-
vestorov upozoriiuje na riziko mesSkania so splatkami a riziko straty alebo nedo-
siahnutia vynosu nepriamo tym, Ze popisuje systém garan¢ného fondu, ktory bol
zriadeny prave kvoli tymto rizikam.

Ochrana pred rizikami pre investorov je v P2P poZic¢iavani vel'mi dolezita, na-
kol'’ko riziko za nich nenesie Ziadna banka. Niektoré rizika zostavaju v tomto pri-
pade u spolo¢nosti nezabezpecené. Spolocnosti nerozdel'ujui investorov podla ich
skusenosti, preto hrozi, Ze do pdziciek vlozi peniaze neskuseny clovek, ktory si ne-
uvedomuje vSetky mozZné rizika. AvSak vacSina spolocnosti sa snaZi svojich inves-


http://www.zonky.cz/
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torov vzdelavat vysvetlovanim mechanizmov a chrani ich diverzifikaciou investi-
cii.

6.3 Overenie uverovej schopnosti ziadatel'a o aver

Nedostatocné overenie uverovej schopnosti Ziadatel'a moZe spOsobit stratu inves-
tovanych prostriedkov investora a neistotu ucastnikov o spdsobe overovania. Na-
sledujuce opatrenia by mohli rizika znizit"

a. vyZiadanie informacii od Ziadatel'a pre posudenie jeho Giverovej schopnosti;
b. overenie uverovej schopnosti Ziadatel'a;
c. moznost odmietnut nevyhovujdcich Ziadatel'ov;

d. d'alSie sluzby pre zvySenie ochrany prostriedkov investora (napr. garan¢ny fond,
poistenie);

e. spolupraca s bankou pri procese overovania uverovej schopnosti alebo prevzatie
rizika bankou uzatvorenim zmluvy s dlZznikom.

Tab. 4 Zabezpecenie rizik platformami v kontexte overovania Ziadatel'a o tver
Opatrenia suvisiace s overovanim uverovej
Platforma schopnosti Ziadatel'a
a b C d e
Bankerat v Ciastoéne | v x x
Zonky v v v x| Ciasto¢ne
Benefi 4 v v x x
Zlty melén v v v v x
Zinc Euro v v v 4 x

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

VSetky spolocnosti si vyhradzuji pravo odmietnut Ziadost o p6Zicku v pripade, Ze
ziadatel nespiiia predpoklady pre bezproblémové splacanie. Napriklad v Zltom
meléne odmietaja asi 95 % Ziadosti avZinc Euro 98,5 % (Zaborsky, Kacalka,
2015). Benefi v sekcii Ovérovdni dluznikii uvadza, Ze schvalenych poziciek je menej
nez 3 %.

Dalsie sluzby pre zvy$enud ochranu investora zabezpecuje Zinc Euro a ZIty me-
16n. Zinc Euro vlastni garancny fond popisany v sekcii Garancny fond. SpoloCnost
do neho investovala 1 mil. eur a z kazdej splatky do neho plynie 1 %. V pripade
nesplacania p6Zicky investor nepride o istinu svojej investicie do vysky tisic eur.
Zlty melén zniZuje riziko moZnostou poistenia dlznika pre pripad nesplacania po-
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ZiCky a moznym zaistenim uveru dohodou o zrazkach zo mzdy. V sekcii Poistenie
spldcania popisuje, Ze spolupracuje s poistoviiou ERGO Poistoviia, a.s., ktora Ziada-
tel'om pontka tri baliky poistenia.

Ani jedna so spolocnosti nespolupracuje pri procese overovania s bankou
a banka neuzatvara zmluvy s dlZznikmi. AvSak Zonky a Benefi napriklad uvadzaju,
7e nepozic¢iavaji klientom, u ktorych by predpokladali riziko nesplatenia a Zlty
melén a Zinc Euro, Ze su rovnako prisny alebo prisnejsi nez banka. Zonky spolu-
pracuje sPPF Bankou, prevzala skéringovy model Home Creditu a tazi
z dlhoro¢nych skusenosti tejto spoloCnosti v oblasti spotrebitel'skych dverov (Ka-
lous, Simtinek, 2015). Tieto spolo¢nosti sa prezentuji na svojich strankach indivi-
dualnym pristupom pri schval'ovani averu.

Zonky a Benefi overuju prijmy, porovnavaju prijmy a vydaje a posudzuju pla-
tobnu moralku klienta na zaklade nim poskytnutych informacii a tiez v databazach,
ktorych su ¢lenmi resp. uzivatelmi (SOLUS, NRKI). Pouzivaja svoj vlastny ekono-
micky model a kazdy uver individualne schval'uju.

Zlty melén a Zinc Euro (podla informacii v ¢astiach Bezpecnost investici
a Investicie) overuju bonitu klienta a vykonavaju skoring kazdého Ziadatel'a aj ked’
sa neriadia zakonom o spotrebitelskom uvere. Preveruju prijmy azavazky
a pozadujui bankovy vypis za posledné 3 mesiace. ZIty melén uvadza, Ze niekedy
nahliada do Gverového registra. Obe spolocnosti uvadzaju, Ze iverovu schopnost
preveruju prisnejsSie alebo rovnako ako banka.

Informacie poskytnuté Ziadatelom sa v pripade spolo¢nosti Bankerat podla
sekcie Zddost o piij¢ku odvijaji od vys$ky a doby trvania Gveru. Zaujemca moZe zis-
kat pozicku bez overenia prijmu do 30 tisic K¢, bez doloZenia vypisu z NRKI do
150 tisic K¢ abez overenia prijmu avypisu zNRKI zaroven do 10 tisic KCc.
Z dovodu, Ze p6zicku mébze Clovek dostat aj bez overenia prijmu a iverovej historii,
bol bod b vyhodnoteny ako nesplneny.
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Tab. 5 Overovanie uverovej schopnosti ziadatel'a o uver platformami

Platforma Sposob overenia uverovej schopnosti

prijmy a uverova historia (NRKI, BRKI) v zavislosti od vysky
Bankerat | uveruy, iné registre (CEE, ISIR, Cribis), iné zdroje (elektronicka

stopa)
prijmy, iverova histéria (NRKI, SOLUS), iné registre (CEE, ISIR,
Zonky ARES, RZP, CUZK), iné zdroje (napr. pracovné referencie, socialne
siete)
Benefi prijmy, l'fveroyé histéria (NRKI, SOLUS), iné registre (CEE, ISIR,
ARES, RZP, CUZK)
71ty prijmy, iverova histéria v registroch (nie vzdy), preverenie dlhov
melon a nedoplatkov v registroch (nie st Specifikované)

Zinc Euro | prijmy, bliZsie informdacie nedostupné

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

6.4 Administracia pozicky v pripade upadku platformy

Riziko, Ze investor pride o svoje peniaze v pripade Upadku platformy, je podl'a EBA
nutné zabezpecit tym, Ze spolo¢nost vypracuje nahradny plan pre administraciu
pOZicky. Aj ked’ zmluvy z pravneho hl'adiska nezanikaju, je déleZzité aby ich niekto
administroval ¢i uZ z hl'adiska prevodu platieb alebo aj potencialneho vymahania
pohl'adavok.

Tab. 6 Zabezpecenie rizika upadku platformami

Nahradny plan pre
Platforma administraciu pozicky
Bankerat Informacia nie je dostupna
Zonky x
Benefi Informacia nie je dostupna
Zlty mel6n Ciasto¢ne dostupna informacia
Zinc Euro Ciasto¢ne dostupna informéacia

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

AVv

Riziko upadku platformy a problému zabezpecenia administracie p6zicky zmieno-
vali na svojich portaloch Zinc Euro, ZIty melén a Zonky.

Zonky upozoriuje investorov v Obchodnych podmienkach participdcie na spo-
trebitel'skych tveroch, Ze sa vystavuju hmotnému riziku. Uvadza, Ze moZu prist
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o Cast’ svojej investicie v pripade dobrovolného alebo nedobrovolného upadku
spoloc¢nosti, pretoZe participacia je nezaisteny zavazok.

Zlty meldn v Prospekte pouzivatela portdlu kolektivneho poZiciavania ZIty me-
[6n uvadza, Ze by spravu po6ziciek presunul na iny subjekt. Zinc Euro v sekcii Potre-
bujete poradit’ v ramci casto kladenych otazok uvadza, Ze v pripade upadku klien-
tom oznamia identifikacné tidaje nového administratora, ktory bude zmluvu spra-
vovat. V pripade oboch platforiem ale nie je mozné posudit ¢i maja v skutocnosti
vypracovany podrobny plan s konkrétnym subjektom, ktory by ich nahradil.

6.5 Registracia u dohliadajucej financ¢nej autority

Ak spoloCnost nema povolenie Kk ¢innosti od finan¢nej autority, méze to viest
k nedovere zo strany veritel'ov a dlZnikov. RieSenim je registracia u takej autority,
ktord by bola podmienena preukazanim déveryhodnosti, kompetentnosti, odbor-
nosti a urcitymi poziadavkami na ich kapitdl. Informéacia o registracii by mala byt
uvedena na webovej stranke.

Na Slovensku na ¢innost’ P2P spolo¢nosti NBS nedohliada. Preto tu existuje
spominané riziko nedéveryhodnosti u potencidlnych investorov a dlZznikov. AvSak
obe spolocnosti by regulaciu podla vyjadreni ich majitel'ov uvitali a tvrdia, Ze sa
snaZia spravat’ akoby boli regulované.

V monitorovacej faze boli vietky P2P spolo¢nosti v Cesku registrované u CNB
ako poskytovatelia platobnych sluzieb malého rozsahu, pricom jednou
z podmienok pre registraciu bola doveryhodnost fyzickej osoby vo vedeni spoloc-
nosti a vypracovany ekonomicky plan a ochranu penaznych prostriedkov. Avsak
tato registracia sa netykala poskytovania alebo sprostredkovania spotrebitel'skych
uverov.

Tab. 7 Registracia u financnej autority
Platforma . Registf'écia . Informacia o-regi,strécii
u finan¢nej autority na webovej stranke
Bankerat v v
Zonky v v
Benefi v 4
Zlty mel6n x -
Zinc Euro x -

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi.cz, nedatované

Keby &eské platformy v stvislosti so ZSU 2016 Ziadali o povolenie k poskytovaniu
alebo sprostredkovaniu spotrebitel'skych tiverov a CNB by im vyhovela, potvrdilo
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by to ich déveryhodnost nie len k poskytovaniu platobnych sluzieb ale aj poskyto-
vaniu resp. sprostredkovaniu tiverov a s tym sdvisiacu ochranu spotrebitel’a.

Ako uz bolo zmienené v prvej Casti prace, k 15. decembru platformy zatial' ne-
boli registrované. V ¢ase monitorovania nebola vySka ich pociato¢ného kapitalu
20 miliénov K¢.

6.6 Overenie ziadatel'a o uver

Riziko podvodu zo strany dlznika vyZaduje ochranu formou overenia identifikac-
nych udajov a adresy pred poskytnutim poZicky.

Tab. 8 Sposob zabezpecenie rizika podvodu dlznika jeho overenim
Overenie Inf L.
. VR nformacie
identifikacnych udajov ] i ]
Platforma Overenie adresy o uverovej
Doklady . .
. . Podpis schopnosti
totoznosti

Informacia | Informacia | Informacia ¢iastoCne
Bankerat ) , , x
nedostupna | nedostupna | dostupna

Informacia nie je

Zonk v v ’ v
y dostupna
Benefi v v v v
iy v v v v
melon
Informacia nie je
Zinc Euro v v ] v

dostupna

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Platforma Bankerat v sekcii Casté otdzky a odpovédi uvadzala, Ze overuje funkénost
kontaktnej adresy dlZnika. BliZSie informacie o kontrole zhody adresy
a pozadovanych dokladov totoZnosti nie su dostupné. Ako uz bolo popisané pri
overovani uverovej schopnosti, platforma do urcitej vySky uveru neoveruje prijmy
a uverovu schopnost v registroch.

Zonky podl'a informacii v ¢asti Casté dotazy, kdyZ chcete piijcovat vyZaduje ob-
Ciansky preukaz a druhy doklad totoZnosti s fotografiou. Zmluva je podpisanda pro-
strednictvom verifikacného SMS kédu. Informacia o overovani zhody adresy nie je
dostupna. Avsak doveryhodnost klienta astym suvisiace osobné udaje, teda aj
adresa, mézu byt dostupné registroch NRKI a SOLUS, do ktorych nahliadaju.
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Benefi podl'a Obchodnych podmienok vyzaduje obciansky preukaz a druhy do-
klad totoZnosti s fotografiou. Zmluva sa podpisuje na dial’ku pomocou verifika¢nej
SMS. Dalej pozaduje doklad, ktory potvrdzuje zhodu adresy bydliska (napr. vyté-
tovanie za elektrinu, vypis uctu z banky). Osobné tidaje a déveryhodnost klienta su
navySe podobne ako uZonky overované kontrolou Ziadatel'a v registroch NRKI
a SOLUS.

Zlty melén na zaklade VSeobecnych zmluvnych podmienok poZaduje rovnako
dva doklady totoZnosti a doklad potvrdzujuci bydlisko. VyZaduje tiradné overenie
podpisu alebo je zmluva podpisana osobne so zamestnancom spoloc¢nosti.

Zinc Euro na zdklade Podmienok pouZivania portdlu Zinc poZaduje taktieZ dva
doklady totoZnosti. DlZnik je povinny ramcovi zmluvu, ktora sluzi k registracii,
podpisat vlastnorucne a zaslat' ju posStou. BliZsie informacie o overovani adresy nie
su zverejnené.

Riziko podvodu sa spolo¢nosti podl'a dostupnych informacii snaZzia znizit' ove-
rovanim totoZnosti klientov. Niektoré uvadzaju aj postup overenia adresy. Aj ked’
ZonKky a Benefi neuvadzaju informacie o priamom overovani adresy, nahliadaji do
registrov, ktoré tieto informacie obsahuju.

6.7 Potencialne konflikty zaujmov

Nedostatocné poZiadavky na poskytovanie informacii platformou ohl'adne poten-
cidlnych konfliktov zaujmov stuvisia m6zu spdsobovat, Ze investor ich nedokaze
identifikovat. EBA odporuca, aby mali spolo€nosti opatrenia proti takym kon-
fliktom implementované a zaroveii tato informaciu uvadzali na svojich webovych
strankach.

Tab. 9 Zabezpecenie rizika potencialneho konfliktu zaujmov
Platforma lnforméd? 0 Opatl,'erlniach voci
konfliktom zaujmov
Bankerat x
Zonky %
Benefi x
Zlty mel6n v
Zinc Euro x

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonKky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Zlty melén ma vypracovany samostatny dokument s ndzvom Riadenie konfliktu
zdujmov, v ktorom podrobne popisuje ako aké konflikty zaujmov predstavuju rizi-
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ko. Popisuje vyvaZenost vztahov medzi ucastnikmi pozic¢iavania atiez riziko
a ochranu proti nemu v pripade poskytovania darov alebo odplaty. Ostatné plat-
formy neuvadzaju informacie o tomto riziku.

6.8 Informacie a transparentnost’

Nedostato¢né informdcie o pravach a povinnostiach icastnikov zmluvnych vzta-
hov su pricinou legalneho rizika a rizika nedostatocnej transparentnosti. Investori
a dlZnici si nemusia byt isti svojimi pravami a povinnostami.

Informacnu povinnost voci dlznikovi by mohlo zaistit dodrziavanie zakona,
v ktorych je implementovana smernica CCD. Na zaklade dostupnych informacii
bolo mozné posudit zmluvné informacie a informacie v reklame resp. na interne-
tovych strankach podl'a zakonov o spotrebitel'skych tveroch.

Spolocnosti sa snazia byt transparentné a zverejiuji obchodné podmienky,
sadzobniky a ceské spoloc¢nosti aj koncepty zmliv na svojich webovych strankach,
ktoré suvisia s procesom poZiCiavania. VSetky platformy maju na svojich strankach
tiez sekcie pre najcCastejSie kladené otazky dlznikov a investorov, kde objasnuju
cely proces poZic¢iavania.

Zmluvy a informacie v reklame u Zonky a Benefi sa riadili ZSU 2010, ¢o zna-
men3, Ze riziko zo strany spotrebitel’a bolo zaistené.

Tab. 10  Zabezpecenie rizika nejasnych informacii poskytnutych platformou

i Zmluvné Reprezentativny Informacie
Platforma | Zakon ] , . ,
informacie priklad o poplatkoch
Bankerat | NOZ Chyba RPSN v v
ZSU
Zonk 4 v v
oney 2010
ZSU
Benefi v v v
enefi 2010
. Nedostupné
71ty melon | 0Z edostupne x v
koncepty zmlav
Nedostupné Chyba RPSN, avsak
Zinc Euro | OZ koncepty zmlav | nie st uctované v
Ziadne poplatky

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonKky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Bankerat uvadzal v Smlouve o zdpiijcce vsetky informacie o pozicke a poplatkoch,
ktoré vyZzaduje zakon o spotrebitel'skych veroch. Chybala jedine vyska RPSN, po-
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mocou ktorej by mohol klient I'ahSie porovnat r6zne ponuky uverov. Na dvodnej
stranke portadlu bol uvedeny reprezentativny priklad so vSetkymi naleZitostami
podl'a zakona o spotrebitel'skom uvere.

Informécie a pravidla poZic¢iavania popisuje ZIty melén v ¢asti Najéastejsie kladené
otdzky a vo Vseobecnych zmluvnych podmienkach, Zinc Euro v Casti Potrebujete po-
radit? Poplatky, ktoré hradia dlznici a investori st na oboch portaloch zverejnené
v sekciach Poplatky. Zmluvné informacie platformy ZIty melén a Zinc Euro nie je
moZné posudit’ v kontexte so zdkonom o spotrebitel'skom uvere, pretoze koncepty
zmluv nie su uverejnené na ich webovej stranke. Reprezentativny priklad ponuka
na webovej stranke Zinc euro v Casti P6Zicky, ktory neobsahuje RPSN, to je ale ire-
levantné vzhl'adom k tomu, Ze Ziadatel za sprostredkovanie tiveru ni¢ neplati.

6.9 Predcasné vypovedanie zmluvy zo strany investora

Platforma by mala v snahe predist nejasnostiam uviest ¢i ma investor pravo vypo-
vedat zmluvu tykajicu sa investicie do tiveru pred dobou splatnosti Gveru. V snahe
zaistit' transparentnost by mali také informacie investorovi poskytnut. MoZnost
investora odpredat pohl'adavku zaist'uje aj jeho potencialne problémy s likviditou.

Tab.11  Zabezpecenie rizika neistoty investora o jeho pravach na vypovedanie zmluvy

Informacia o vypovedani MozZnost predat
Platforma . A4
zmluvy investorom pohl'adavku
Bankerat - -
Zonky v x
Benefi v v
Zlty mel6n 4 4
Zinc Euro v v

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Na zaklade informacii v dokumente VSeobecné obchodni podminky na portali Zonky
moze investor od rdmcovej zmluvy v suvislosti s participaciou na tvere odstupit.
Vypovedna lehota je 3 mesiace a investor tym straca pravo podiel'at’ sa na vyno-
soch z Giveru. V monitorovacej faze nebol spusteny ani sekundarny trh péziciek,
ktory spolo¢nost’ podla informacii v sekcii Casté dotazy, kdyZ chcete piijéovat pla-
nuje spustit v roku 2017.

Zlty melén vo Vseobecnych zmluvnych podmienkach uvadza, Ze investor nemd-
Ze odstupit od rdmcovej zmluvy alebo ju vypovedat, jedine Ze ho tak opraviuju
vSeobecné pravne predpisy. Investor, v mene ktorého jedna spoloc¢nost iService,
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a.s., moze odstupit od zmluvy o p6zicke uzatvorenej s dlZznikom v pripade poruseni
zavazkov dlznikom blizsie vymedzenych v tychto podmienkach. Zlty melén av$ak
umoziuje investorom predavat svoje pohladavky na sekundarnom trhu péziciek
na portali.

Po uzatvoreni ramcovej zmluvy investora s Benefi, m6ze podla Obchodnych
podmienok odstipit a ma sa za to, Ze svoju investiciu v aukcii vzal spat a do 14 dni
od dorucenia oznamenia mu prevedie prostriedky na bankovy tcet. Investori maja
moznost predat pohl'adavku.

V Podmienkach pouZivania portdlu Zinc je uvedené, Ze zmluvu zo strany inves-
tora je mozné vypovedat v pripade splnenia vSetkych povinnosti a zavazkov. AvSak
platforma moéZe na poziadanie najst iného investora a pohladavku predat, ¢im
moZe byt zmluva predcasne ukoncena.

Smlouva o zdpiijcce uzatvorend medzi dlznikom ainvestorom prostrednic-
tvom portalu Bankerat nijak nevymedzuje prava investora vypovedat zmluvu.

6.10 Postup rieSenia staznosti

Riziko, Ze by ucastnici zmluvnych stran celili neprimeranému sp6sobu rieSenia
staznosti, moZe byt zniZené zavedenim a zverejnenim postupu pre rieSenie staz-
nosti. V tabul'ke je porovnané ¢i maju platformy zverejnené a samostatne vypraco-
vané takéto postupy.

Tab.12  Informadcie o rieSeni sporov na portaloch platforiem

Platforma | Dokument/postup rieSenia staznosti
Bankerat x
Zonky v
Benefi x
Zlty melén v
Zinc Euro v

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Aj ked' kontakt pre uzivatel'ov je zverejneny na vSetkych strankach, samostatne
vypracovany postup rieSenia staznosti mali vypracované platformy Zonky, Zlty
melén a Zinc Euro vo forme reklamacného poriadku.

Zonky ma vypracovany reklamacny poriadok ako samostatny dokument (Re-
klamacny rad), v ktorom uvadza kedy a ako je moZné podat reklamaciu a tieZ uva-
dza informaciu, Ze je to zdarma. TaktieZ je popisana doba vybavovania staZnosti.
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Uvadza aj pripady, kedy staznost nemusi byt prijata a v pripade nespokojnosti je
popisana moznost obratit' sa na finan¢ného arbitra, COI alebo sud.

Zlty melén ma taktieZ osobitne vypracované dokumenty pre vybavovanie
staznosti (Reklamacny poriadok spolocnosti iService, a.s. a Reklamacny poriadok
spolocnosti iSale, v. 0. s.) pre dlZznika a investora, v ktorych popisuje, kedy ma spo-
trebitel’ pravo podat’ reklamdaciu. Uvadza aj dobu pre rozhodnutie o sposobe riese-
nia staznosti a dobu samotného rieSenia reklamacie. V samostatnom dokumente
Alternativne riesenie sporov uvadza, Ze ak nebude staznost spotrebitela vybavena
prostrednictvom reklamacie, ma moznost obratit sa na subjekty v zozname Minis-
terstva hospodarstva SR alebo na platformu Eur6pskej tinie prostrednictvom od-
kazu uvedeného v dokumente.

Zinc Euro ma tiez vypracovany Reklamacny poriadok, v ktorom Specifikuje
sposob prijimania reklamacii, lehotu pre vybavenie staznosti a naklady s tym spo-
jené.

6.11 Povolenie poskytovat platobné sluzby

EBA v kontexte rizika neprevedenia penaznych prostriedkov od investorov
k dlznikom odporuca nasledovné opatrenia:
a. penazné prostriedky uzivatelov musia byt evidované oddelene od penaz-
nych prostriedkov spolo¢nosti alebo
b. registracia spolo¢nosti u finan¢nej autority v suvislosti s poskytovanim pla-
tobnych sluzieb.

Tab. 13  Zabezpecenie rizika neprevedenia peniaznych prostriedkov platformami

Platforma a b
Bankerat v 4
Zonky v v
Benefi v 4
Z1ty melén x x
Zinc Euro x x

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

V suvislosti s registraciou u finan¢nej autority uz bolo zmienené, Ze ceské spo-
lo¢nosti toto opatrenie spifiaju. Potencialne riziko je relevantné v pripade sloven-
skych platforiem z dovodu nedostatocne;j legislativnej upravy, ktora nevymedzuje
podobné opravnenie ako v CR.
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Na Slovensku spoloCnosti nie su registrované uNBS v suvislosti
s poskytovanim platobnych sluzieb. ZIty melén v stvislosti s tymto rizikom uvadza,
Ze penazné prostriedky uzivatel'ov su uloZené na samostatnom ucte v banke. AvSak
v pripade oboch slovenskych spolocnosti su tieto prostriedky uctované ako pohla-
davky voci klientom, ¢o exekutora pri upadku spolo¢nosti nemusi zaujimat.

6.12 Odkopirovanie napadu Ziadatel'a o uver

Riziko odkopirovania alebo ukradnutia podnikatel'ského ndpadu sa vacSinou tyka
P2P p6ziciek poskytovanych firmam. V oblasti osobnych pézZiciek, ktoré sprostred-
kovavaju vybrané P2P spoloCnosti je toto riziko minimalne, avSak v niektorych
pripadoch je poZzicka poskytovana ¢loveku pre podnikanie.

Tab. 14  Zabezpecenie rizika odkopirovania napadu Ziadatel'a

Upozornenie na riziko
Platforma , ..
odkopirovania napadu
Bankerat x
Zonky x
Benefi x
Zlty melén x
Zinc Euro -

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

V pripade portalu Bankerat existuje kategdria ,podnikanie” ako jeden z ucelov p6-
ZiCky. Do aukcie mo6Ze Ziadatel v sekcii ,ostatné informacie” popisat bliZsie infor-
macie o jeho Ziadosti. Bankerat na svojom portali neupozoriiuje Ziadatel'ov na rizi-
ko odkopirovania myslienky.

Na portali Zonky ma Ziadatel’ moZnost vybrat si kategériu s ndzvom ,vlastny
projekt”. BlizSie informacie mdze Ziadatel uviest ku kaZzdej p6zicke, pricom Zonky
kladie doraz na osobny pribeh Ziadatela, a preto je tymto informaciam prenechany
vacsi priestor. Na riziko odkopirovania myslienky pre podnikanie portal neupo-
zorniuje. Na druhej strane, podiel dverov s tymto celom je nizky (vid' Obr. 5)
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@ Vastni projekt
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Obr. 5 Rozdelenie po6ziciek na portali Zonky podl'a ucelu
Zdroj: Zonky s.r.o., ©2016

Na portali Benefi existuje kategoria ucelu p6ézi¢ky s ndzvom ,podnikanie”. V aukcii
Ziadatel' nerozpisuje detailnejSie informacie o ucele, avSak investori maji narok
klast dotazy na Ziadatel'a, ktoré st spolu s odpoved’'ami nasledne verejné pre vset-
kych uZivatel'ov. Benefi na zmienené riziko neupozornuje, avSak podiel tychto po6-
Zic¢iek je opat minimalny (vid' 550br. 6).

Lidé si nejéastéji pujcuji na Refinancovani / Konsolidace

14 %
10% 12 % 10 % 1%
% I %

Refinancovani / Auto Bydleni Dovolena Memovitost Podnikani Rekonstrukce Vybaveni Edravi Ostatni
Konsolidace domacnosti

Obr. 6 Rozdelenie poziciek na portali Benefi podl'a ucelu.
Zdroj: benefi.cz, nedatované

V dokumente Prospekt pouzivatela portdlu kolektivneho poZiciavania ZIty melén sa
k tomuto riziku vyjadrujd, Ze v sektore osobnych péziciek toto riziko neexistuje.
Portal nema Specidlnu kategoriu poZiciek pre podnikanie, existuje len ucel ,pdZicka
na cokolvek*“. V aukcii pdZic¢iek portalu Zlty melén nie je okrem nazvu uéelu pdzic-
ky zverejnend blizSia informdcia o vyuziti, avsak podobne ako u Benefi su zverej-
nené otazky investorov aodpovede Ziadatelov, ktoré by mohli informacie
o pripadnom ndpade Ziadatel'a obsahovat.
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V pripade Zinc Euro by zmienenie informdcie o tomto riziku taktiezZ nebolo re-
levantné, pretoze aukcia a informdcie o Ziadatel'och a p6zi¢kach nie st verejne pri-
stupné.

6.13 Pravidla nacasovania prevodu finan¢nych prostriedkov

V pripade, Ze platformy nemaju zavedené mechanizmy a pravidla tykajice sa naca-
sovania prevadzania peniaZznych prostriedkov, hrozia ucastnikom problémy s likvi-
ditou. Deje sa v pripade omesSkania splatok alebo neprevedenia slibenych pro-
striedkov zo strany investora. RieSenim by bolo jasne stanovit' postupy pre prevod
penaznych prostriedkov v pripade investovania, splacania a tiez zaviest mecha-
nizmus pri omeskani splatok.

Tab. 15 Zabezpecenie rizika nedostato¢nych pravidiel pre ¢asové prevadzanie pefiaznych pro-
striedkov

Splatkovy Pravidla pri
Platforma Prevod investicie P vy meskani
kalendar ,
splatok
Bankerat | 7 dni od podpisu zmluvy v v v
Nie je stanovena presna
Zonky ) . p _ x v v
doba od ukoncenia aukcie
Benefi 1 deri po ukonceni aukcie | v/ v v
. Informacia
Zlty melén | Informdacia nedostupna - , v
nedostupna
o Ciastotne
: .- , Informacia )
Zinc Euro | Informacia nedostupna - , dostupna
nedostupna . L
informacia

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Platformy Zonky, Benefi, Zinc Euro a ZIty mel6n blokujti peniaze investorov na ich
Ucte pocas trvania aukcie poZzicky a po uspeSnom zafinancovani su prostriedky
prevedené na ucet dlznika. Tym zniZuju riziko oneskoreného prevedenia investicie
na jeho ucet ateda problémom s likviditou. Registrovani uZivatelia maju pristup
k splatkovému kalendaru na svojich uctoch, ktory im poskytuje prehl'ad o splacani
a investovani.

Benefi vo VSeobecnych obchodnych podmienkach uvadza, Ze prostriedky su na
ucet dlznika prevedené do jedného dna od ukoncenia aukcie. UZonky chyba
v zmluve o hotovostnom tvere, v iverovych podmienkach a na stranke informacia,
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v akej konkrétnej dobe po ukonceni aukcii alebo uzatvorenia zmluvy st peniaze
prevedené dlznikovi. Na portaloch Zinc Euro a ZIty melén nie st dostupné presné
informacie o nacasovani prevedenia investicie na strankach a koncepty konkrét-
nych zmlav nie st dostupné.

Riziko, Ze by sa dlZnik dostal do problémov s likviditou je vysSie u modelu, kde
platforma nezhromazd'uje a nezablokuje penazné prostriedky investorov. Pri poZi-
Ciavani cez Bankerat musi veritel' podl'a podmienok v Smlouva o zdpiijcce zaslat
prislibené penazné prostriedky do 7 dni od podpisu zmluvy na ucet platformy.
Zmluva uvadza priestor pre uvedenie splatnosti prvej a d'alsich splatok. Spoloc-
nost ma tiez vypracovany postup pri omeSkani splatok. Po 30 dnioch vyziev
k dhrade splatky sa stava uver splatny.

Zonky a Benefi mali nastavené pravidla v stilade so ZSU 2010 stanovené pra-
vidla pre splacanie po6Zicky a tieZ postup pri omeskani so splatkami. Konkrétne
podmienky sd uvedené v konceptoch zmliv uzatvorenych medzi platformami
a dlZnikmi. Presné nacasovanie splatok prostrednictvom slovenskych platforiem je
spristupnené az registrovanym uzivatel'om, avSak tieto postupy zavedené maju.

Zlty melén ma nastavené podl'a idajov v ¢asti Bezpecnost' investicii pravidla
v pripade omeskanych splatok a boli popisané vo vSeobecnych zmluvnych pod-
mienkach. Po dvoch diioch meskania so splatkou zacina tzv. soft collection, ktoré
zahfna telefonické upozornenie, SMS, e-mail alebo pisomnud vyzvu. Po 15 diioch
meskania sa stdva uver splatnym a zacina vymahanie pohl'adavky.

Zinc Euro zmluvy nezverejiiuje zmluvné podmienky tykajlice sa splacania
uveru. Informacie o tom boli uvedené v ¢asti NajcCastejSie kladené otazky. Platfor-
ma podl'a odpovedi na ¢asté otazky v Casti Potrebujete poradit? zacina upozormno-
vat' dlZnika po 7 diioch meskania so splatkou. AvSak nie je uvedena presna doba,
kedy sa aver stane splatnym a pohl'adavka sa za¢ne vymahat exekucne.

6.14 IT zabezpecenie, technické problémy platformy
a zabezpecenie proti utoku hackerov

Operacné riziko, v ramci ktorého moZe mat platforma technické problémy alebo
riziko utoku hackerov, spolo¢ne zapricifiuje zIa IT organizacia, systémy a procesy.



58 Kompardacia opatreni proti rizikam vybranych ceskych a slovenskych P2P platforiem

Tab.16  Zabezpecenie rizika zlého informac¢ného systému, technickych problémov platformy
alebo utoku proti hackerom

Informacie o
bezpecnosti platformy
Bankerat Informacia nedostupna

Platforma

Zonky v
Benefi v
Z1ty melén 4

Zinc Euro | Informacia nedostupna

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.o, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Informacie o zabezpeceni systému a webovych stranok platformy uvadzaja na svo-
jich strankach Zonky, ZIty melén a Benefi. Zonky sekcii Casté dotazy, kdyz si chcete
pujcit uvadza, Ze systém vytvarajd a vylepSuju odbornici skdseni so zabezpecova-
nim velkych bankovych systémov. ZIty melén v sekcii Bezpecnost' a stikromie uva-
dza, Ze ich systém a stranka je zabezpecena vysokymi IT Standardami. Popisuje
zabezpecenie transakcii, dat, prihlasovacich Udajov a spojenia prostrednictvom
antivirusovych systémov a technoldgie SSL26. Benefi uvadza informaciu v sekcii
Pro¢ ndm miiZete veérit o SSL zabezpeceni. Tuto ochranu pouzivaju aj ostatné plat-
formy, aj ked’ to vyslovene neopisuju.

MoZnost posudit zabezpecenie tohto rizika je vSeobecne vzhl'adom
na nedostupnost informacii obmedzena.

6.15 Suhrn opatreni proti rizikam

V predchadzajucich kapitolach bolo porovnané zabezpecenie trinastich zdrojov
rizik, ktoré EBA identifikovala. V kazdom z nich bolo navrhnuté jedno alebo viac
opatreni, ktoré by mali P2P platformy dodrziavat tak, aby predchadzali rizikam.
Niektoré boli zniZené aplikdciou zdkonov a niektoré zodpovednostou samotnych
platforiem.

Celkovo bolo porovnanych 28 opatreni, priCom niektoré nebolo mozné posu-
dit’ kvoli nedostupnosti informacii. V niektorych pripadoch nebolo riziko relevant-
né vzhl'adom k nastavenému modelu platformy.

26 Protokol SSL alebo ,https“ ja pouziva pri obchodovani so zdkaznikmi na ochranu ich osobnych
udajov a finan¢nych informécii. Tento protokol znizuje riziko zachytenia a zneuzitia informacii
tretou stranou. (Managementmania.com, ©2011-2016)
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Vsetky platformy st povinné dodrziavat ochranu osobnych udajov a tiez
ochranu proti nelegalnej ¢innosti, preto boli z komparacie vypustené. Riziko pod-
vodu zdoraziiuje viceguvernér CNB, Mojmir Hampl, ktory sa domnieva, Ze prave
kvoli tomuto riziku sa bude sprisniovat regulacia aj d'alSich finan¢nych inovacii.

Opatrenia platforiem proti rizikam

Platformy investorom poskytuju informdcie o Ziadatel'och, o procese poZi¢iavania
a tieZ orizikach tohto druhu pozic¢iavania. Vac¢sina platforiem vykonava analyzu
rizikovosti atiez prezentuju vysledky tejto analyzy napriklad formou ratingu.
Okrem portalu Bankerat, su investicie do jednej p6Zicky limitované a je zdérazno-
vana potreba diverzifikacie rizika rozloZenim finanénych prostriedkov do viace-
rych péziciek. Tymito opatreniami sa snazia znizit' kreditné riziko pre investora.

Platformy dbaju na overovanie Ziadatelov aich tuverovid schopnost. To
v pripade Ceskych spoloCnosti potvrdzuje aj overovanie v registroch, kde sa nacha-
dzaja informacie o uverovej histérii klientov. Slovenské spolo¢nosti uvadzaju, Ze
overuju bonitu klientov rovnako alebo prisnejsie ako banky, no konkrétnejsie po-
stupy a informdcie nie si dostupné. Vyssiu ochranu zabezpecuje investorovi Zinc
Euro vpodobe garanéného fondu aZlty melén moZnostou poistenia dlznikov
a zaistenim splatok zrazkami zo mzdy.

Ceské platformy su registrované u CNB, ¢o potvrdzuje ich doveryhodnost
a tieZ bezpecnost prevadzania penaznych prostriedkov a zniZuje riziko podvodu.
Platformy sa snazia byt transparentné a zverejiiuja zmluvné podmienky, poplatky
a niektoré i samotné zmluvy na svojich portaloch.

Informacie o vypovedani zmluvy zo strany investora, ak je to relevantné, plat-
formy uvadzaji. Samotné odstipenie umoziuju tri platformy, pricom Zonky uva-
dza, Ze podobnd mozZnost pripravuje. Tym sa znizuje likvidné riziko pre investora.

Tri z piatich platforiem maju vypracovany samostatny reklamacny poriadok,
v ktorom popisuju priebeh reklamécie, poplatky a tieZ dobu pre vybavovanie staz-
nosti zo strany uZzivatel'ov.

Spolo¢nosti maju zavedené pravidla pre prevadzanie petiaznych prostriedkov,
aj ked’ nie vSetky informacie st dostupné. Splatkové kalendare su pristupné regis-
trovanym uzivatelom. Maju vymedzené pravidla pre prevod investicie zZiadatel'ovi
a postupy pre omeskané splatky.

Zabezpecenie ich informac¢nych systémov a iné technické zaleZitosti tykajuce
sa operacného rizika, nie je v ramci tejto prace celkom mozZné posudit. Informaciu
o bezpe¢nosti uvadza v skratke Zonky a Benefi a rozsiahlejsie portal ZIty melén.

V tabul’ke (Tab. 17) st stru¢ne vymenované zvySné opatrenia, ktoré platformy
nespliiaji alebo splfiaju ¢iasto¢ne, a ktoré bolo mozné posudit’ na zaklade dostup-
nych informacii.
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Tab.17  Potencidlne rizika P2P pozi¢iavania na ceskom a slovenskom trhu vyplyvajtice
z nesplnenych opatreni

Riziko Platforma Neexistujuce alebo CiastoCné opatrenia

analyza rizikovosti investicie a ukazovatel ako
vysledok tejto analyzy; kategérie investorov; limit
investicie do jednej p6Zicky; informacie od
Ziadatel'a pre posudenie jeho Uverovej schopnosti;
overenie uverovej schopnosti; spolupraca

s bankou

Bankerat

kategdrie investorov; d'alSie sluzby pre zvySenie
Zonky ochrany prostriedkov investora; nahradny plan
pre administraciu pozic¢ky

kategdrie investorov; spolupraca s bankou; d’alSie
Benefi sluzby pre zvysenie ochrany prostriedkov

Kreditné riziko

investora

kategorie investorov; spolupraca s bankou; d'alSie
Zlty melén sluzby pre zvySenie ochrany prostriedkov
investora; povolenie poskytovat platobné sluzby

kategdrie investorov; spolupraca s bankou;

Zinc Euro . , £ iy
povolenie poskytovat platobné sluzby
s 2 |5
& o | Zlty melon, e :
] > , registracia u financnej autority
= S | Zinc euro
)
=9
informacie o riadeni potencialnych konfliktoch
- Bankerat .
o zaujmov, RPSN
\>’ -
s 2 : [ : . . .
S o« 4 informacie o riadeni potencialnych konfliktoch
S = gl Zonky .
R zaujmov
%S §
e E g : P . p — .
g = g Benefi informacie o riadeni potencidlnych konfliktoch
o nefi -
== 2 zaujmov
=B
= g Reprezentativny priklad podl'a zdkona
N s . DL ]
& Z1ty melén o spotrebitel'skych uveroch, reprezentativny

priklad
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. informacie o riadeni potencialnych konfliktoch
Zinc Euro Lo
zaujmov
informacia o riziku odkopirovania napadu, postup
Bankerat e i
g rieSenia staznosti
- . 7’ . - . 7z . 7
E Zonky informacia o riziku odkopirovania napadu
o Benefi informacia o riziku odkopirovania napadu, postup
enefi oy .
ﬁ) rieSenia staznosti
2 Zlty melon informacia o riziku odkopirovania napadu
Zinc Euro informdcia o riziku odkopirovania napadu
odstipenie od zmluvy pred splatnostou uveru
., | Bankerat .
e £ zo strany investora
- - <~ . ™
i~ E doba prevedenia penaZnych prostriedkov na ucet
-y
= ﬁ ZonKky dlZznika, odstdpenie od zmluvy pred splatnostou
uveru zo strany investora

Zdroj: Bankerat, ©2016, zonky, s.r.0, ©2016, benefi, nedatované, iService, a.s., ©2012, zinceuro.sk,
nedatované

Kreditné riziko

Toto riziko je v P2P pozZic¢iavani vel'mi dolezité, pretoZe riziko nesplatenia p6zicky,
na rozdiel od tradi¢ného modelu bank, nesie investor.

Okrem portalov Zinc Euro ZIty melén spolo¢nosti neposkytovali nad$tandard-
né sluzby pre ochranu investora v podobe garan¢ného fondu alebo poistenia. Plat-
formy neobmedzuju investovanie do pé6ziciek vymedzenim kategérii investorov,
¢im hrozi riziko, Ze by do po6Ziciek investoval ¢lovek s nedostato¢nymi skusenos-
tami a znalostami.

Platformy sice nespolupracuju s bankou, ale prezentuju sa individualnejSim
pristupom. Zonky napriklad prevzala skéringovy systém od Home Creditu. Sloven-
ské spoloc¢nosti tvrdia, Ze postupuji rovnako alebo prisnejSie ako banky. Platformy
tieZ uvadzaju, Ze nepoZziciavaju klientom, u ktorych by predpokladali nesplatenie.
Navyse, ak Ceské spolocnosti ziskaju licenciu od CNB v suvislostou so ZSU 2016,
zarucuje to mimo iné ich odbornost v oblasti spotrebitel'skych tiverov.

Tri z piatich platforiem upozornuju na riziko dpadku platformy. Zonky upo-
zorniovala na mozné riziko straty investorov pri upadku a slovenské spoloc¢nosti
uvadzali, Ze by administraciu p6ziciek previedli na iny subjekt. Na zaklade spris-
tupnenych informacii nebolo mozné posudit ¢i maju skutoCne vypracovany na-
hradny plan.

Slovenské spolo¢nosti nedrzia licenciu od NBS pre poskytovanie platobnych
sluZieb a okrem rizika neprevedenia penazi hrozi, Ze pri upadku platformy by kon-
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kurzny spravca nebral ohl'ad na pohl'adavky voci klientom. Na Slovensku neexistu-
je licencovanie poskytovatel'ov platobnych sluZieb malého rozsahu ako v CR. Rizi-
ko je vysledkom nedostatoc¢nej legislativnej upravy.

Vyssi pocet nesplnenych opatreni bol v pripade portalu Bankerat. Do vysSky
10 tisic K¢ neoveroval na rozdiel od statnych ceskych platforiem ani prijmy ani
histériu v registroch. Vzhl'adom na to, Ze investicia do jednej p6Zicky nie je obme-
dzen3, riziko z nedostatku diverzifikacie je pre investora vyssie.

Riziko podvodu

Neddoveryhodnost potencidlnych ucastnikov poZi¢iavania hrozi v pripade sloven-
skych platforiem, pretoZe nie su registrované u finan¢nej autority. To ale nie je ich
zodpovednost, problémom je nedostatocna legislativa, ktora neupravuje poZicia-
vanie medzi fyzickymi osobami. Podla ich vyjadreni sa spravaju akoby boli regulo-
vané a snazia sa byt transparentni. Regulovanymi subjektmi by sa mohli stat, keby
sprostredkovavali aj ivery od podnikatel'ov, avSak vtedy by museli drzat kapital
vo vyske 500 tisic eur.

NedostatocCna transparentnost a zavadzajice informacie

Okrem platformy ZIty melén, Ziadna zo spolo¢nosti neuvadzala informaécie
o implementdcii pravidiel a postupov v pripade potencidlnych konfliktov zaujmov.
Zlty melén neuvadza reprezentativny priklad ako by to nariadoval zakon
o spotrebitel'skych tveroch a Bankerat sa vyhybaL regulacii ZSU 2010, pricom
zmluvy neobsahovali informaciu o RPSN.

Legalne rizika

Platformy sice sprostredkovavaji osobné po6zicky a nie poézicky pre firmy, avSak
niekedy poskytuju resp. sprostredkovavaju uver I'ud'om pre podnikanie, ale Ziadna
z platforiem na toto riziko neupozoriiuje. Toto riziko je ale vzhladom k objemu

vvvvv

Likvidné riziko

Riziko problému s likviditou hrozi vtedy, ked' neexistuju postupy pre prevadzanie
penaznych prostriedkov. V pripade Zonky nie je jedine celkom jasné v akej kon-
krétnej dobe su prevadzané peniaze od investorov k dlznikovi. TaktieZ v case mo-
nitorovanie neposkytovala moZnost predat pohl'adavky investorov na sekundar-
nom trhu, avSak na zaklade informdcii na portali, také opatrenie chysta. V pripade
portalu Bankerat nemoze investor predat pohl'adavku inym investorom na sekun-
darnom trhu vedenym platformou.
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7 Zaver

V bakalarskej praci je predstavené P2P pozic¢iavanie ako novy spOsob pozZi¢iavania
finan¢nych prostriedkov na ¢eskom a slovenskom finan¢nom trhu, ktory je pova-
Zovany za sucast’ tienového. Porovnany bol pristup a opatrenia vybranych ceskych
a slovenskych P2P platforiem proti rizikam.

Prvym a v crowdfundingu asi najdoleZitejSim potencialnym rizikom je kredit-
né riziko, pretoZe na rozdiel od tradi¢cného modelu bank, ho nesie investor. Za-
kladnou ochranou je overovanie Ziadatel'a, jeho uverovej schopnosti kazdého Zia-
datel’a, a teda aj jeho prijmov a Gverovi histériu. Dalej je vhodné pre spravne roz-
hodnutie investora vykonavat rizikovu analyzu poziciek a poskytovat investorovi
vysledny ukazovatel analyzy, ktory by mu pomohol lepSie sa rozhodovat. Vel'mi
dolezitym prvkom ochrany je diverzifikacia rizika rozloZenim finan¢nych pro-
striedkov do menSich Ciastok.

Tieto zakladné ochranné mechanizmy nespliala v niektorych pripadoch len
jedna platforma, ktora nevstupuje do zmluvného vztahu medzi investorom a dlz-
nikom. Neoverovala prijmy a iverovu histériu v registroch a tym padom aj bonitu
do urcitej vysky uveru, nevykonavala rizikovu analyzu pdézicky, ktorej vysledkom
by bol nejaky ukazovatel, napriklad rating, a tieZ nelimitovala investiciu do jednej
pOZiCKy.

EBA tieZ navrhuje vytvorit kategorie investorov podl'a ich znalosti a obmedzit
investicie na zdklade tychto kategoérii. Tym by sa zniZilo kreditné riziko pre inves-
tora. Takéto opatrenie spolo¢nosti nemaju implementované. Do niektorych po-
ziCiek moZu investovat aj pravnické osoby, avSak spoloCnosti investo-
rom nevymedzuju rozdielne pravomoci. K tomuto riziku je vhodné dodat, Ze tren-
dom vo svete je prave inStitucionalizacia P2P poZiCiavania, td avSak narusa prave
jednu z vyhod tejto finan¢nej inovacie. Tou je prave zodpovednejSie spravanie sa
ucastnikov a tieZ vzdelavanie l'udi pri investovani.

Pre zvySenu ochranu investora sd na mieste nadStandardné sluzby ako napri-
klad garancny fond alebo poistenie dlZnikov, pretoZe riziko nesplatenia nesu inves-
tori. Takéto sluzby poskytovali len slovenské platformy. Ako bolo zmienené, plat-
formy v Cesku ana Slovensku e$te neprekonali ekonomickt krizu, preto nie je
otazne ako by ich dlZnici pri splacani. Preto u ostatnych platforiem stale existuje
potencidlne riziko, Ze investor o svoje prostriedky pride aj napriek snahe predcha-
dzat riziku inymi sp6sobmi.

Spoloc¢nosti nespolupracujd s bankami pri overovani dverovej schopnosti, ¢o
moZe byt podla EBA d'alSim zdrojom kreditného rizika, aj ked’ napriklad jedna ce-
ska spolocnost’ prevzala skéringovy systém a iné skusenosti od nebankovej spo-
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lo¢nosti, ktora za tou stoji. V pripade ¢eskych platforiem by registracia u Ceskej
narodnej banky ako nebankovych poskytovatel'ov Uverov oficidlne potvrdila od-
bornost platforiem a zvySovala by ochranu spotrebitel’a.

Pre pripad dpadku platformy by mali mat' vypracovany nahradny plan admi-
ajedna uviedla, Ze taky plan zatial nemala vypracovany. V pripade tupadku plat-
formy je tieZ doélezita evidencia pohl'adavok voci klientom oddelene od majetku
spolocnosti. Takéto riziko hrozi v pripade slovenskych platforiem, kedy konkurzny
spravca nemusi brat ohl'ad na to, Ze pohl'adavky patria investorom. To je ale vysle-
dok nedostatocnej legislativy, pretoZe neexistuje podobné licencovanie poskytova-
tel'ov platobnych sluZieb malého rozsahu ako v Ceskej republike.

Riziko podvodu by podla EBA vykazovali slovenské spoloCnosti, pretoZe nie
su registrované u finan¢nej dohliadajticej autority. Je to opat problém legislativy,
ktora neupravuje pozifiavanie medzi fyzickymi osobami a neumoziiuje im regis-
traciu aj bez vysokého pociatocného kapitalu. Avsak majitelia tychto spolo¢nosti
tvrdia, Ze sa spravaju transparentne a regulaciu P2P poZi¢iavania by sami uvitali.

Legalne riziko hrozi v u spoloc¢nosti, ktoré sprostredkovavaju uver I'udom aj
pre ich vlastné podnikanie, priCom Ziadatel' o sebe zverejiuje informacie verejne,
je avSak nizke. Preto aby si boli uZivatelia isti postupom rieSenia staznosti, je
vhodné zverejnit ho na portali. Takyto samostatne vypracovany postup mali len tri
platformy.

Likvidné riziko pre investora hrozi v pripade nemoZnosti odpredat pohl'adav-
ky na sekundarnom trhu. Tri z piatich platforiem sekundarny trh maju a Stvrta
platforma tvrdi, Ze ho chysta spustit v roku 2017. MoZnost posudit operacné rizi-
ko je obmedzena.

Aj ked $pecificka regulacia P2P pozi¢iavania v Ceskej a Slovenskej republike
neexistuje, platformy spifiaji na zaklade dostupnych informécii va¢sinu ochran-
nych opatreni a poskytuju sluzby pre veritel'ov a dlZnikov aj nad ramec vSeobecne
platnych pravnych predpisov. Aj napriek tomu existuju niektoré potencialne rizika,
ktoré zostavaju nezaistené uplne alebo c¢iastocne.
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10 Zoznam pouzitych skratiek

BRKI Bankovy register klientskych informacii
CEE Centralna evidencia exekucif

CNB Ceska narodna banka

col Ceska obchodn4 in$pekcia

CR Ceska republika

EBA European Banking Authority (Eurépsky organ pre bankovnictvo)
EU Eurépska tinia

FO Fyzicka osoba

ISIR Insolvenény register

MF Ministerstvo financii

NOZ Novy obcansky zakonik

NBS Narodna banka Slovenska

NRKI Nebankovy register klientskych informacii
OopP Obciansky preukaz

OR Obchodny register

0Z Obciansky zakonnik

P2pP Peer-to-peer

PO Pravnicka osoba

RPSN Rocna percentualna sadzba nakladov
RZP Register Zivnostenského podnikania

SR Slovenska republika

ZPS Zakon o platobnom styku

ZSU 2010 Zakon o spotrebitel'skych uveroch (zdkon ¢. 145/2010 Sb.)
ZSU 2016 Zakon o spotrebitel'skych tveroch (zakon ¢. 257/2016 Sb.)



