31. 1. 2020

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

Tokeny nad mladym Rynem aneb zakon o
tokenech v Lichtenstejnsku[1]

LichtensStejnské knizectvi prijalo s uc¢innosti ke dni 1. 1. 2020 zakon, kterym vykrocilo vsttic (krypto)
budoucnosti. Tento ¢lanek predstavuje Gesetz tiber Token und VT-Dienstleister (TVTG). Cilem je
prinést ¢tenari prvni nahled do poutavého a dosud neprili§ regulovaného svéta. Z tohoto divodu se
vyhybam polemikém, co je token, coin, zda se jedna o akcii, véc ¢i cokoli jiného - a v jakém pravnim
radu; jedna se o shrnuti. Pripominky, opravy, vytky a napomenuti technické povahy jsou vitany.

Obecné

Zakon o tokenech a o poskytovatelich divéryhodnych technologii (pojmy vysvétlim zakratko),
nazyvany téz zkratkou ,TVIG“ byl schvalen 3. 10. 2019, ve sbhirce byl vydan pod ¢islem 2019.349 a
ucinnosti nabyl 1. 1. 2020.

Plny text je dostupny na strankach lichtenstejnské statni spravy.[2]

DOMINIK FOJTU, ADVOKAT

Uprava je nepochybné zdmérné obecnd, a tudiZ flexibilni. Zdkon se neodvolavéa na existujici
technologii jmenovité. Nezminuje zadnou z nejCastéji citovanych kryptomén. Postupuje spise
teleologicky: stanovuje, co ma technologie umét. Jak ceho dosahnout neni v rukach
zakonodérce, ale v hlavéch inovatoru. Takovy postup je nutno privitat, jelikoz pravidla maji byt
nadc¢asova.

TVTG to ostatné rikd sam, kdyz stanovi, ze ma za cil (1) zajiSténi divéry v digitalnim pravnim styku
zejména ve finan¢nim a hospodarském odvétvi, jakoz i ochranu uZivatel tokenovych systému; a
(2) vytvoreni ramcovych podminek pro poskytovéani téchto sluzeb, tyto podminky maji byt vstricné
inovacim (¢l. 1-2-a,b TVTG).

Nasledujici text se drzi systematiky TVTG. Mym cilem je zprostredkovat (odborné) verejnosti to, co
sam povazuji za zajimavé. Podrobny vyklad uskali a uziti pravni Gpravy musim ponechat
lichtenstejnskému odbornikovi; a to jiz proto, Ze nejsem opravnén poskytovat pravni sluzby podle
taméjsiho prava. Pro snazsi uchopeni se ale nevyhybam prirovnanim k Ceskym predpistim.

V souladu se systematikou ¢lenim Clanek zejména do nasledujicich zésadnich bloku: definice,
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soukromopravni tiprava a verejnopravni Uprava.

Definice

Cl. 2 TVTG obsahuje definice kli¢ovych pojmi. Jak receno, tyto zacasté predepisuji, co ma
technologie splnovat, aby naplnila zakonny pojem, nikoli jak presné ma vypadat. VSechny pojmy
budou nepochybné predmétem mnoha diskusi. Priblizuji je alespon prekladem.

ClL. 2-1-a: divéryhodné technologie (vertrauenswiirdige Technologien (VT))[3] jsou ty, které

zajistuji integritu tokenu, jednoznacné prirazeni (Zuordnung) tokenu k identifikatoru, jakoz i
dispozice (Verfiigung) s tokenem.

vvvvvv

token nebyl narusen, aby bylo jeho postaveni jasné a aby bylo jasné i to, jak je s nim nakladéno. To
vSe musi duvéryhodné technologie umoznit.

Cl. 2-1-b: systémy (VT-Systeme) jsou ty transakéni systémy, které umoziiuji bezpeény prenos a
uchovani tokenti, jakoz i na to navazujici poskytovani sluzeb pomoci davéryhodnych technologii.

Cl. 2-1-c: token (Token) je informace v divéryhodném systému, ktera

(1) muze predstavovat pohledavky nebo Clenska prava (Forderungs- oder Mitgliedschaftsrechte) za
néjakou osobou, ¢i vécné pravo nebo jiné absolutni nebo relativni pravo; a (2) je prirazena jednomu
nebo vice identifikatoram.

Cl. 2-1-d: identifikdtor (VT-Identifikator) je identifikator, ktery umoZiuje jednozna¢né prirazeni
tokenu.

Cl. 2-1-e: kli¢ (VT-Schliissel) je kli¢, ktery umoziuje dispozici s tokenem.
Cl. 2-1-f: uZivatel (Nutzer) je osoba, ktera disponuje s tokenem a/nebo uzivé sluzeb.
Cl. 2-1-g: emise (Token-Emission) je vefejna nabidka token.

Cl. 2-1-h: z&kladni informace (Basisinformationen) predstavuji , prospekt” tokenu a poskytovatele
sluzeb; vénuji se jim dale pri popisu verejnopravni tpravy.

Cl. 2-1-i: poskytovatel sluzeb (VT-Dienstleister) je osoba, ktera vykonavéa nékterou nebo vice z dale
uvedenych Cinnosti (pod pismeny k) az t) stejného odstavce).

Z téchto Cinnosti uvadim nékteré:

Cl. 2-1-k: emitent (Token-Emittent) je osoba, ktera verejné nabiz{ tokeny svym jménem nebo
z povéreni jiného. Neni rozhodujici, zda jsou tokeny nabizeny za tplatu nebo beziplatné.

Cl. 2-1-1: tviirce (Token-Erzeuger) je ten, kdo néktery nebo vice tokent vytvori. (Opét se netika,
jak je vytvori.)

Cl. 2-1-0: protektor (VT-Protektor) je osoba, ktera token drzi na VT systému vlastnim jménem pro
jiného.

Castokrat plijde o spravce ciziho majetku - trustee, Treuhander nebo, pfeloZzeno do ¢eskych
podminek, o spravce svérenského fondu.



Cl. 2-1-p: fyzicky ovétovatel (physischer Validator) je osoba, ktera zajistuje (gewdhrleistet) fadné (v
souladu se smlouvou) uplatnéni vécnych prav (vécnych prav, jak je upravuje zakon) predstavovanych
tokenem ve VT-systému.

TVTG déle definuje toho, u koho je uschovan kli¢; toho, kdo uchovéva token cizim jménem na cizim
uctu; toho, kdo token méni oproti zédkonnému platidlu (fiatu); toho, kdo ovéruje zpusobilost k jednani
a predpoklady béhem dispozice s tokeny; toho, kdo shromazduje informace o cenach; a konecné
toho, kdo identifikuje osobu opravnénou nakladat s tokenem a pojima ji do soupisu.

Obcanskopravni uprava

Zasadni prinos zakona spatruji v jeho obcanskopravni ¢asti. Odhaduji, ze pravé ta bude inspiraci pro
dalsi staty.

Pusobnost

Zastavme se hned u plsobnosti, upravené v ¢l. 3-2 TVTG. Zakon se vztahuje na situace, kdy tokeny
vytvoril nebo emitoval tuzemsky[4] poskytovatel sluzeb. TVTG ale nalezne aplikaci rovnéz tehdy,
pokud tak strany pravniho jednani vyslovné urci.

Jedna se tudiz o (prinejmensim cCastecnou) volbu prava. Podle mého nazoru Ize relevantni ¢asti
implementovat i do ¢eské smlouvy pouhym odkazem, napriklad ,V otdzkdch touto smlouvou ani
ceskymi prdavnimi predpisy neupravenych se smluvni vztah ridi ustanovenimi lichtenstejnského
zdkona ¢. 2019.349, clanky 4 az 10.” Pri pausalnim prevzeti se strany nicméné vystavuji riziku
moznych konfliktt zejména procesni Gpravy svého domovského pravniho radu a takto prevzatych
ustanoveni (viz nékteré poznamky nize).

Pokud mé& TVTG byt aplikovan, hledi se na token jako na majetek nachazejici se v tuzemsku (¢l. 4
TVTG).

Dispozice s tokenem

TVTG rozliSuje dva pojmy: moznost disponovat s tokenem (Verfiigungsgewalt) a vlastni opravnéni
disponovat s tokenem (Verfiigungsberechtigung).

Moznost disponovat s tokenem ma majitel VT-klice (¢l. 5-1 TVTG; soucasné: kli¢ je majetkovou
hodnotou sam o sobe).

Zdakon stanovi vyvratitelnou domnénku (wird vermutet), ze kdo ma kli¢, tedy moznost disponovat
s tokenem, ma zdroven opravnéni Cinit dispozice. Tato domnénka plati pro souc¢asného majitele klice
i pro predchozi majitele (¢l. 5-2 TVTG).

Samotnou dispozici upravuje ¢l. 6 TVTG.

Podle ¢l. 6-1 je dispozici (1) prevod opravnéni disponovat s tokenem; nebo (2) zrizeni jistoty nebo
uzivaciho prava k tokenu.

Zdakon klade na dispozici pomérné prisné pozadavky, pricemz vSechny musi byt splnény soucasné
(Cl. 6-2 TVTG):

(1) prevod musi probéhnout podle pravidel systému; omezené vécné pravo lze zridit i bez prevodu,
nicméné toto musi byt pro tretiho rozeznatelné a musi byt jasné stanoven okamzik zrizeni
(Bestellung) tohoto prava;



(2) prevodce a nabyvatel musi souhlasné prohlasit, ze prevadéji opravnéni disponovat s tokenem,
nebo to, Ze zfizuji omezené vécné pravo k tokenu (tedy vyzaduje se jasny projev vile - neurcuje se,
jak ma probéhnout, tzn. muze probihat ve zfizeném systému);

(3) mé opravnéni disponovat s tokenem (verfiigungsberechtigt) podle ¢l. 5 (popis vyjimky nasleduje
zahy).

Pro uplnost se stanovi, ze pokud probéhne dispozice s tokenem bez pravniho duvodu ¢i pokud tento
odpadne, pak se véc posoudi podle pravidel pro bezduvodné obohaceni (¢l. 6-3 TVTG).

Ué¢inek dispozice - vécné a ¢asové
Uginky upravuje zejména ¢l. 7 TVTG.

Predné: jelikoz token predstavuje predem definované pravo, stanovi se vyslovné,
ze dispozice s tokenem znamena rovnéz dispozici s timto pravem (cl. 7-1 TVTG).

Pokud tento uc¢inek nenastane ze zdkona, musi dluznik, tedy osoba, ktera s tokenem disponuje (iiber
den Token verpflichtete Person) vhodnymi prostredky zajistit, aby (1) dispozice s tokenem méla
primo nebo neprimo za nasledek rovnéz dispozici s timto pravem; a (2) aby nebyla mozna soubézna
(konkurencéni) dispozice s vtélenym pravem.[5]

Dale, ¢l. 7-3 TVTG vyslovné upravuje dispozice s tokeny v pripadé vykonu rozhodnuti.[6]
Prevod tak bude vuci tfetim G¢inny, pokud (1) byl v systému zahéjen (auslésen) pred zahajenim
rizeni; nebo (2) byl sice v systému zahdjen po zahdjeni rizeni, avSak v den jeho zahdjeni, pokud
nabyvatel dolozi, Ze o zahdjeni rizeni nevédél a ani pri nédlezité péci védét nemohl. Ustanoveni tak
uprednostnuje dobrovérného nabyvatele, coz je logické: muze jistou dobu trvat, nez se informace o
vykonu rozhodnuti rozsiri, pokud vibec.[7]

S ucinkem dispozic souvisi i otazka, kdo je opravnén prijmout plnéni. Tu upravuje ¢l. 8 TVTG.
K prijeti plnéni je tak opravnén (Legitimationswirkung) ten, kdo je v systému zapsan jako osoba
opravnénda k dispozicim. Tato osoba je vuci dluznikovi pravoplatnym majitelem préava
predstavovaného tokenem (¢l. 8-1 TVTG). A ucinky splnéni nastavaji plnénim této osobé
(Befreiungswirkung), ledaze dluznik védél, nebo pri ndlezité péc¢i védét musel, ze tato osoba neni
majitelem daného prava (¢l. 8-2 TVTG).

Cl. 9 TVTG pravidlo dopliiuje 0 moZnost nabyti v dobré vire. Podle tohoto pravidla méa byt
chranén ten, kdo token ziskd za uplatu s cilem nabyt opravnéni jim disponovat (totéz plati pro
omezené vécné pravo). Ochrana nélezi i tehdy, pokud se nabylo od neopravnéného. Vyjimka je
zrejma: ochrana nendlezi, pokud nabyvatel védél nebo pri néalezité péci védét musel, ze prevodce
nema dispozi¢ni opravnéni.

»Umoreni”
A konecné, ¢l. 10 TVTG upravuje postup podobny umoreni prava z cenného papiru.

Pokud dojde ke ztraté VT-klice nebo pokud se token stane jinak nefunkcnim (funktionsunfdihig),
muze ten, kdo byl naposledy opravnén s tokenem disponovat, pozadovat, aby soud prohlasil token za
neucinny (kraftlos). Pred soudem prokazuje, ze mél dispozi¢ni opravnéni a ze doslo ke ztraté VT-klice
nebo Ze nastala nefunkénost tokenu.

V rizeni je odplrcem ten, kdo byl z prava predstavovaného tokenem zavazan.



Prohlaseni tokenu za neucinny se vyhlasuje v urednim véstniku a podle uvazeni soudu téz pripadné
dal$im vhodnym zplusobem (nerika se vyslovné, ale vylouceno to neni, ze by zverejnéni probéhlo
zapisem do blockchainu).

Prohléseni token fakticky nahrazuje, jelikoz navrhovatel smi své pravo z tokenu uplatnit téz bez néj,
nebo pozadovat vytvoreni tokenu nového, avsak na vlastni naklady (¢l. 10-5 TVTG).[8]

Verejnopravni uprava

['VTG upravuje rovnéz zékladni pozadavky, které musi naplnit poskytovatelé sluzeb, jejich registraci,
a dozor nad nimi, jakoz i otazky s dozorem spojené. Verejnopravni uprava se pochopitelné vztahuje
jen na tuzemské osoby; nevztahuje se napriklad na stat a obce.

Registrace

Poskytovatelé sluzeb se musi registrovat, pokud chtéji sluzby poskytovat. Organem statni spravy je
FMA, ¢ili Finanzmarkaufsicht.[9]

Predem je mozné konstatovat, Ze registrac¢ni / povolovaci rizeni a pozadavky kladené na
poskytovatele silné pripominaji rizeni a pozadavky, které na osoby klade Cesky zdkonodarce
napriklad v investi¢ni oblasti ¢i podle zdkona o platebnim styku.

Pozadavky pro registraci upravuje ¢l. 13 TVTG. Malo jich neni.

Vyzaduje se pochopitelné obecna zplsobilost pravné jednat a sidlo v tuzemsku, jakoz i déle
definované pojmy: spolehlivost, odborna zdatnost, minimalni kapitdl, organizacni struktura,
nastaveni vnitfnich predpisu, nastaveni kontrolnich mechanismu, (pripadné) zvlastni povoleni podle
zdkona o Treuhander (pokud chce jednat jako protektor[10]), jakoz i pripadné dalsi povoleni podle
zvlaStnich zdkonu.[11] Ke vSemu muze vlada vydat, v mezich TVTG, provadéci predpis (Verordnung).

K jednotlivym pojmam vybiram:

Cl. 14 TVTG - spolehlivost (Zuverldssigkeit). Vyloutena z poskytovani sluZeb je ta fyzick4 osoba,
ktera byla potrestana (a trest neni zahlazen) za vyjmenované trestné ciny v hospodarské oblasti
(napriklad posSkozeni véritele) nebo za delikty v oblasti soutézniho prava a prava spotrebitele. Stejné
tak je vyloucCen, u koho probéhla netspésna exekuce, ohledné koho byl zahdjen konkurs (téz pokud
byl navrh zamitnut pro nedostatek majetku),[12] to vzdy v poslednich péti letech. Vylouceny nejsou
ani jiné, nedefinované, ale dostatecné duvody nespolehlivosti. Spolehlivost se podobné posuzuje téz
u Clent organt pravnické osoby ¢i u akcionaru nebo jinych podilnika prekracujicich hranici 10 %.

Cl. 15 TVTG - odborné zdatnost (fachliche Eignung). Vyzaduje se dostate¢na odborné zdatnost. Neni
predepsano konkrétni vzdélani ani délka praxe. Inu, obor je novy.

Cl. 16 TVTG - zé&kladni kapitdl (Mindestkapital). Zakladni kapital (nebo garance) je uréen podle
objemu a druhu ¢innosti. Napriklad pro emise nejvétsiho objemu, tedy nad 25 miliona franku, se
vyzaduje zakladni kapital 250 tisic frankd.

Pro srovnani: lichtenStejnska banka musi mit poCatecni kapital alespon 10 miliont franku nebo
ekvivalent téhoz v eurech nebo americkych dolarech.[13

Cl. 17 TVTG - kontrolni mechanismy pro poskytovatele sluzeb podle ¢l. 2-1-k aZ -t. Za klicovou
povazuji v kontextu kryptomén a potreby vzbudit duvéru v kryptomény povinnost ulozenou tvircum
v ¢l. 17-1-b TVTG. Musi totiz ucinit vhodna opatreni pro to, aby mimo jiné (1) dispozic



s tokenem méla za nasledek bezprostredni dispozici s podkladovym pravem; a (2) aby byly
vylouceny soubézné dispozice (viz vyse - dvoji zcizeni).

Proces zapisu (¢l. 18 a 19 TVTG) neni treba blize popisovat.

Zajimavéjsi je zanik registrace (¢l. 20 TVTG). Lichtenstejnsky zakonodarce nechce mrtvé duse:[14]
registrace totiz zanika mimo jiné tehdy, pokud neni s vykonem relevantni ¢innosti zapocato béhem
jednoho roku; nebo pokud neni aspon rok vykonavéna. Ddle pochopitelné v pripadé vymazu
obchodniho rejstriku nebo konkursu (téz pokud je navrh zamitnut pro nedostatek majetku). FMA ma
opravnéni lhuty prodlouzit.

Podle ¢l. 21 TVTG lze registraci téz odebrat (entziehen), a to nikterak prekvapivé v pripadech, ze uz
nejsou splnény pozadavky na registraci; nebo FMA nebyly znamy zasadni okolnosti pri registraci;
nebo byly uvedeny faleSné udaje; nebo poskytovatel porusoval své povinnosti; nebo poskytovatel
nevyhovél vyzvé FMA k naprave. Vyzva totiz musi predchazet odebrani registrace.

Za zminku stoji téz Cl. 22 TVTG, ktery upravuje pravidla po zdniku registrace. Poskytovatel m4,
pochopitelné, prestat vykonavat danou ¢innost (odst. 1). Souc¢asné vSak ma povinnost ucinit
nezbytnd opatreni pro to, aby zajmy jeho zdkazniku nebyly skonceni jeho ¢innosti poSkozeny. Pokud
tato opatreni nebudou dostatecnd, vstupuje do hry FMA, ktera je opravnéna je dozorovat a téz
dozorem poveérit zvlastni osobu (tzv. Revisionstelle).[15]

Podle textu TVTG se tak nejedna o pripad, ze by primo FMA nebo jiny dozorovy organ pokracoval
v Cinnosti poskytovatele. Zakaznik tak ma byt chranén, ale pevné zaruky nema.

Nutné dodat, ze podle ¢l. 12-2 TVTG se ten tuzemsky emitent, ktery token emituje vlastnim jménem
nebo nikoli v rdmci podnikéni pro jiného, musi registrovat az poté, co v obdobi 12 mésict emituje
tokeny v hodnoté 5 milionu franka.

VT-Dienstleisterregister

Jak naznaceno, €l. 23 TVTG zrizuje zvlastni rejstrik poskytovatelu sluzeb. Rejstrik spravuje FMA a
zpristupnuje ho na internetu.[16]

Vykon ¢innosti
Dalsi ¢ast TVTG upravuje vykon ¢innosti poskytovatele sluzeb.

Za zminku stoji jiz ¢l. 24, ktery jinym osobam neZ je poskytovatel sluzeb podle tohoto zékona
zapovida uzivani takovych oznaceni, kterd by vzbudila mylny dojem, Ze se jednd pravé o
,tokenového” poskytovatele sluzeb. Cesky pravnik miize nalézt paralelu v ustanovenim § 634 zékona
€. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.

Cl. 25 TVTG také nebude nezndmy; evokuje mimo jiné tipravu spravy ciziho majetku v § 1414 0Z,
podle kterého nesmi spravce spravovany majetek smisit s vlastnim. Podobné tomu se tokeny a VT-
kli¢e, které jsou drzeny v Treuhand/trustové strukture nebo jménem zakaznika, povazuji v exekuci,
fizeni o pozistalosti a v pfipadé konkursu za cizi majetek. Umérné tomu je stanovena povinnost
uchovéavat je oddélené od vlastniho majetku poskytovatele. Poskytovatel sluzby musi FMA dolozit, jak
tuto povinnost plni.

Uzivatel ma v exekuci a konkursu odpovidajici opravnéni, tedy dosdhnout oddéleni svého majetku od
majetku dluznika (¢l. 25-4 TVTG a taméjsi odkazy).
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RovnéZ pro ¢eského podnikatele miZe byt zajimavé, ze TVTG vyslovné reguluje outsourcing. Cini tak
v €l. 27 TVTG. Vyslovné jej nezakazuje. Zduraziuje se v$ak, ze povinnosti poskytovatele a kvalita
interni kontroly nesmi byt dotceny.

Poskytovatel sluzeb ma pochopitelné celou radu informacnich povinnosti. Jde jednak o povinnost
hlasit predepsané udalosti FMA (¢l. 28 TVTG), jednak o povinnost zverejiiovat Udaje verejnosti.
Témito udaji jsou podle ¢l. 29 TVTG: udaje o uzivanych systémech, vysvétleni o vhodnosti uzivanych
systému pro to konkrétni pouziti, a konecné udaje o zméné uzivaného systému, vCetné odavodnéni
této zmeny.

Prelozeno do nikoli-IT-CeStiny to znamend, ze poskytovatel sluzeb rikd, co provozuje, pro¢ mu to
pripada vhodné a proc¢ to zménil. Doposud jsem neobjevil informace, jak detailni maji tyto informace
a jejich oduvodnéni byt.[17

Basisinformationen aneb ,prospekt”

Dalsi cast zdkona podrobnéji upravuje ,Basisinformationen®”, ¢ili zakladni informace. Jak receno,
tento pojem definuje ¢l. 2-1-h TVTG tak, Ze se jednda o informace o verejné nabizenych tokenech,
které uzivateli umoznuji ucinit si isudek o pravech a rizicich spojenych s tokeny stejné jako o
zlcCastnénych poskytovatelich sluzeb.

Jedna se tak o ,prospekt” tokenu, prirovnatelny k prospektu podle § 34 a nasl. zdkona
€. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu (dale jen , ZPKT*").

Podle ¢l. 30 TVTG ma emitent tokenu povinnosti prospekt vyhotovit; zverejnit; a vykazat vuci FMA.

Cl. 31 TVTG stanovi vyjimky, které jsou prirovnatelné k situaci, kdy se podle ZPKT nejedné o
verejnou nabidku.[18] Zakladni informace tak neni nutné sestavit, pokud vSichni prijemci tokenu
prohlasi, ze se jich zrikaji; nebo pokud nabidka sméruje méné nez 150 uzivatelim; nebo pokud
prodejni cena neprekracuje 5 miliont frankt nebo ekvivalentni sumu v zahraniéni méné; nebo pokud
se musi podobné informace zpracovat podle jinych zékonu.

Dalsi ustanoveni upravuji formu a obsah zakladnich informaci.

Cl. 32 TVTG pozaduje, aby informace byly zpracovdny a zvefejnény v snadno prehledné a
analyzovatelné podobé. Pokud jsou ve vicero dokumentech, musi emitent pripravit rovnéz shrnuti.

Zdakladni informace mohou byt zpracovany v némeckém nebo anglickém jazyce (¢l. 32-4 TVTG).
Mezinarodni emise tak budou o to jednodussi.

Cl. 33 TVTG upravuje obsah zakladnich informaci. Pozadavkl je pfitom celd rada. Emitent musi
zverejnit informace o tokenech a pravech s nimi spojenych; musi oznacit pouzité systémy; musi
popsat podkladovy kauzalni vztah (zugrundeliegendes Rechtsgeschdft); musi popsat zpusob nabyti a
prevodu tokenu; musi upozornit na rizika spojena s nabytim tokenu. A kone¢né, pokud maji tokeny
predstavovat pravo na véci, pak musi zakladni informace obsahovat téz doklad fyzického ovérovatele
o vlastnictvi véci a jeho potvrzeni, Ze tato prava jsou uplatnitelna.

Shrnuti zékladnich informaci (¢l. 33-2 TVTG) obsahuje navic je$té nékteré dulezité poznamky.
Predné upozornuje, Ze se jednd o shrnuti (coz je zajimavé: zdkon predpisuje, aby dokument sam
obsahoval disclaimer); dale vyzvu cCtenari, aby si precetl celé zékladni informace (predchozi
poznamka zde plati shodné).

Posledni povinnou nélezitosti shrnuti je upozornéni, zZe osoby, které za shrnuti prevzaly odpovédnost
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(v némeckém uziti haften), odpovidaji jen v pripadé, Ze je shrnuti zavadéjici, nespravné nebo vnitrné
rozporné ve spojeni s celymi zakladnimi informacemi.

Odpovédnost je zajimavy prvek, dale rozpracovany v ¢l. 33-3 TVTG, ktery vyzaduje uvedeni osob,
které jsou odpovédné za obsah zékladnich informaci; a v ¢€l. 33-4 TVTG, ktery pozaduje rovnéz
uvedeni téch, kteri maji na starosti technickou a pravni funkcionalitu tokenu.

Na to navazuje ¢l. 35 TVTG (odpovédnost - Haftung), podle kterého uvedené osoby odpovidaji
uzivateli za Skody, které byly zpusobeny tim, Ze zékladni informace byly nespravné nebo neuplné,
pripadné Ze nebyly zpracovany, a¢ zpracovany byt mély.

vvvvv

/////

nelze k Gjmé uzivatele predem vyloucit pro pripad umyslu nebo hrubé nedbalosti. Zdkon nicméné
poskytuje ulevu v souvislosti se shrnutim - odpovédnost nastava pouze v pripadé, ze je shrnuti
zavadéjici, nepravdivé, rozporné nebo neuplné vzhledem k zékladnim informacim jako celku. Zde se
vyzaduje dalSi disclaimer (¢l. 35-4 TVTG).

Odpoveédnost je solidarni (¢l. 36 TVTG).
Zaloby nabyvatel{l proti emitentiim bude fesit Landgericht, ¢ili soud prvniho stupné (¢l. 37 TVTG).

Poskozeny musi jednat rychle, jelikoZ subjektivni promlceci lhuta je pouze jednoro¢ni, objektivni
desetileta (cl. 38 TVTG).

Dohled

Ustanoveni ¢l. 39 az 44 blize upravuji opravnéni FMA pri vykonu dohledu. Rozsah opravnéni povazuji
za standardni pro dohledovy organ; pro nynéjsi prehled postaci uvést, ze FMA ma pravo vSe vidét a
se vSemi dalSimi organy verejné moci spolupracovat.

Rizeni a delikty[19]

Opravné prostredky nebudou pro ceského pravnika prekvapivé. Prvnim opravnym prostredkem je
stiznost ke stiznostni komisi FMA (FMA-Beschwerdekommission). Proti jejimu rozhodnuti je mozné
podat stiznost spravnimu soudu (¢l. 46 TVTG).

Podle ¢l. 47 TVTG je deliktem leccos: od poskytovani sluzeb bez registrace po neplnéni informacnich
povinnosti. Nejprisnéji je trestdno (mimo jiné) neopravnéné poskytovani sluzeb ¢i systematické
porusovani zakonnych povinnosti, a to az jednim rokem vézeni ¢i 360 dennimi davkami pokut
(Cl. 47-1 TVTG).[20]

Pokud se deliktu dopustila pravnicka osoba, mohou byt potresténi i jeji vedouci, kteri za ni jednali
nebo jednat méli (¢l. 48 TVTG).

FMA je opréavnéna ulozeni trestu zverejnit (¢l. 49-1 TVTG).
Vyrok o viné ani stanoveni vyse Skody neni pro civilni soud zavazné (vyslovné cl. 49-2 TVTG).
Zavérecna ustanoveni

Prechodna a zavérecna ustanoveni jsou obsazena v ¢l. 50 TVTG. Klicova jsou tri pravidla.



Predné: poskytovatelé sluzeb maji na zapis do registru 12 mésict (¢l. 50-1-b TVTG).

Ustanoveni zakona je vsak pro tokeny, které byly vytvoreny pred ucinnosti TVTG, mozné zacit
pouzivat jiz nyni, pokud tak strany urci (¢l. 50-2 TVTG).

A konecCné, ustanoveni o zakladnich informacich plati pro tokeny, které jsou poprvé nabidnuty po
ucinnosti zakona (¢l. 50-3 TVTG).

Dalsi zdroje

FMA jiz vydala prvni instrukce (Wegleitung) tykajici se registrace. V nich rovnéz blize vyklada
pouzité pojmy.[21] FMA rovnéz vydala instrukce, jak pokladat kvalifikované dotazy.[22]

Obsahlym zdrojem je rovnéz vécny zamér zakona.[23]
Podrobnéjsi analyza vSech zdroju presahuje zamér tohoto ¢lanku.
Zaveér

Lichtenstejnsky zékon je jednou z prvnich uprav tematiky kryptomén a souvisejicich technologii.
Podle mého nazoru muze byt inspiraci jak po soukromopravni strance, tak pro verejné pravo. Po
soukromopravni proto, ze upravuje zejména transakéni otdzky a uc¢innost pravniho jednéni tykajiciho
se tokenu. Po verejnopravni zase proto, ze ukazuje, které vlastnosti by zakonodarce mél vyzadovat
po poskytovatelich souvisejicich sluzeb a po tokenech samotnych.

Jestli Gprava inspiraci bude, je samozrejmé otevirenou otdzkou. Vyjasnéni soukromopravnich vztahu
osobné povazuji za zadouci.

Zda a jak ma verejnd moc zasahnout do vydavani tokent, je otdzka samostatnd a zejména pro
komunitu kryptonadSenct az filozoficka.

JUDr. Dominik Fojtu,
advokat

[UDr. Dominik Fojtl, advokét
E-mail: df@dominikfojtu.cz

[1] Titulek narazi na slova lichtenstejnské hymy: ,Oben an jungen Rhein”, ¢ili ,Nad mladym Rynem®”;
viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[2] Viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.
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[3] V dal$im textu je obvykle prefix ,VT* pro ,duvéryhodny” vypustén.

[4] V celém textu ,tuzemsky” znac¢i taméjsi, lichtenstejnsky.

[5] Jinymi slovy nesmi dojit k itoku dvojitého utraceni (double spending attack). K nému viz obecny
zdroj k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020, a v éeském jazyce LANSKY ]., Kryptomény, 1.
vydani, C. H. Beck, str. 79.

[6] Tato uprava je upravou exekuéniho prava - jako takovou ji napr. ¢eské smluvni strany tézko
vCleni do smlouvy. Jedna se o jednu ze slabin vysSe diskutované moznosti odkazat na lichtenstejnskou
upravu.

[7] Tato informace nebude vzdy vidét z blockchainu.

[8] Rovnéz toto ustanoveni bude obtizné implementovatelné do smlouvy ridici se jinym pravnim
radem. Na druhou stranu, ,umorovacim organem” nemusi byt nutné soud - mize to byt napriklad
jind autorita, na které se obé strany predem shodnou.

[9] Volné preloZeno jako [Utad pro] Dozor nad finan¢nim trhem. Viz k dispozici >>> zde, pro TVTG
primo k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[10] Problematika lichtenstejnského trustu, jakkoli zajimava, presahuje zameér tohoto ¢lanku.

[11] Cl. 13-1-k TVTG odkazuje na ¢1.5-1 Finanzmarktaufsichtgesetz, zékon o dohledu nad finanénim
trhem, ¢. 2004.175, K dispozici >>> zde. Jednd se o seznam dalSich ¢innosti na finan¢nim trhu,
které vyzaduji zvlastni povoleni.

[12] Na rozdil od § 144 InsZ, podle kterého nelze insolvencni navrh zamitnout proto, Zze majetek
dluznika nebude postaCovat k thradé nakladd insolvencniho rizeni, i kdyz je to zfejmé, obsahuje
lichtensStejnsky Konkursordnung (zdkon ¢. 1973.045.002, K dispozici >>> zde, nahlédnuto dne
7. 1. 2020) Gpravu opacnou, totiz ze stejného duvodu navrh na zahdjeni konkursu
zamitnout/odmitnout (abweisen) lze.

[13] Viz ¢l. 24-1-a lichtenstejnského Bankengesetz (Gesetz iiber die Banken und Wertpapierfirmen,
¢. 1992.108, K dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020).

14] Duvodova zprava se nicméné na Gogola neodvolava.

[15] Pro blizsi vysvétleni tohoto pojmu viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[16] Viz k dispozici >>> zde. Ke dni 7. 1. 2020 nebyl zadny poskytovatel zaregistrovan.
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17] Lze si predstavit, ze leckdy budou informace pro laika fakticky nesrozumitelné. Jindy bude
poskytovatel patrné muset uvést jen ,zména povede k vétsi bezpecnosti“. Praxe FMA bude v tomto
ohledu nepochybné zajimava.

[18] V ¢eskych pomérech srov. § 35 ZPKT a odpovédi CNB na dotazy veifejnosti, napriklad k pojmu
,Sirsi okruh osob” K dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[19] ,Delikt” uzivam jako sbérny pojem pro jakykoli delikt. Nadpis prislusného ¢lanku uziva pojmu
Vergehen und Ubertretungen.

20] Denni sazby se vyméruji podle poméri pachatele. Zakonné rozpéti je od 10 do 1000 franku.
Blize viz § 19-2 lichtensStejnského trestniho zakoniku (Strafgesetzbuch, zdkon ¢. 1988.037, K
dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020).

[21] Viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[22] Viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.

[23] Viz k dispozici >>> zde, nahlédnuto dne 7. 1. 2020.
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DalSi clanky:

o AIFMD II v Ceské republice: Schvalovaci proces a co ¢eké investiéni spole¢nosti

e Ocenovéani senior center a domovu se zvlaStnim rezimem v nemovitostnich fondech

e Zména vyroby na prikaz materské spolecnosti bez financni kompenzace vzniklych ztrat?
Judikat NSS, ktery méni pohled na prevodni ceny

» Novinky z ¢eské a evropské regulace finanénich instituci za mésic prosinec 2025
¢ Odpocet na vyzkum a vyvoj v roce 2026

o Zaméstnanecké akcie (ESOP) v roce 2026: co prinasi novela a jak se na ni pripravit

o Ustavni soud vymezil hranice z&vaznosti 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

» Nékolik otdzek k postaveni podlimitnich sprévct kvalifikovanych fonda rizikového kapitalu v
ceském pravnim radu

e Vyuzivani holdingovych struktur a na co si dat pozor

e Mozné dusledky nespravného pouziti Al v procesnich podénich
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