
22. 7. 2025

Vezměte, prosíme, na vědomí, že text článku odpovídá platné právní úpravě ke dni publikace.

Neoprávněné přijímání vkladů – III. část
Druhá část tohoto článku[1] se zaměřila na bližší vymezení přijímání vkladů od veřejnosti ve formě
soustavného vydávání dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů, a to na pojem vydávání
dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů a kritérium soustavnosti. Předmětem této části
článku bude vymezení zbylých znaků, tedy pojmu veřejnost a jednotlivých dodatečných podmínek
stanovených v § 2 odst. 2 ZoB[2], zejména s ohledem na správní praxi ČNB, jako orgánu dohledu nad
finančním trhem, a rozhodovací praxi soudů.

Dle § 2 odst. 2 ZoB platí, že „za přijímání vkladů se považuje též soustavné vydávání dluhopisů
a jiných srovnatelných cenných papírů, pokud

a) představuje jedinou nebo jednu z hlavních činností emitenta,
b) předmětem podnikatelské činnosti emitenta je poskytování úvěrů, nebo
c) předmětem podnikatelské činnosti emitenta je některá z činností uvedených v § 1 odst. 3.“.

Pojem veřejnost pro účely vydávání dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů

Soustavné vydávání dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů se považuje za přijímání vkladů
pouze za předpokladu, že tato činnost je vykonávána vůči veřejnosti. Tato podmínka vyplývá z § 2
odst. 1 ZoB, dle kterého platí, že „bez licence nesmí nikdo přijímat vklady od veřejnosti, pokud
zvláštní zákon nestanoví jinak“.

Jak již bylo uvedeno v první části článku, pojem veřejnost představuje neurčitý právní pojem, který
ZoB nedefinuje ani nijak blíže nevymezuje. Z tohoto důvodu ČNB vydala Stanovisko[3], ve kterém
ČNB blíže vymezila pojem veřejnost pro účely právních předpisů na finančním trhu, a to jednak pro
oblast investic[4] a jednak pro oblast přijímání vkladů ve formě svěření peněžních prostředků na
účet vedený bankou.

Na rozdíl od přijímání vkladů ve formě svěření peněžních prostředků na účet vedený bankou se v
případě soustavného vydávání dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů použijí pravidla
stanovená pro oblast investic.[5]

Ve Stanovisku ČNB uzavřela, že pro oblast investic, respektive přijímání vkladů ve formě
soustavného vydávání dluhopisů a jiných srovnatelných cenných papírů, se za veřejnost
považuje  okruh  osob,  který  přesahuje  počet  20  osob,  přičemž  do  tohoto  limitu  se
nezahrnují osoby:

které  právní  předpisy  prohlašují  za  kvalifikované  investory  (jedná  se  například  o  banky,
pojišťovny, obchodníky s cennými papíry apod.)[6]; a

které pravděpodobně mohou investovat více než ekvivalent 125 000 EUR a u kterých lze
očekávat porozumění rizikům[7].

Výše uvedené vymezení pojmu veřejnost představuje výklad ZoB ze strany ČNB, dle kterého ČNB
postupuje při rozhodování dle ZoB (především při rozhodování v rámci přestupkových řízení
vedených dle ZoB). Závěry uvedené ve Stanovisku byly implicitně aprobovány při soudním přezkumu
v rámci správního soudnictví.[8]



Stejně jako v případě přijímání vkladů od veřejnosti ve formě svěření peněžních prostředků na účet
vedený bankou má vymezení pojmu veřejnost pro účely praxe dvojí zásadní význam, a to:

pro účely udržení bankovní licence bankou. Dle § 34 odst. 2 písm. a) ZoB může ČNB odejmout1.
bankovní  licenci  mimo jiné,  pokud banka po dobu alespoň 6 měsíců nepřijímá vklady od
veřejnosti; a

pro účely posouzení, zda se v konkrétním případě jedná o neoprávněné přijímání vkladů od2.
veřejnosti. V případě přijímání vkladů od úzkého okruhu osob, který nepřesáhne počet 20 osob,
případně od širšího okruhu osob, které právní předpisy považují za kvalifikované investory
anebo které mohou pravděpodobně investovat více než ekvivalent 125 000 EUR (a rozumí
rizikům spojeným s jejich investováním),  se dle Stanoviska nebude jednat  o neoprávněné
přijímání vkladů.[9]

Dodatečné  podmínky  soustavného  vydávání  dluhopisů  a  jiných  srovnatelných  cenných
papírů

Zákaz přijímání vkladů od veřejnosti  formulovaný v § 2 odst.  1 a 2 ZoB se vztahuje pouze na
soustavné  vydávání  dluhopisů,  ke  kterému  přistoupí  alespoň  jedna  z  dodatečných  podmínek
stanovených v § 2 odst. 2 písm. a) až c) ZoB. V opačném případě se o příjímání vkladů od veřejnosti
ve smyslu ZoB nejedná.[10]

Vydávání  dluhopisů  a  jiných  srovnatelných  cenných  papírů  jako  hlavní  činnosta.
emitenta

Dle první z dodatečných podmínek se za přijímání vkladů považuje též soustavné vydávání dluhopisů,
pokud představuje jedinou nebo jednu z hlavních činností emitenta.

Naplnění této podmínky bude v praxi spíše ojedinělé.  S výjimkou různorodých podvodných
schémat (jako tzv. Ponziho schémata či tzv. letadla), bude vydávání dluhopisů či jiných srovnatelných
cenných papírů zpravidla představovat zdroj financování jiné činnosti emitenta.[11]

V  případě,  kdy  emitent  prostřednictvím  soustavného  vydávání  dluhopisů  veřejnosti
financuje svou podnikatelskou činnost nefinanční povahy, nebude tato podmínka naplněna.
„Pokud si tedy kótovaný emitent, např. výrobce elektřiny, obstarává na finančních trzích peněžní
prostředky  emisemi  dluhopisů  jako  alternativu  k  úvěrovému  financování,  nepůjde  o  přijímání
vkladů.“[12]

Tato  podmínka  nebude  též  zpravidla  naplněna  v  případě,  kdy  mateřská  společnost  provozující
nefinanční podnikatelskou činnost za účelem emise dluhopisů založí  účelovou společnost (SPV),
přičemž  výnosy  z  této  emise  budou  následně  poskytnuty  např.  vnitroskupinovým úvěrem této
mateřské společnosti, případně jiné společnosti v rámci skupiny, jejímž předmětem podnikání není
některá z hlavních či jiných bankovních činností dle § 2 odst. 2 písm. b) a c) ZoB. Hlavní činností
SPV,  jako  emitenta  dluhopisů,  v  takovém případě  není  samotná  emise  dluhopisů,  ale  zajištění
financování ostatních členů skupiny.

Obdobně by dle našeho názoru neměla být za přijímání vkladů považována emise dluhopisů v rámci
sekuritizace,  kdy  SPV  vydá  dluhopisy  za  účelem  úhrady  úplaty  za  postoupení  aktiv  (typicky
pohledávek) ze strany originátora těchto aktiv (typicky banky a leasingové společnosti)[13], [14].
Hlavní  činností  SPV  v  tomto  případě  rovněž  není  vydávání  dluhopisů,  ale  nákup  a  správa
podkladových aktiv.

Poskytování úvěrů jako předmět podnikání emitentab.



Poskytování úvěrů tvoří spolu s přijímáním vkladů od veřejnosti tzv. hlavní činnosti banky. Na rozdíl
od přijímání vkladů od veřejnosti však poskytování úvěrů není činností, která je vyhrazena pouze
bankám, respektive osobám s oprávněním dle zvláštních právních předpisů. Samotné poskytování
úvěrů ZoB nijak neomezuje. Úvěry tak mohou poskytovat i jiné subjekty než banky, a to na
základě  živnostenského  oprávnění[15],  případně  na  základě  oprávnění  k  poskytování
spotřebitelských úvěrů[16] (jedná-li se o spotřebitelský úvěr).

V § 1 odst. 2 písm. b) ZoB je zavedeno vlastní vymezení pojmu úvěr. Pro účely ZoB se úvěrem rozumí
v jakékoli  formě dočasně poskytnuté peněžní prostředky. Za úvěr ve smyslu ZoB je tedy nutné
považovat jakékoli dočasné svěření peněžních prostředků bez ohledu na zvolený smluvní typ. Může
se jednat jak o smlouvu o úvěru, tak i např. o smlouvu o zápůjčce, případně inominátní smlouvu.[17]

Dle rozhodovací praxe ČNB je pro naplnění této podmínky nerozhodné, zda emitent má v příslušném
rejstříku (typicky obchodním nebo živnostenském) výslovně zapsánu činnost „poskytování úvěrů“, či
nikoli. Pro posouzení, zda byla naplněna podmínka dle § 2 odst. 2 písm. b) ZoB je rozhodující, zda
emitent takovou činnost fakticky vykonává, tedy zda fakticky poskytuje úvěry.[18]

Pro naplnění této podmínky je rovněž nerozhodné, zda emitent k poskytnutí úvěru použil prostředky
získané z emise dluhopisů či jiných srovnatelných cenných papírů, případně v jakém rozsahu.[19]

Jiná bankovní činnost jako předmět podnikání emitentac.

Poslední z dodatečných podmínek stanoví, že za přijímání vkladů se považuje též soustavné vydávání
dluhopisů, pokud předmětem podnikatelské činnosti emitenta je některá z činností uvedených v § 1
odst. 3 ZoB, který obsahuje výčet tzv. jiných činností banky. Jedná se např. o investování do cenných
papírů na vlastní účet, finanční pronájem (finanční leasing), poskytování záruk, otvírání akreditivů,
směnárenskou činnost atd.

Obdobně jako poskytování  úvěrů není  provádění  jiných bankovních činností  vyhrazeno
pouze  bankám,  respektive  osobám  s  oprávněním  dle  zvláštních  právních  předpisů.
Vzhledem k tomu se pro tuto dodatečnou podmínku uplatní závěry uvedené v bodu b) výše.

Využití vícestupňové strukturyd.

O neoprávněné přijímání vkladů se bude zpravidla jednat i v případě, kdy osoba poskytující úvěry či
vykonávající jinou bankovní činnosti (za předpokladu, že tato osoba nedisponuje bankovní licencí,
případně  oprávněním  dle  zvláštního  právního  předpisu)  bude  svou  činnost  financovat
prostřednictvím soustavného vydávání dluhopisů vůči veřejnosti prováděným propojenou osobou v
rámci podnikatelského seskupení (např. dceřinou společností). Pro tento závěr je nerozhodné, zda k
financování dochází přímo (např. prostřednictvím vnitroskupinového úvěru či zápůjčky), či nepřímo
(prostřednictvím převodu peněžních prostředků získaných z emise přes více společností v rámci
seskupení).[20]

Z výše uvedeného vyplývá, že zákaz přijímání vkladů od veřejnosti dle § 2 odst. 1 a 2 ZoB
nelze obcházet prostřednictvím alokace provádění jednotlivých činností,  které ve svém
spojení  představují  příjímání  vkladů  od  veřejnosti  ve  formě  soustavného  vydávání
dluhopisů,  mezi  více  osob  v  rámci  podnikatelského  seskupení  (pokud  tyto  osoby
nedisponují  bankovní  licencí,  případně  oprávněním  dle  zvláštního  právního  předpisu).

Samozřejmě však platí,  že v konkrétních případech bude nutné zohlednit  individuální  okolnosti
daného případu.



Dílčí závěr

Kdokoli má v úmyslu financovat svou činnost prostřednictvím úpisu dluhopisů či jiných
srovnatelných cenných papírů by měl předem důkladně vyhodnotit, zda při této činnosti
naplní podmínky definované v § 2 odst. 2 ZoB. V případě, kdy by došlo k jejich naplnění,
bude nezbytné před zahájením této činnosti získat bankovní licenci v řízení dle § 4 a násl.
ZoB, případně příslušné oprávnění dle zvláštního zákona. V opačném případě by se jednalo o
neoprávněné přijímání vkladů od veřejnosti (tzv. černé bankovnictví), které je možné sankcionovat
v  závislosti  na  závažnosti  daného  jednání  jak  v  rámci  správněprávních  procesů,  tak  dle
trestněprávních norem, o čemž bylo podrobně pojednáno v první části tohoto článku.

ZoB  nijak  neomezuje  přijímání  vkladů  ve  formě  soustavného  vydávání  dluhopisů  a  jiných
srovnatelných cenných papírů, pokud emitent tuto činnost nevykonává vůči veřejnosti. Za veřejnost
je dle správní praxe ČNB považován omezený okruh osob, který svým rozsahem nepřesáhne počet 20
osob. Do tohoto okruhu osob se nezahrnují osoby, které právní předpisy prohlašují za kvalifikované
investory, a dále osoby, které jsou pravděpodobně schopny investovat více než ekvivalent částky 125
000 EUR a rozumí rizikům spojeným s touto investicí.

Aby vydávání dluhopisů či jiných srovnatelných cenných papírů představovalo přijímání vkladů dle
ZoB, musí k této činnosti přistoupit naplnění alespoň jedné z dodatečných podmínek stanovených v §
2 odst. 2 písm. a) až c) ZoB. Zákaz přijímání vkladů od veřejnosti bez bankovní licence, respektive
příslušného oprávnění dle zvláštního zákona, nelze obcházet alokací jednotlivých činností, které ve
svém spojení představují příjímání vkladů od veřejnosti ve formě soustavného vydávání dluhopisů,
mezi více osob v rámci podnikatelského seskupení. Taková struktura bude zpravidla posouzena jako
neoprávněné  přijímání  vkladů  od  veřejnosti.  V  každém  případě  však  bude  nutné  zohlednit
individuální okolnosti daného případu.
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