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Navrh narizeni o trzich s kryptoaktivy

Evropské komise predstavila 24. zari 2020 navrh narizeni Evropského parlamentu a Rady o trzich s
kryptoaktivy a o zméné smérnice (EU) 2019/1937 (déle jen ,navrh narizeni“ nebo ,narizeni o
kryptoaktivech”). Navrh narizeni Evropska komise prijala v ramci baliCku predpist v oblasti
digitalnich financi, jejichz snahou je podporit vyuziti inovativnich technologii véetné technologie
sdileného registru.

Névrh narizeni mé podle duvodové zpravy zajistit pravni jistotu u kryptoaktiv, které dosud nejsou
regulovany pravem Evropské unie v oblasti poskytovani financnich (investi¢nich) sluzeb. Nové
narizeni ma za cil zajistit ochranu spotrebitele a investoru, integritu trhu a financni stabilitu v oblasti
kryptoaktiv.

Narizeni o kryptoaktivech se ma vztahovat na vydavatele kryptoaktiv a poskytovatele sluzeb
tykajicich se kryptoaktiv. Evropska komise navrhuje z pusobnosti narizeni o kryptoaktivech vyjmout
nékteré osoby a ta kryptoaktiva, ktera naplnuji definici podle nékterych dosavadnich pravnich
predpistt EU. Narizeni o kryptoaktivech by se tak nemélo pouzit na kryptoaktiva, ktera jsou napr.
finanCnimi (investi¢nimi) nastroji ve smyslu MiFID II (ZPKT), elektronickymi penézi podle PSD 2.
Soucasny problém s vymezenim toho, ktera kryptoaktiva podléhaji regulaci MiFID II, tak pretrvava,
byt Evropska komise chce zpresnit vyklad tim, Ze za finan¢ni néstroje ve smyslu MiFID II se povazuji
i ty finan¢ni nastroje, které jsou vedené na DLT (Distributed Ledger Technology).

Navrh narizeni rozdéluje kryptoaktiva do ¢tyr skupin. Za prvé, kryptoaktiva, ktera v soucasnosti
spadaji do definice finan¢niho (investicniho) nastroje ve smyslu MiFID II (ZPKT). Za druhé,
kryptoaktiva, ktera maji povahu ,utility tokent“; tedy tokent, které se vyuzivaji k ziskani zbozi nebo
sluzby. Za treti, kryptoaktiva, jejichz hodnota se vaze obvykle na vice aktiv. Tato kryptoaktiva slouzi
jako platebni prostredek nebo uchovatel hodnoty. Za ¢tvrté, kryptoaktiva, jejichZz hodnota se vaze na
jednu fiat ménu. Tato kryptoaktiva slouZzi jako platebni prostredek. Treti a ¢tvrtou skupinu
kryptoaktiv ndvrh narizeni neformalné oznacuje za ,stablecoiny”. Navrh narizeni upravuje povinnosti
v souladu s timto rozdélenim a obsahuje tak Ctyri rezimy.

Prvni skupina kryptoaktiv spada pod dosavadni pravni regulaci a narizeni o kryptoaktivech by se na
ni pouzit nemélo. Zbyvajici tri skupiny by mély v budoucnu spadat do puisobnosti narizeni o
kryptoaktivech. Navrh narizeni nejprve stanovuje povinnosti pri verejné nabidce kryptoaktiv a pri
prijeti kryptoaktiv na obchodni platformu spadajicich do druhé skupiny. Tedy pokud jde o
kryptoaktiva, ktera nejsou tokeny vazanymi na aktiva nebo elektronické penézni tokeny. Vydavatelé
téchto kryptoaktiv musi mit formu pravnické osoby a maji povinnost vydat a uverejnit k emisi bilou
knihu o kryptoaktivech (white list), ktery oznami také prislusnym organum dohledu. Navrh narizeni
pocita s nékterymi vyjimkami z téchto povinnosti, jako napr. podlimitni verejné nabidky a verejné
nabidky ucinéné pouze kvalifikovanym investorim ve smyslu narizeni o prospektu.

S ohledem na treti skupinu kryptoaktiv by mélo narizeni o kryptoaktivech dopadat také na emisi
téchto kryptoaktiv. Navrh narizeni upravuje postup povolovéani vydavateld tokenu vazanych na aktiva
a schvalovani jejich bilé knihy o kryptoaktivech organy dohledu. Vydavatelé tokenll vazanych na
aktiva budou muset podle navrhu narizeni splhovat radu povinnosti tykajicich se jejich pravni formy,
jednani, bilé knihy, propagacnich sdéleni, podavéani prubéznych informaci, vyrizovani stiznosti,



kontrolniho a ridiciho systému, kapitdlové primérenosti ad. Za urcitych okolnosti také narizeni o
kryptoaktivech priznava minimalni prava drzitelim tokenl vazanych na aktiva.

Ve vztahu k posledni skupiné kryptoaktiv navrh narizeni upravuje podminky pro udéleni opravnéni
vydavatele elektronickych penéznich tokenu. Vydavatelem elektronickych penéznich tokenli muze
byt pouze uvérova instituce nebo instituce elektronickych penéz ve smyslu PSD 2. Narizeni o
kryptoaktivech dale stanovuje povinnosti tykajici se bilé knihy pri vydéni elektronickych penéznich
tokent, propagacni sdéleni apod. Narizeni o kryptoaktivech stanovi, ze elektronické penézni tokeny
jsou pro ucely PSD 2 povazovany za elektronické penize.

Néavrh narizeni pak pocita s tim, Ze v souvislosti s kryptoaktivy budou regulaci podléhat sluzby jako
uschova kryptoaktiv, provozovani obchodni platformy pro kryptoaktiva, sména kryptoaktiv za fiat
ménu, sména kryptoaktiv za jinad kryptoaktiva, plnéni prikazt, uvadéni kryptoaktiv, prijem a prenos
prikazu v zastoupeni tretich stran a poradenstvi ke kryptoaktivim.

Do budoucna je tak dulezité sledovat vyvoj legislativniho procesu na urovni Evropské unie a v
pripadé prijeti narizeni o kryptoaktivech tomu prizptisobit svou ¢innost.
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o Ustavni soud vymezil hranice zévaznosti trestniho rozsudku pro rozhodovani spravnich soudd v
danovych vécech

* Requlatorn{ posun v oblasti platebnich sluzeb: Stanovisko CNB k minimélni uZivatelské
zkuSenosti méni podminky pro Open Banking

» Neékolik otazek k postaveni podlimitnich spravcu kvalifikovanych fonda rizikového kapitalu v
ceském pravnim radu

¢ Vyuzivani holdingovych struktur a na co si dat pozor
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e Kdy? spole¢nik neni dodavatel. NSS znovu resil dahovy ,$varcsystém* u spolecnikii s.r.o.

o Zameéstnanecké akciové opcni programy (ESOP)
e Novy rezim pro dluhopisové financovéni
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