24.4.2023

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Cenne papiry v blockchainu jsou tu: Co
prineslo narizeni DLT Pilot?

Dne 23. brezna 2023 vstoupilo v u¢innost narizeni EU ¢. 2022/858, o pilotnim rezimu pro trzni
infrastruktury zaloZené na technologii sdileného registru - zkracené nazyvané ,DLT Pilot“. Co
nafizeni pfinasi, kdo z néj muiZe téZit a jak ho interpretovat v Cesku?

Co je DLT Pilot?

Narizeni o pilotnim rezimu je vedle MiCA dalSim pravnim predpisem v oblasti krypta a blockchainu.
Zatimco MiCA je nastroje regulativnim a restriktivnim, DLT Pilot si klade za cil propojit svét
Ltradic¢nich financi“ a vyhody blockchainové evidence.

Hlavnim cilem narizeni je vyzkousSet, zda mohou v EU fungovat trhy s investi¢nimi nastroji dle MiFID
I1., pokud tyto investi¢ni nastroje budou evidovany v DLT (zkratka z angl. distributed ledger
technology).

Dale je zapotrebi v praxi zjistit, jestli je mozné zménit dosavadni koncept trhu a vyporadani:

« zda vedle centralniho depozitare mohou existovat i dalsi depozitari;

e 7Ze vyporadani nemusi trvat nékolik dni - zda trading a settlement mohou Casové splynout a
mohou byt proto provedeny u jedné entity; ¢i

 7Ze obchodovani na burze nemusi probihat jen pres prostredniky (ic¢astniky trhu) - zda by sami
investori méli a mohli mit moznost provadét nakupy a prodeje.

Jelikoz v EU panuje opatrnost ve vztahu ke kryptu, narizeni ma pouze formu pilotniho rezimu. Jedna
se tedy o zkuSebni provoz na priblizné 6 let, v ramci kterého se nejen zkousi fungovani blockchainu
v regulovaném svété, ale také hledaji cesty budouci regulace.

Kdo a jak muze poskytovat sluzby podle DLT Pilot?

Provozovat trading a settlement DLT investi¢nich nastroji budou moci:

 obchodnici s cennymi papiry po ziskani specidlni licence; a
« centralni depozitari po ziskani specialni licence.

DLT Pilot je opravdu zkuSebni, moduldrni rezim. Dava proto prostor jednotlivym reguldtorum, aby
udélovali povoleni s prihlédnutim k narodnim specifikim dle svého nejlep$iho presvédceni.
Regulatofi - v podminkach CR tedy Ceské4 narodni banka - budou opravnéni udélit Zadateli vyjimku
z nékterych ustanoveni stavajicich predpisl, napr. ze ¢lenem trhu nemusi byt prostrednik, nybrz
rovnou investor.

Jaké investiCni nastroje mohou ziskat podobu DLT?

Status investi¢nich nastroji podle DLT Pilot mohou ziskat pouze nékteré nastroje:



« akcie;
e dluhopisy a jiné formy sekuritizovaného dluhu; a
« podilové jednotky subjektl kolektivniho investovani (napr. podilové listy, investi¢ni akcie),

pricemz u kazdé kategorie téchto néastroju jsou jesté stanovena kapitalova omezeni. Déle je omezena
velikost jednotlivych trhi.

Jak se DLT Pilot uplatni v Cesku?

Ackoli evropské narizeni je jiz plné ucinné, Clenské staty maji redlnou moznost upravit narodni
pravni rady az do zari 2023. V Ceské republice byl navrh zakona projednén 8. brezna 2023 vladou a
navrzen k predlozeni Poslanecké snémovne.

Navrhovana novela lakonicky stanovi, ze ,InvestiCcnim ndstrojem je i nastroj vydany s vyuzitim
technologie distribuovaného registru.” Bude zajimavé sledovat praktickou interpretaci tohoto
ustanoveni. Vyvstavaji zasadni otdzky - napriklad zda maze byt DLT investiCni néstroj zaroven
cennym papirem (véetné danového rezimu cennych papirt) ¢i jestli muze vzniknout i jiny DLT
investi¢ni nastroj mimo narizeni DLT Pilot.

V oblasti blockchainu tedy nemusime ¢ekat na MiCA - radu pravnich institutt provéri jiz uc¢inné
narizeni DLT Pilot.
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Dalsi clanky:

 Danova ztréata a jeji vliv na lhatu pro stanoveni dané
» Novinky z ¢eské a evropské regulace financ¢nich instituci za mésic duben 2026

o Zaméstnanecké benefity dle ustanoveni § 6 odst. 9 pism. d) zdkona o danich z prijmu v roce
2026

o Flotilova novela: Kdo a kdy musi nové ziskat licenci k distribuci pojisténi?
e Novinky z ceské a evropské requlace financnich instituci za mésic brezen 2026
 Prevodni ceny v judikature a sporech se spravcem dané

e Novy danovy rezim ESOP v Ceské republice od roku 2026. Posun k ekonomické realité a
mezindrodnim standardim?

¢ Preventivné-sankcni funkce nahrady nemajetkové jmy za porusSeni osobnostnich prav
pohledem Ustavniho soudu

o SCHEJBAL& PARTNERS stali u ziskan{ jedné z prvnich licenci dle MiCA v CR

e Mezinarodni dozadéni a lhuta pro stanoveni dané: kritéria ucelnosti, vécnosti a véasnosti v
judikature

e Provérovani zahranicnich investic a kyberneticka requlace: rizena sluzba jako nova transakcni
promeénna
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