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PRAVNI ASPEKTY ZAVEDENI CENTRALNI
BANKOVNI DIGITALNi MENY (CBDC)
V EVROPE: VYZVY A PRILEZITOSTI

Lukas Bilek

Pravnicka fakulta, Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

Tento piispévek se zaméfuje na pravni rozméry zavadeéni Digitalnich mén
centralnich bank (CBDC) v evropském kontextu. S ohledem na rostouci
zajem o digitalnf mény a potfebu modernizace finan¢nich systému je CBDC
a konkrétne jejich variace, ,,Digitalni Euro®, v Evropské unii siroce disku-
tovanym tématem, ktery se stale vice posunuje k realit¢ a dostava jasnéjsi
obrysy. Evropska unie se dlouhodobé¢ fadi k hlavnim protagonisttm CBDC
vedle zemi jako napfiklad Brazilie, Japonsko, Indie, Austrilie nebo Jizni
Korea, které se jiz nachazi v pokrocilych fazich pilotnich projektt. Pispévek
pojednava o raznych aspektech, které je potieba zvazit pii implementaci
CBDC z pravntho hlediska a zkouma vyzvy a piilezitosti, které s sebou tato
transformace pfinasi. Analyza se bude zaméfovat pfedevsim na potiebu
upravy existujicich pravnich a regula¢nich norem v oblasti platebniho styku,
bankovnictvi a finan¢nich sluzeb, aby bylo mozné uspésné zavést CBDC.
Piispévek také poskytuje piehled nejnovéjsich pravnich iniciativ na trovni
Evropské unie a jednotlivych ¢lenskych statud, které se tykaji zavedeni CBDC
a diskutuje o moznych scénafich budouciho vyvoje. Uc¢astnikim konference
by mél piispévek poskytnout komplexni pohled na pravni ramec CBDC
a jeho vliv na evropsky financni systém.

Keywords in original language
Digitalni mény centralnf banky; Penize; Platebn{ systémy; Platebni technolo-
gie; Legislativa centralni banky; Financ¢ni trhy; Financni stabilita.
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Abstract

This paper focuses on the legal aspects of the introduction of Central Bank
Digital Currencies (hereinafter “CBDC”) in the European context. Given
the growing interest in digital currencies and the need to modernise finan-
cial systems, CBDCs and more specifically their variation, the “digital euro”,
is a widely discussed topic in the European Union, which is steadily moving
towards reality and gaining clearer outlines. The European Union has been
one of the main protagonists of CBDC, alongside countries such as Brazil,
Japan, India, Australia or South Korea, all of which are already in advanced
stages of pilot projects. The paper discusses the various aspects that need
to be considered in the implementation of CBDC from a legal perspec-
tive and explores the challenges and opportunities that this transformation
brings. In particular, the analysis will focus on the need to modify existing
legal and regulatory norms in the payment, banking and financial services
sectors in order to successfully implement CBDC. The paper also provides
an overview of the latest legal initiatives at the European Union and national
level related to the introduction of CBDC and discusses possible scenarios
for future developments. The paper should provide conference participants
with a comprehensive view of the CBDC legal framework and its impact
on the European financial system.

Keywords

Central Bank Digital Currencies; Money; Payment Systems; Payment
Technology; Central Bank Legislation; Financial Markets; Financial Stability.

1 Uvod

Vidime to vSichni kolem sebe, digitalni finance, elektronické penize, bezkon-
taktni platby, decentralizace financi, kryptomény, stablecoiny. AZ by se mohlo
zdat, ze zazivame revoluci financniho systému a inovace ve finan¢nim sek-
toru se ubiraji milovymi kroky vpfed. Pficemz ve své podstaté¢ nebudeme
s takovym tvrzenim az tak daleko od pravdy. Financni svét opravdu zazil
s nastupem internetu revoluci a mnozstvi inovaci, které v dnesni dobé mame
a diky kterym muzeme provadét transakce se nescetnékrat znasobilo. Velkou
meérou k tomu pfispél rozvoj internetu a kryptografie, coz je v podstaté
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kombinace velmi rychlé a efektivni komunikace se schopnosti dorucit kon-
krétni informace v zaifrované podobé pouze tém, kterym byly urceny
a ktefi maji moznost je opét desifrovat. Nicméné jeden prvek této stale kom-
plexnéjsi rovnice, tvofici finanéni systém, zistava bez vétsich zmén stale
stejny, a tim je hotovost, tvofena bankovkami a mincemi. Nelze s pfesnosti
tict, ze téma tohoto pifspévku, tedy oblast digitalnich mén centralnich bank,
by se zaobirala inovacemi na poli hotovosti, ktera i nadale zustava dualezi-
tou a neménnou soucasti rovnice financéntho systému. Nicméné, poprvé,
od 70 let minulého stoleti, kdy byl zruseny zlaty standard, se na globalni
urovni otvira otazka inovaci na drovni zakonného platidla, tedy ,,monetarni
kotvy* centralnich bank a zacinaji se nejen diskutovat, ale jiz aktivné analy-
zovat a implementovat nejriznéjsi formy digitalnich mén centralnich bank,
které maji slouzit jako digitaln{ varianta hotovosti ve svéte elektronickych

plateb.

Tento piispévek se bude vénovat tématu pravnich aspektt zavadeéni digital-
nich mén centralnich bank v ramci Evropské unie. Hlavnim cilem je poskyt-
nout komplexni pohled na pravni vyzvy a piileZitosti spojené s touto trans-
formaci. Duaraz bude kladen zejména na pravai analyzu Navrhu nafizeni
Evropského parlamentu a Rady COM/2023/369 final ze dne 28. 6. 2023
o zaveden{ digitdlniho eura (dale ,,Navrh nafizeni o digitalnim euru®) a dal-
$ich relevantnich dokumentd vzhledem k digitilnimu euru. Pfedkladana
hypotéza se sestava z tvrzeni, ze zavedeni digitalniho eura a dalsich variant
digitalnich mén centralnich bank v Evropské unii si vyzada vyrazné zmény
v primarnim i sekunddrnim pravu, coz muze mit pozitivnl i negativni
dasledky pro finanéni stabilitu a akceptaci digitalnitho eura v ramci Evropské
unie. Spravné zvoleny pravni rimec je nezbytny pro zajisténi uspésné imple-
mentace digitdlniho eura a minimalizaci pravnich a finan¢nich rizik spoje-
nych s naslednym provozem. Hypotéza rovnéz predpoklada, ze existujici
pravn{ iniciativy na Grovni Evropské unie poskytnou zaklad pro vytvofeni
vhodného pravniho raimce pro digitalni euro a dalsi digitilni mény central-
nich bank v Evropé.
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2 Vymezeni pojmu digitalnich mén centralnich bank
a jejich vztah k sou¢asnému finanénimu systému

Podle Gevy' je soucasny moderni bankovni systém zalozen na tiech princi-
pech: (1) Cely systém pracuje s hodnotou jasné denominovanou v zakon-
ném platidle. (2) Hodnotu emitovanou komer¢nimi bankami lze nazvat
»penize komerénich bank®, jenz pfedstavuji hodnotu existujici vyhradné
ve formé pohledavky za emitujici komercni bankou. Zde se v prabchu ¢asu
rozliSovaly dva rtzné pfistupy k emitované hodnoté; v piipadé aktivantho
uctu, tj. debetniho Gctuy, je hodnota nejprve emitovana bankou a stava se tak
aktivem ve vztahu k majiteli uctu, zatimco pro banku je zavazkem. Naproti
tomu v pifpad¢ kreditniho uctu tomu bude naopak, kdy banka umozni maji-
teli uctu Cerpat hodnotu, ¢imz mu vznikne pohledavka vici bance, kterd
je obvykle splatna v penézich komercnich bank. (3) Komerén{ banky jsou
omezeny v mnozstvi penéz komercénich bank, které mohou vydat. Uplatiuje
se zde princip povinnych minimalnich rezerv, takze penize komercnich bank
lze povazovat za derivat ,,penéz centralni banky*.

Prave tyto tfi principy a v nich obsazené pojmy je klicové pochopit, abychom
mohli spravné definovat a rozebrat podstatu digitalnich mén centralnich bank.
Prvni pojem, ,,zakonné platidlo®, je zpravidla uzakonény institut, pficemz,
definici uvedl mimo jiné naptiklad SDEU ve véci Dietrich a Haring proti
Rundfunk?: ,, The concept of “legal tender’ of a means of payment denominated in a cur-
rency unit signifies, in its ordinary sense, that that means of payment cannot generally
be refused in settlement of a debt denominated in the same currency unit, at its full-face
value, with the effect of discharging the debt.*

Tato definice zduraznuje legitimn{ pfedpoklad vseobecného piijeti zdkon-
ného platidla jako prostfedku k dhradé¢ dluhi, a to bez ohledu na osobni
preference jednotlivce. Neni oviem mozné slucovat pojem zakonného pla-
tidla a vSech forem penéz, jelikoz statusem zdkonného platidla jsou v tuto
chvili v ramci Eurozény podle ¢lanku 128 Smlouvy o fungovani Evropské

1 GEVA, B. a kol. Cryptocurrencies and the Evolution of Banking, Money, and Payments.
In: BRUMMER, C. (ed.). Cryptoassets: legal, regulatory, and monetary perspectives. New York:
Oxford University Press, 2019, s. 23. ISBN-978-0190077327.

2 Rozsudek Soudniho dvora ze dne 21. 1. 2021, Jobannes Dietrich and Norbert Hiring
proti Hessischer Rundfink, spojené véci C-422/19 a C-423/19, odst. 46.
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unie (ddle ,,SFEU®) pouze bankovky a mince, pficem? v piipadé Ceské
republiky status zakonnych penéz pfiznan, na zakladé § 16 odst. 1 Zakona
& 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, platnym bankovkim a mincim vyda-
nym Ceskou narodni bankou.

Druhy pojem, ,,penize komerénich bank®, lze v nasem soucasném financ-
nim systému popsat jako bankovni vklady, které vytvateji komeréni banky
prostiednictvim teotie tvorby uvért v bankovnictvi®, a proto jsou nazyvané
penézi komerénich bank. K teorii tvorby tvéra v bankovnictvi se vyjad-
fuje napiiklad Werner?, ktery podporuje teorii, ze banky vytvatejl penize
z ni¢eho, a to prostfednictvim procesu poskytovani uvért a vytvateni odpo-
vidajicich vklada. To je mozné diky systému c¢astecnych rezerv, kdy banky
drzi v rezervach pouze ¢ast svych vkladia a zbytek mohou ptjcovat. Teorie
tvorby Uvért v bankovnictvi zpochybnuje tradicni pohled na banky jako
na pouhé zprostfedkovatele mezi vefiteli a dluznfky a naznacuje, Ze jejich
¢innost muze mit vyznamny vliv na penézni zasobu a v kone¢ném disledku
na ekonomiku jako celek.

S penézi komercnich bank je neoddélitelné spjata také dalsi forma penéz,
a to elektronické penize vydané ostatnimi opravnénymi institucemi, tzv. insti-
tucemi elektronickych penéz (dale ,,JEP*). Koncepce elektronickych penéz
se v poslednich letech dostala do popfedi s rozvojem technologii a vznikem
novych financnich instituci, na zakladé Smeérnice Evropského parlamentu
a Rady ¢. 2015/2366 ze dne 25. 11. 2015 (PSD2)° a dal$imi obdobnymi regu-
lacemi pfijatymi staity mimo Evropskou unii. Podle Vandezandeho® je jeden
z koncepénich prvki elektronickych penéz podminka, ze jsou vydavané
na zakladé pfijeti penéznich prostiedku k provedeni platby. Tento atribut
poukazuje na to, ze za vydané elektronické penize musi byt opétovné pii-
jaty penézni prostfedky, nebot’ elektronické penize nelze chapat jinak nez

3 The credit creation theory of banking,

4 WERNER, R. A. Can Banks Individually Create Money Out of Nothing? — The
Theories and the Empirical Evidence. Infernational Review of Financial Analysis. 2014,
roc. 36, s. 16-18.

5 Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2015/2366 ze dne 25. 11. 2015 o plateb-
nich sluzbach na vnitfnim trhu, kterou se méni smérnice 2002/65/ES, 2009/110/ES
2 2013/36/EU a nafizeni (EU) ¢. 1093/2010 a zrusuje smérnice 2007/64/ES.

6 VANDEZANDE, N. irtnal Currencies: A Legal Framework. Antwerp: Intersentia
Publishing, 2018, s. 214. ISBN-9781780686967.
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jako vysledek smény (tj. pfemény tokenu na elektronické penize, nikoliv jako
vytvoteni penéz).” Zatazeni tohoto konkrétntho prvku do definice elektro-
nickych penéz bylo motivovano snahou evropského zakonodarce zabranit
nekontrolované tvorbé uveéra ze strany IEP v podobé vydavani elektro-
nickych penéz, coz by v $irsim pohledu mohlo vést k dopadu na penézni
zasobu a k infla¢nim tlakam.®

Tietl pojem, ,,penize centralni banky®, se rozdéluje na dvé zakladni formy:
hotovost a povinné minimalni rezervy komercnich bank na uctech central-
nich bank.” V zasad¢ plat, ze ¢im vice likvidnich prostfedkt banka md, tim
je pravdépodobnéjsi, ze bude schopna zvladnout krizovou situaci. Povinné
minimalni rezervy slouzi mimo jiné jako preventivni pojistka proti hromad-
nému vybirani penéz z bank. Prostfednictvim funkce ménové politiky lze sle-
dovat multiplikator celkového mnozstvi penéz v ob¢hu, tato funkce je vsak
v soucasné dob¢ spiSe na tstupu a byla nahrazena pfimym cilovanim inflace."’

Jiz z podstaty véci je tedy hotovost jedinou formou penéz centralnich bank,
které je ptistupna vefejnosti a kterou miizeme zaroven pokladat za zakonné
platidlo. Z toho muzeme implikovat, Ze veskeré ostatni formy penéz musi
byt vzdy jedna-ku-jedné pfevoditelné do zakonného platidla, tedy hotovosti,
coz déla z hotovosti monetarni kotvu momentélntho finan¢ntho systému.!!
Lze tedy fici, Zze hotovost pro nas pfedstavuje prekurzor ostatnich forem ,,fiat
money“'?. Nelze ovsem opomenout veskrze faktickou skute¢nost hotovosti,
a to jeji celospolecensky tpadek spojeny mimo jiné s jeji technickou neprak-
ticnost{ a neschopnosti se pfizpusobit inovacim a technologickému pokroku

7 ATHANASSIOU, P, MAS-GUIX, N. Electronic Money Institution: Current trends,
regulatory issues and future prospects. In: Legal Working Paper Series. European Central
Bank, 2008, ¢. 7, cervenec, s. 20-22.

8 Report on electronic money. Eurgpean Central Bank |online]. [cit. 4. 4. 2024]. 1998,
s. 26-27. Dostupné z: https:/ /www.ecb.europa.cu/pub/pdf/other/emoneyen.pdf

9 AOKILS. akol. Therole of central bank money in payment systems. Basel: Bank for International
Settlements, 2003, s. 8.

10 LAURENS, J.B. a kol. The Journey to Inflation Targeting: Easier Said than Done
The Case for Transitional Arrangements along the Road. IMF Working paper. 2015,
WP/15/136, s. 9-10.

11 PANETTA, FE. Central bank digital currencies: a monetaty anchor for digital innova-
tion. European Central Bank [online]. 2021 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.ccb.
curopa.cu/press/key/date/2021/html/ecb.sp211105~08781cb638.en.html

12 Fiat penize jsou zdkonnym penéznim prostiedkem, ale nemaji pevné stanovenou sméni-
telnost za konkrétni komoditu, jako je napiiklad zlato.
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doby."” Proto si ziskavaji retailové digitalni mény centralni banky oblibu mezi
evropskymi zakonodarci i Evropské centralni banky (dile ,,ECB®), ktefi
si od jejich pfijetf slibuji vyfeseni problému spojenych s upadkem hotovosti,
jak je mimo jiné zminéno i v divodové zpravé k Navrhu nafizeni o digital-
nim euru: ,,Neexistence formy penéy centrdlni banky, které by bylo mozné pougivat
v digitdlni ekonomice a které by byly sménitelné na stejné sirovni jako vklady komerinich
bantk, miige oslabit roli penézni kotyy penéz centrilni banky a oslabit finanini stabilitn
a ménovon suverenitu v EU.

Cilem evropského zdkonodarce je pfizpusobit penize centralni banky tech-
nologickému pokroku a umoznit siroké vefejnosti vyuzivat zakonného plati-
dla i pfi elektronickych platbach. Tim by se digitalnimu euru dostal obdobny
pravoi status, jaky méd dnes hotovost a bylo by tedy, za podminek zakona,
v kone¢ném dusledku sménitelné za ostatni formy penéz. Cilem této digitalni
mény je uspokojeni poptavky uzivatels po modernim platebnim prostedku,
ktery by fungoval na zaklad¢ piimého zavazku centrilnich bank, podobné
jako je tomu dnes u hotovosti. Tento systém by mél byt zabezpecen ekviva-
lentnimi rezervami, coz by uzivateldm poskytovalo jistotu a stabilitu.

3 Digitalni euro: Analyza legislativniho ramce

Formalni zacatek diskuze o digitalnim euru mutzeme datovat k zai{ 2020,
kdy Evropska komise ve Strategiich v oblasti digitalnich financi a maloob-
chodnich plateb' (dile ,,Strategie v oblasti digitalnich financi a maloobchod-
nich plateb®) posvetila iniciativu ECB k vytvofeni retailové varianty digi-
talnf mény centralni banky s odivodnénim, Ze by se jednalo o alternativu
k hotovosti a katalyzator dalsich inovaci v oblasti plateb, financi a obchodu.
Po téméft 3 letech vydava Evropsky patlament a rada navrhy 3 dokument,
které maji slozit jako zakladni kameny digitdlntho eura (1) Navrh nafi-
zen{ o digitalnim euru; (2) Navrh natizeni Evropského parlamentu a Rady
COM/2023/364 final ze dne 28. 6. 2023 o postaven{ eurobankovek a euro-
mincf jako zakonného platidla a (3) Navrh nafizeni Evropského parlamentu
13 Viz Study on the payment attitudes of consumers in the euro area (SPACE). Ewropean
Central Bank [online|, z niz vyplyva, ze z hlediska hodnoty plateb tvoif platby kartou
(46 %) vyssi podil transakei nez platby v hotovosti (42 %).

14 Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad¢ a Vyboru regionu o strategii digitalniho
financovani pro EU (COM/2020/591 final) ze dne 24 zafi 2020.
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a Rady COM(2023) 368 final ze dne 28. 6. 2023 o poskytovan{ sluzeb v digi-
talnich eurech poskytovateli platebnich sluzeb zfizenymi podle prava ¢len-
skych statd, jejichz ménou neni euro, a o zméné nafizeni Evropského par-
lamentu a Rady (EU) 2021/1230, vcetné navrht na zménu dalsich relevant-
nich pravnich dokumenta tak, aby se do nich mohly v budoucnu promitnout
zmény s piijetim digitalnfho eura.

S konkrétnimi navrhy na legislativn{ raimec pro digitalni euro pfichazi odpo-
véd’ na diskuzi® ohledné pravomoci a pfislusnosti k zavadéni digitilnich
mén centralnich bank v Evropské unii, pficemz podle ¢lanku 133 SFEU:
wlalnig jsou dotieny pravomoci Evropské centralni banky, prijmon Evropsky parlament
a Rada tadnym legislativnim postupem opatieni nexbytnd pro pousivdnt enra jako jed-
notné mény. Lato opatient se prijmou po konzultaci s Evropskon centrdlni bankon.
Digitalni euro je zamysleno jako nastroj pencz centralni banky, jejichz for-
mat se muze ménit tak, aby vhodné plnil dkoly a funkce ECB. Proto lze
vyvodit, ze pravo vydavat eurobankovky zahrnuje i pravo urcovat format
¢i nosic ,,eurobankovek®, ktery je v takovém piipadé transponovan do digi-
taln{ reality ekonomiky. Zaroven je zde ustavena na zakladé ¢lanku 5 odst. 1
Navrhu nafizeni o digitalnim euru pravomoc Komise piijimat akty v pfene-
sené pravomoci, a provadéci akty.

Z pravnfho pohledu by se v pifpadé digitalnfho eura jednalo o piimy,
nesmluvni, zavazek drzitele viaci ECB a narodnim centrdlnim bankiam, coz
je vztah veskrze odlisny od momentalniho pravniho statutu penéz komerc-
nich bank a elektronickych penéz, kdy se jedna o smluvni zavazek mezi kli-
entem a subjektem opravnénym k zifzeni platebniho uctu. Pricemz z tech-
nické stranky by dle kapitoly IV Navrhu nafizeni o digitalnim euru uzivatelé
digitilnfho eura méli mit moznost vyuzivat tuto platebni formu prostiednic-
tvim smluvniho vztahu s poskytovateli platebnich sluzeb, kteff maji povinnost
nebo je jim umoznéno distribuovat digitalni euro. Dulezité je, ze dle ¢lanku 13
odst. 6 Navrhu nafizeni o digitalnim euru uzivatelé nemaji pfimy smluvni vztah

15 MOOJI, A.A. M. European Central Bank Digital Currency: The Digital Euro. What
Design of the Digital Euro Is Possible Within the European Central Bank’s Legal
Framework? BRIDGE Network Working Paper Series. 2021, ¢. 14, s. 11-18, tak-
t¢z2 GRUNEWALD, S. An assessment of the ECBY first three progress reports. Bconomic
Governance and EMU Scrutiny Unit (EGOV) Directorate-General for Internal Policies,
2023, PE 747.840, cerven, s. 17-21.
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s centralnimi bankami, které ménu vydavaji, a proto by neméli byt ovlivnéni
platebni neschopnosti poskytovatelt platebnich sluzeb, kteff jednaji jménem
uzivateld a nejsou pHimymi tcastniky zavazka vici témto centralnim bankam.
Pokud se zaméfime na samotné vydavan{ digitalnfho eura, tak by dle oduvod-
néni ¢. 9. Navrhu nafizeni o digitdlnim euru by mélo odpovidat nominalni
hodnoté¢ odpovidajici zavazkam v konsolidované rozvaze ECB a narodnich
centralnich bank. Tato nominalnfho hodnota muze byt nasledné pfeménéna
na digitalni euro a poskytnuta poskytovatelim platebnich sluzeb k distribuci
mezi uzivateli digitalniho eura.

4  \Vyzvy a prilezitosti digitalniho eura

Jednim ze zakladnich dkolt Evropského systému centralnich bank vcetné
ECB je, dle ¢l. 127 odst. 5 SFEU, piispivat k zachovan{ stability financ-
nfho systému Evropské unie. Upevnéni finanéni stability se nabizi jako
jedna z vyznamnych vyzev a piflezitosti pro digitalni euro, coz si zaroven
uvedomuje i evropsky zakonodarce, a proto je tomuto tématu vénovana
§irsi pozornost v ramci Navrhu nafizeni o digitilnim euru a je diskutovano
i ze strany ECB v ramci pfilozeného Stanoviska Evropské Centralnf Banky
ze dne 31. 10. 2023 k digitilnimu euru (CON/2023/34) (dile ,,Stanovisko
ECB®). Z analyzy piedkladaného Navrhu nafizeni o digitilnim euru a zaro-
ven z vyjadfeni ECB' vyplyvd, ze financni stability by mélo byt dosa-
zeno dvéma technickymi fesenimi, a to (1) omezenim drzby digitalni eura
a (2) zamezeni troceni digitalntho eura. Obé¢ tyto feseni maji spole¢né za cil
omezit vyuzivani digitalniho eura jako uchovatele hodnoty. V zavéru této
sekce bude vénovan prostor také dalsimu technickému feseni (3) programo-
vatelnosti digitalniho eura se zaméfenim na ochranu osobnich udaja.

4.1 Omezenim drzby digitalni eura

Omezeni drzby digitalniho eura lze chapat jako zaveden{ kvantitativnich limitd
pro vybrané drzitele digitalntho eura. Jednim z davodd, proc by se takto melo
dit je momentilni architektura bankovatho systému, kdy klientské vklady
16 PANETTA, I Shaping Europe’s digital future: the path towards a digital euro. Enrgpean

Central Bank [online]. 2023 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.ecb.curopa.cu/
press/key/date/2023/html/ecb.sp230904~8f5dffle57.en.html
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prestavuji hlavni ¢ast financovani pro banky v rimci eurozény'”. Pokud by byl
uveden takovy design digitalntho eura, ktery by umoznil klientdm komerénich
bank volné prevést vklady na dcet uchovavajici digitalni eura, mohly by nastat
obdobné nasledky jako pfi nabéhu na banku'®. Jelikoz digitalni euro ma mit
pravni status zakonného platidla, a tedy byt v konecném dusledku volné sme-
nitelné, tak by pii nenastaveni kvantitativnich limitd drzby existovala nenulova
sance, ze komercni banky v rimci eurozény prestanou byt likvidni a tim nastane
ohrozeni finanéni stability. Jelikoz starost o financni stabilitu spadd na zakladée
primarniho prava Evropské unie do kompetenci ECB, proto je 1 z pohledu
Navrhu nafizeni o digitalnim euru, dle clanku 15 a 16, nastaven{ limita drzby
digitalni eura svéfeno ECB. O pfesném mnozstvi digitalnich eur, které budou
moci uzivatelé drzet, nebylo rozhodnuto, nicméné podle pfedbéznych pro-
pocti ECB" je v prvnich fazich projektu v planu vydat digitdlni eura v rozmezi
jednoho az jednoho a ptl bilionu eut, coz by vzhledem k pfiblizne 340 miliont
obyvatelim eurozény umoznovalo drzbu pfiblizné 3000 az 4000 digitalnich
eur na obyvatele. Pro srovnan{ Bank of England navrhuje v souvislosti s digi-
talni librou limity v rozmezi 10000 az 20000 GBP s odivodnénim, ze by pii-
blizné 75 % obyvatel mohla touto formou zacit ptijimat své vyplaty.”

Dalsim dtlezitym technickym parametrem zamysleného designu digitalntho
eura je vylouceni drzby pro obchodniky, vlady a afady vefejné spravy. Na tyto

<21

subjekty by se uplatiioval tzv. ,,zero-holding limit“”', pfichozi a odchozi

platby subjektt, na které jsou uvaleny limity, by byly propojeny s komerénim
bankovnim u¢tem a provadény piimo prostfednictvim néj.

17 Jednodenni retailové vklady (domacnosti a nefinan¢nich podnikd) tvoif pfiblizné 40 %
celkovych pasiv bank eurozény. Retailové vklady jsou urcujicim znakem komerc¢nich
bank — pifjem vkladu a splatnych prostiedku je v pravu EU prvnim kritériem uvérové
instituce. Vétsinu retailovych vklada lze vybrat pfes noc a jsou roceny velmi nizkymi
kratkodobymi sazbami.

18 Bank run.

19 PANETTA, E The digital euro and the evolution of the financial system. Eurgpean
Central Bank [online]. 2022 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.ecb.curopa.cu/
press/key/date/2022/html/ecb.sp220615~0b859¢b8bc.cn.html

20 Digital euro — Prototype summary and lessons learned. European Central Bank [online].
2023, s. 84 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.ccb.europa.cu/pub/pdf/other/
ecb.prototype_summary20230526~71d0b26d55.en.pdf

21 Progress on the investigation phase of a digital euro — third report. Eurgpean Central
Bank [online]. 2023 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.ecb.curopa.cu/curo/
digital_euro/investigation/governance/shared/files/ecb.degov230424_progress.
en.pdf?28¢7a7087d6aded2065608aff7663e54&28¢7a7087d6aded2065608aff7663e¢54


https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp220615~0b859eb8bc.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp220615~0b859eb8bc.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.prototype_summary20230526~71d0b26d55.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.prototype_summary20230526~71d0b26d55.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/investigation/governance/shared/files/ecb.degov230424_pr
https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/investigation/governance/shared/files/ecb.degov230424_pr
https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/investigation/governance/shared/files/ecb.degov230424_pr

Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

4.2 Zamezeni turocéeni digitalniho eura

Druhym prvkem, ktery ma slouzit k zajisténi finanéni stability je zamezeni
uroceni digitalntho eura. V tomto piipadé je diskuze podstatné vice uza-
viena a ECB se jiz samo v ramci svého stanoviska® vyjadiilo, ze v tuto chvili
nevyviji rocené digitalni euro. Nicméné i pfesto ma smysl tento krok analy-
zovat a vyvodit z tohoto rozhodnuti nasledky, které si s sebou digitaln{ euro
ponese. Hlavnim argumentem, zde je cil, ktery si Evropska unie vytycila,
a to vytvoftit digitalni ekvivalent hotovosti, pficemz hotovost v soucasnosti
také nenf Grocena z Cisté praktickych a technickych divodd, nicméné nee-
xistuje zakon, ktery by tomu branil. Cilem ECB je chranit cenovou stabilitu,
a toho muze dosahovat v ramci pravomoci ji svéfenych v ramci primar-
nfho prava Evropské unie. Pokud se nicméné do koneéné schvalené podoby
zakonného ramce digitalntho eura dostane explicitni ustanoveni zabranujici
vydavani troc¢eného digitalniho eura, mize byt do budoucna omezen man-
dat ECB k tomu zabezpecovat cenovou stabilitu.

A¢ se trocen{ eura muze zdat kontra intuitivni vzhledem k vyse uvedenému
pozadavku na financni stabilitu, jelikoz v ptipadé uveden{ troc¢eného digital-
nfho eura by se na evropském trhu s ostatnimi troc¢enymi produkty, zejména
vklady u komerénich bank, objevila moznost odlivu vy$si miry financ¢nich
prostredki do digitalniho eura a opét by byla ohrozena stabilita evropského
finan¢niho sektoru, stejné jako by tomu bylo v pfipade uvedeni digitalniho
cura bez limitd drzby. Zaroven se zd4, ze i vétsina ostatnich mimo evrop-
skych centralnich bank moznost uroceni svych CBDC zavrhuje.” Nicméné
lze nalézt i opa¢né nizory ze strany fady autort, kdy napiiklad Monnet*
argumentuje ve prospéch droceného eura prave z davodu predstaveni rele-
vantniho konkurenénfho produktd vici dosavadnim urocenych vkladim

22 Odstavec 10.7 Stanoviska ECB.

25 Viz LUKONGA, I. Monetary Policy Implications of Central Bank Digital Currencies
Perspectives on Jurisdictions with Conventional and Islamic Banking Systems. IMF W orking
paper [online]. 2023, WP/23/60, s. 9. Srov. téz The digital pound: a new form of money for
households and businesses? Bank of England and HM Treasurylonline]. Consultation Paper,
2023, 's. 79 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/
files/paper/2023/the-digital-pound-consultation-working-paper.pdf

2+ MONNET, C. An assessment of the ECBY first three progress report. Eeonomic Governance and
EMU Serutiny Unit (EGOL”). Directorate-General for Internal Policies, duben 2023, PE
741.508, s. 12-13.
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komercnich bank. Ty v soucasnosti vykazuji vysokou miru , lepivosti“®, coz
ma za nasledek nizkou motivaci komerc¢nich bank poskytovat klientim vyssi
urokové miry na vklady, protoze k tomu nejsou motivovany externimi fak-
tory, které by snizovaly miru lepivosti a tlacily komercni banky k tomu byt
vice kompetitivni. Obdobny zavér formulovat i Andolfatto®, podle kterého
by uvedeni urocenych digitalnich mén centralnich bank mélo naopak efekt
posileni finan¢ni stability z davodt pozitivniho efektu na zvysSovan{ dro-
kové miry na vklady u komerénich bank a na to navazané zvysovani finanéni
inkluze. Hlavnim vychodiskem zde je, Ze v pfipadé, kdy by mira troceni digi-
talni mény centralni banky byla nizsi nez IOR-rate”, tak by pro banky vzdy
existovaly incentivy a dostatecny trzni prostor ke zvyseni drokovych sazeb
na ukladanych vkladech, pficemz pro zachovani atraktivity vkladt by se Grok
pohyboval mezi sazbou pro digitdlni ménu centralni banky a sazbou, za kte-
rou si ukladaji penize komeréni banky u centralnich bank. V soucasnosti
nepozorujeme narust urokovych sazeb nabizenych komerénimi bankami
na urovné sazeb nabizenych ECB, jak

je mozné Vidét v grafu ¢, == ECB deposit facility rate == QOvernight
Notice == Term

Graf ¢. 1: Znazornéni Deposit 5
Facility Rate (modra linka) a sazbu,
za kterou evropské komeréni banky
poskytuji na vkladech (Cervena linka) 8 ’
od srpna 2007 do kvétna 2023 2
Zdroj: Financial Stability Review.
FEuropean Central Bank [online]. 2024,
s. 58 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: 0
https:/ /www.ecb.europa.cu/pub/pdf/
fst/ech.£5:202305~065{8cb74d7.en.pdf

N

25 Stickiness; znamena mira pravdépodobnosti, za jaké klient obnovi dany vklad nebo jiny
zdroj financovani u bankovniho subjektu, a to i za stresovych podminek.

26 ANDOLFATTO, D. Assessing the Impact of Central Bank Digital Currency on Private Banks.
Federal Reserve Bank of St. Louis, Working Paper 2018-026B, s. 15-18.

27 'The interest rate on reserve balances (IOR-rate); jednd se o urokovou sazbu, kterou
Federalni rezervni systém plati ze zustatkd vedenych bankami nebo jejich jménem
na hlavnich uctech ve federalnich rezervnich bankich. V Evropské unii nazyvano jako
,Deposit Facility Rate®, coz je Grokova sazba, za kterou banky mohou ukladat pfeby-
tecné rezervy ptimo u ECB. Tato sazba slouzi k fizeni likvidity v eurozéné a ma vliv
na urokové sazby v bankovnim sektoru.
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4.3 Soukromia programovatelné penize

Stejne, jako tomu je v souvislosti s drocenim digitalniho eura, muZzeme
v ¢lanku 24 odst. 2 Navrhu nafizeni o digitalnim euru najit zavazek, ze digi-
talni euro nebude programovatelnymi penézi®. Prakticky se jednd o zava-
zek, ze technologicky design digitalniho eura by nemél dovolovat, aby bylo
omezeno jeho pouzivani pouze na konkrétni tcely, tedy naptiklad omezo-
vat nebo naopak podporovat nakupy konkrétnich produktt nebo sluzeb.
Digitaln{ euro by podle momentalné navrhovaného pravniho raimce mélo
byt zcela zastupitelné.

Omezen{ programovatelnosti digitalniho eura neni jen otizkou faktickou,
navazanou na politické rozhodnuti evropského zikonodarce, ale je zde
i otazka pravni navazand na rozsah mandatu ECB k vydavani digitalntho
cura, které by bylo programovatelné. Jak ECB sama uvadi v odstavci 14.1
Stanoviska ECB, digitalni euro, které by bylo externé omezitelné na platby
pouze za urcity typ zbozi nebo sluzeb by bylo neslucitelné s definici zakon-
ného platidla a zaroven by se podminka piijimani digitdlniho eura v plné
nominalni hodnoté¢ podle ¢lanku 6 odst. 2 Navrhu nafizeni o digitilnim
euru stala nevymahatelnou a bylo by tedy nutné na néj z pravniho hlediska
nahliZzet jako na poukaz. Pokud by tedy digitdlni euro mélo byt zamysleno,
jako programovatelné penize, neni mozné pouze zménit sckundarni pravo,
ale musel by byt rozsifen mandat ECB o moznost vydavat poukazy.

Samotné programovatelné penize predstavuji rozsahlou vyzvu zejména
z pohledu dostate¢né bezpec¢ného a vefejnosti akceptovatelného designu.
Na jednu stranu oteviené programovatelné API* by umoziiovalo obchod-
nfkd, vladdm nebo ostatnim poskytovatelum platebnich sluzeb do digital-
nfho eura pfimo implementovat technické inovace, které nynf mizeme vidét
ve spojeni s vyvojem urcitych stablecoint a kryptomén, které predstavuji
tzv. decentralizované finance. Jedna se naptiklad o moznosti vyuzivani samo
vykonatelnych smluv® v rimci tzv. ,,smart kontrakta®. Zde se bavime spise
v teoretické roving, jelikoz rozhodnutim evropského regulatora neucinit

28 Jednotkou digitalnich penéz s vnitin{ logikou, kterd omezuje plnou zastupitelnost kazdé
jednotky.

29 Application programming interface; programovatelné rozhrani aplikace/programu.

30 Self-executing contracts.
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digitalni euro programovatelnym se zabran{ vivoji celého segmentu inovaci
a ptipadnych technologickych vyuziti, pficemz zapoceti diskuzi o digitalnim
euru v ramci Strategiich v oblasti digitalnich financ{ a maloobchodnich plateb
bylo motivovano podporou vzniku novych inovaci v oblasti plateb, financi
a e-komerce. V Navrhu nafizeni o digitilnim euru se pocita podle ¢lanku 24
odst. 1 pouze se zavedenim tzv. podminénych plateb’, které by tvofily sou-
cast sluzeb s pfidanou hodnotou, které by poskytovatelé platebnich sluzeb
zprostfedkovavajici vyuzivani digitalniho eura mohli poskytovat.

Umoznéni programovatelnosti digitalnfho eura s sebou samoziejmé nese
i fadu nevyhod, které mohou casto dalece pfevazovat piipadné vyhody.
Jak je uvedeno v davodové zprave k Navrhu nafizeni o digitdlnim euru,
obcané i odbornici povazuji za nejdalezit¢jsi vlastnost digitdlniho cura
ochranu soukromi. Teto fakt bere evropsky zakonodarce v potaz a pfed-
poklada design digitalniho eura, ktery bude pln¢ odpovidat standardim
Nafizeni Evropského parlamentu a Rady ¢. 2016/679 ze dne 27. 4. 2016
(GDPR)*. Co do technického feseni by digitalni euro mélo byt poskytovano
v online a offline podob¢. Pficemz offline podoba digitalniho eura by méla
byt umyslné navrzena tak, aby co do nejvétsi miry odpovidala realité vyuzi-
van{ hotovosti v soucasnosti, tedy poskytovala co nejvyssi miru soukromi.
Design offline feseni by neobsahoval vsechny funkcionality digitalniho eura,
nicméné by zajist'oval, ze o konkrétni transakci bude shromazdéno pouze
minimalnf mnozstvi dat”. Offline digitalni euro by mélo umozfiovat uzi-
vatelim platit za sluzby tam, kde, at’ uz z dtvodi na stran¢ uzivatele nebo
obchodnika, nelze vyuzit online infrastrukturu.™

Tento zamér reagovat na pozadavky vefejnosti a odpornikti na miru sou-
krom{ pfi vyuzivani digitalniho eura vytvofenim ramce pro offline platby
by byl jen velmi tézko slucitelny s implikacemi, které pfinasi uvedeni digitalni
eura v podobé programovatelnych penéz. Jelikoz digitalni euro ve formeé

31 Platby, které jsou zadavany automaticky pii splneni pfedem definovanych podminek.

32 Nafizeni Evropského patlamentu a Rady ¢. 2016/679 ze dne 27. 4. 2016 o ochrané
fyzickych osob v souvislosti se zpracovanim osobnich udaji a o volném pohybu téchto
udajii a o zruseni smérnice 95/46/ES (obecné nafizeni o ochrané osobnich idaju).

33 Pouze data uvedena v clanku 37 odst. 4 Navrhu nafizeni o digitdlnim euru.

34 Digital euro — Prototype summary and lessons learned. European Central Bank [online].
2023, s. 11-13 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.ecb.curopa.cu/pub/pdf/
other/ecb.prototype_summary20230526~71d0b26d55.en.pdf
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programovatelnych penéz by inherentné muselo byt navrzeno tak, aby
umoznovalo centralni bance, nebo jinému vefejnopravnimu subjektu moni-
torovat obsah a cil provadénych plateb, a zaroven tento obsah a cil u¢inné
ovliviiovat zavadénim podminek.

5 Zaver

Predkladany pravni ramec pro digitdlni euro poskytuje relativné Siroky
prostor pro uvahy a interpretace budouctho sméfovani. Jednd se nicméné
o prvani formalni krok smérem k piijeti digitalni mény centralni banky
na uzemi Evropské unie. Z momentalniho navrhu lze pozorovat, ze evrop-
sky zakonodarce velmi dba na zajmy evropskych komeré¢nich bank s odvo-
lanfm na udrzeni stability finan¢nfho systému. Zaveden{ digitalniho euro
by mélo potencial narusit hospodafskou soutéz mezi bankami a IEP a zpo-
chybnit stavajici obchodni modely. Jelikoz se digitdln{ euro stane novym pro-
duktem na evropském a potencialné svétovém penéznim trhu, mize mit
potencial zmenit konkurencni prostiedi tim, ze nabidne pfimou alternativu
ke stavajicim komerénim bankiam a IEP. To by mohlo vést ke zméné dyna-
miky trhu a potencialné ovlivnit ziskovost a trzni podil tradi¢nich posky-
tovatela platebnich sluzeb. Zaveden{ digitalniho eura si navic muze vyza-
dat upravy stavajicich obchodnich model, aby se pfizpasobily ménicimu
se financnimu ekosystému.
Evropska unie se v tomto pifpadé rozhodla zvolit cestu opatrné a postupné
implementace digitalntho eura v zajmu zachovan stability finanéniho sys-
tému, a to 1 s védomim, Ze 1 pfestoze lze Evropskou unii povazovat za tech-
nologicky vyspélou ¢ast svéta, tak dle prizkumu Eurostatu z roku 2022
pouze piiblizn¢ 59 % obyvatel EU ve véku 16-74 let pouzivaly internet
k bankovnim ucelim. Lze tedy spiSe predpokladat, ze evropsky spotiebi-
tel bude potfebovat externi motivaci k tomu piejit ze soucasné infrastruk-
tury zajist'ované komerénimi bankami a IEP. Zde se dostavame k nasled-
kam, které zpusobi daraz kladeny na zajisténi stability financniho systému.
35 Digital society statistics at regional level. Ewrostat [online]. 2023 [cit. 4. 4. 2024].
Dostupné z: https://ec.cutopa.cu/curostat/statistics-explained/index.phprtitle=Digi-
tal_economy_and_digital_society_statistics_at_regional_level&oldid=499717#:~:tex-

t=Almost%20three%20fifths%20(59.7%20%25),months%20preceding%20the%20
2022%20survey
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Evropsti spotiebitelé vnimaji soukromi jako klicovou vlastnost hotovosti
a pfi pouzivani karet davaji pfednost pohodli a rychlosti.”® Aby Evropska unie
motivovala vefejnost k pouzivani digitalniho eura, musi v téchto oblastech
nabidnou trzné vyhodnéjsi a zajimavejsi produkt. Diskuze nad schopnostmi
ECB vyvinout produkt, ktery by byl pro uzivatele zajimavejsi nez nejlepsi
dostupné feseni soukromého sektoru, by byla prozatim pouze spekulativni,
jelikoz ECB zatim nepfedstavila kone¢nou podobu digitalnfho eura a jeho
uzivatelského prostfedi. Zaroven lze zdrave pochybovat o vysoké davere
spotfebitelt co do urovné poskytnutého soukromi pfi vyuzivani digitalniho
eura oproti hotovosti. Nicméné co zde 1ze efektivné posoudit je mnozstvi
omezeni, které budou kladeny uzivatelim digitalniho eura. Omezen{ drzby
pro soukromé osoby muze byt jednim z negativnich aspektt, které budou
uzivatelé pii volbé vyuzivani digitalnfho eura zvazovat. Jiz nyni existuji insti-
tuty pojisteni vkladd, které stiraji pomyslnou hranici mezi jistotou penéz
centralni banky oproti penézim komerénich bank. Zaroven z davodu nulo-
vych limitd pro obchodniky nelze oc¢ekavat ani vyuziti v ramci pramyslu
nebo zajem obchodnikd o zvySovani povédomi o zdjmu o digitaln{ euro.
Jisté nepfispéje ani omezeni uroceni digitalntho eura, jelikoz uzivatelé nebu-
dou mit zajem drzet timto zpusobem své Uspory, a tedy digitalni euro budou
¢asto vyuzivat pouze za ucelem platby za produkty a sluzby, a to za pfed-
pokladu, ze ECB pfedstavi trzné zajimavy produkt, nebo jako transfer pro-
stiedk k jinym finan¢nim instrumentim. ECB bude mit zaroven pouze
omezeny prostor, jak digitalni euro ucinit zajimavym, jelikoz nema v planu
vyvijet verzi programovatelnych penéz, tudiz pro ¢ast spolec¢nosti bude digi-
talnf euro vzdy zaostavat vaci stablecoinim a kryptoménam, které mohou
nabidnout $irs${ paletu vyuziti.

Z vyse uveden¢ho tedy vyplyvd, ze dspéch digitdlntho eura muze z velké
miry zalezet na tom, jaké stanovisko zaujme Evropska unie a potazmo ECB
z pohledu marketingu a technologického vyvoje. Coz se nicméné muze
dostat do sporu s momentalnim pfedpokladem opatrného a postupného
zavadéni digitalniho eura. Potencialni piinosy digitalniho eura jsou zjevné
a tento piispévek na fadu z nich poukazuje, je ovSem nutné zabezpecit,
36 Study on the payment attitudes of consumers in the euro area (SPACE). Eurgpean Central

Bank [online]. 2022, s. 5 [cit. 4. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.ccb.curopa.cu/stats/
ecb_surveys/space/shared/pdf/ecb.spacereport202212~783ffdf46¢.cn.pdf
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aby se z duvodu nevhodné zvolenych pravnich a technickych parametrt
a marketingové strategie nestal projekt digitalniho eura pouhou promarne-
nou piflezitosti.
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NOVINKY VE SVETE FINTECH

Patrik Boucek, Lukas Prochazka

Pravnicka fakulta, Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

V roce 2024 se financni technologie (fintech) setkavaji s riznymi vyzvami

a piilezitostmi, které formuji jejich budouci sméfovani. Nekolik klicovych

trendd a uddlosti v této oblasti zahrnuje:

1.

28

Financovani Fintech Spole¢nosti: Mnoho fintech spole¢nost celi pro-
blémim souvisejicim s financovanim, regulacemi, nasycenymi trhy,
otazkami datové bezpecnosti, nedostatkem zakazniku, nejasnou cestou
k ziskovosti, problémy se zaméstnavanim a $patnym provedenim pro-
duktt. Tyto faktory pfispivaji k selhani nékterych fintech spolecnosti.
Trendy v Technologickych Nakupech ve Financich: Finance organi-
zace travi obvykle 3 az 6 mésict vyhodnocovanim a rozhodovanim
o vhodném softwaru pro své potieby. Vybér softwaru je ¢asto ovliv-
nén zakaznickymi recenzemi a hodnocenim softwaru. Mezi hlavni
faktory, které vedou k nespokojenosti uzivateld s finanénim soft-
warem, patif naklady a funkc¢nost.

Pripravované IPO Fintech Spolec¢nosti: Nékteré fintech spole¢nosti,
jako je svédsky Klarna, Lendbuzz a Chime, se pfipravuji na vstup
na vefejné trhy. Tyto spolecnosti usiluji o ziskani dalstho kapitalu
a expanzi na financnich trzich.

Vyuziti Umélé Inteligence a Rozvoj DeFi: Al a distribuovana dcetni
technologie (DLT) se stavaji stale vyznamnéjsimi v finanéni kra-
jiné. Al pfinasi vylepseni v operacich, zakaznickych zkusenostech
a rozhodovacich procesech, zatimco DeFia DLT poskytujf inovativni
fesen{ v oblasti financi.

Trendy v Oboru Fintech: V roce 2024 je ocekavan posun smérem
ke ,,cardless* platbam, rostouci daraz na ,,Governance® v raimci ESG
a rostouci adopce vlozenych financi (embedded finance) vertikalnimi
Saa$S platformami.



Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

6.

Decentralizované Finance (Deli) pro Finanéni Inkluzi: DeFi posky-
tuje financni sluzby, jako jsou Ucty, spofeni, pujcky, platby a investice
prostiednictvim technologie a P2P. To ¢ini finance oteviené, transpa-
rentnf a globalné pfistupné prostfednictvim smartphont a internetu.

Tyto trendy a udalosti ukazuji, ze fintech sektor se nadale rychle vyviji a pfi-

zpusobuje se ménicim trznim podminkam a technologickym pokrokim.

Keywords in original language
Fintech; MiCA; Akt o Al; Transformacni trendy; DeFi.

Abstract

In 2024, financial technology (fintech) faces various challenges and opportu-

nities that will shape its future direction. A few key trends and events in this

area include:

1.

Fintech Company Financing: many fintech companies face challenges
related to financing, regulations, saturated markets, data security
issues, lack of customers, unclear path to profitability, employment
issues, and poor product execution. These factors contribute to the
failure of some fintech companies.

Trends in Technology Purchases in Finance: Finance organizations
typically spend 3 to 6 months evaluating and deciding on the appro-
priate software for their needs. Softwate selection is often influenced
by customer reviews and software ratings. The main factors that lead
to user dissatisfaction with financial software are cost and functionality.
Upcoming IPOs by Fintech Companies. These companies are seek-
ing to raise additional capital and expand in the financial markets.
Using Artificial Intelligence and Developing DeFi: Al and distributed
ledger technology (DLT) are becoming increasingly important in the
financial landscape. Al brings improvements in operations, customer
experience and decision-making processes, while Deli and DLT pro-
vide innovative solutions in finance.

Trends in the Fintech Industry.

Decentralized Finance (DeFi) for Financial Inclusion. This makes
finance open, transparent and globally accessible through smart-
phones and the internet.
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These trends and events show that the fintech sector continues to evolve
rapidly and adapt to changing market conditions and technological advances.

Keywords
Fintech; MiCA; Al Act; Transformational Trends; DeFi.

1 Uvod

V nasledujicich fadcich se budeme vénovat novinkam ve sveté fintech, které
v roce 2024 zasadnim zptsobem ovlivn{ dénf ve svéte fintech. Nas piispévek
se deli na dve v podstaté na sebe nezavislé casti, jelikoz chceme poskyt-
nout ¢tenafi mozna co nejvice komplexni informace co se momentalné déje
ve svété fintech.

Cilem prvni ¢asti piispévku je pfiblizit problematiku kryptomén a primarné
jejich regulaci pomoci natizeni EU o trzich s kryptoaktivy (dale ,,MiCA*),
které si rozebereme pohledem, co nového Nafizeni MiCA pfinasi a koho
se bude dotykat.

Cilem druhé ¢asti je seznamit Ctendfe s novymi trendy spojené s umelou
inteligenci (AI) ve Fintech jako jsou novinky v generativni umélé inteli-
genci, zlepSeni detekce podvodi a zvyseni bezpecnosti, pfesnéjsi hodnoceni
uverové spolehlivosti, prediktivni analyza pro informované rozhodovani,
decentralizované financovani (DeFi) a role Al v ném hrajici a nakonec bude
se zaméfime na legislativni uchopeni Al v ramci EU.

Jak je z vyse uvedenych cila patrné, tak primarni tlohou tohoto ¢lanku
je seznamit ¢tenafe s pomeérné markantnimi novinkami svéta fintech.

2 Nafizeni MiCA

S rostouci cenou nejenom Bitcoinu v poslednich mésicich, ktery v bfeznu
2024 dosahl na nova maxima, se ve fintech kruzich znovu zvysil zijem
o kryptomény, kterym je vénovana ¢im dal vétsi pozornost. V cervau 2023
bylo vydano MiCA, které v prabehu roku 2024 nabyde své acinnosti. S ohle-
dem na déni okolo kryptoaktiv bude rok 2024 pfelomovym rokem, ktery
piinese dalsi zasadni finan¢ni regulaci EU, ktera rozhodné nesejde z oc¢i sub-
jektam ptsobicim v kryptosektoru EU.
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Toto nafizeni ma v roce 2024 pfinést zcela zasadni regulacni raimec EU pro
kryptoaktiva, které bude vytvaret:

e Spole¢nou taxonomii regulovanych kryptoaktiv, ktera rozlisuje mezi
dvéma' typy stablecoint” a dalsimi kryptoaktivy v oblasti pusobnosti
(jako jsou urcité typy investi¢nich a uzitkovych tokent, které nejsou
vyslovné vynaty’ nebo jinak jiz regulovany podle prava EU);

* Harmonizovany ramec pro udélovani povoleni subjektim, které
v EU poskytujf regulované sluzby souvisejici s kryptoaktivy

¢ Pozadavky na transparentnost a zvefejiiovani informac{ pfi vydavani,
vefejném nabizen{ a piijimani kryptoaktiv k obchodovani na obchodni
platformé pro kryptoaktiva?;

e Utrceny ramec stablecoind pro ,,ART* a ,, EMT*, ktery se bude skla-
dat z fady provoznich, obezfetnostnich a likviditnich pozadavkd,
jakoz 1 pravidel pro udrzovani a ochranu rezervnich aktiv, jejichz
cilem je zajistit fadnou ,,stabilitu® téchto dvou typu stablecoint.

MiCA definuje kryptoaktiva jako ,,digitdlni zachyceni hodnoty nebo pray, které miige
byt prevadéno a uklidano elektronicky pomoci technologie sdileného registru nebo pomoci
podobné technologii > Regulace rozlisuje nasledujici tii typy kryptoaktiv:

* Utility token, coz je typ aktiva, ktery je urcen pouze k zajisteni pfi-
stupu ke zbozi nebo sluzbé poskytované jeho emitentem (tradicni
kryptomény, jako je Bitcoin, Ether, Solana);

e Token odkazujici na aktivum (dale ,,ART*), kdy se jedna o typ kryp-
toaktiva, ktery nenf tokenem elektronickych penéz a jehoz cilem
je udrzet stabilni hodnotu odkazem na jinou hodnotu nebo pravo
nebo jejich kombinaci, véetné jedné nebo vice oficialnich mén;

1 Tokeny s odkazem na aktiva ,,ART* a tokeny elektronickych penéz ,, EMT*.

2 Digitalni zeton (token) majici slouzit jako digitalni platidlo se stabilni hodnotou v konvenénim
ménovém vyjadient, zpravidla diky bud’to pifimému navazani na jedno ¢i n¢kolik konvenénich
aktiv nebo alespon diky krytf takovym aktivem ¢i aktivy. Vétsina stablecoint funguje na prin-
cipu blokchainu, coz investorim umoznuje snaze s nimi obchodovat na kryptoburzach.

3 Vynaty z upravy jsou napi. NFT tokeny, kdy se jedna o specialni ti{du kryptoaktiv. Tyto
tokeny se vyznacuji svoji jedine¢nosti a nejde je dale rozdelovat na mensf ¢asti.

4 Informacni dokument pro investory, upisovatele cenného papiru. Prospekt je vzdy
vyhotovovan pro ucely vefejné nabidky investicnich cennych papira nebo pfijeti inves-
ticnich nastroji na regulovany trh.

5 ROGERS, J. 2024 Financial Institutions outlook and trends. White and Case
[online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://wwwwhitecase.com/insight-alert/
2024-financial-institutions-outlook-trends
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* Token elektronickych penéz (dale ,,EMT), jedna se o typ kryptoak-
tiva, které ma za cil udrzovat stabilni hodnotu odkazem na hodnotu
jedné oficialni mény.®

Z vyse uvedeného lze tedy pozorovat, ze se nafizeni nebude vztahovat pouze
na upravu spojenou s obchodovanim a poskytovanim sluzeb spojenych
s kryptoaktivy, ale také na ochranu spotfebitelti, kdy nafizeni zavede opat-
feni, ktera v zajmu integrity trhu s kryptoaktivy brani obchodovani zasvéce-
nych osob (insider-trading), nedovolenému zpfistupnéni vnitinich informaci
¢i manipulaci s tthem.” Ve vztahu s tim se regulace dotkne i tzv. ,,kryptoin-
fluencera®, kteff na internetu v ramci svych piispévki propaguji urcité typy
kryptomén. V pifpadé, Ze své sledujici neupozorni na to, ze danou krypto-
ménu drzi, mohou byt dle nafizen{ obvinéni z manipulace s trhem. Nafizen{
dale do oblasti kryptoaktiv pfinese principy financni regulace, kdy si lze
povsimnut urcité spojitosti a podobnosti se standardnimi instituty obsaze-
nymi ve smérnici o trzich finanénich nastroja (déle ,,MiFID II¢).®

Za poskytovateli sluzeb souvisejicich s kryptoaktivy nafizeni povazuje takové
poskytovatele, kteff v ramci své ¢innosti vykonavaji nasledujic{ ¢innosti:

e uschova a sprava kryptoaktiv jménem tfetich stran;

* provoz obchodni platformy pro kryptoaktiva (kryptoburza);

* sména kryptoaktiv za fiat ménu, ktera je zakonnym platidlem;

e sména kryptoaktiv za jina kryptoaktiva;

* uvadén{ kryptoaktiv na trh;

e poskytovani sluzeb pfevodu kryptoaktiv v zastoupeni tfetich stran;

* pfijimani a pfedavani piikazt ke kryptoaktivim jménem tietich stran;

* poskytovani poradenstvi ke kryptoaktiviim;

* sprava portfolia kryptoaktiva.

6 WOLDEMAR, H. MiCA Regulatin: New regulatory framework for crypto-assets
issuers and crypto-assets services providers in the EEA. White and Case [online].
[cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://wwwwhitecase.com/insight-alert/
mica-regulation-new-regulatory-framework-crypto-assets-issuers-and-crypto-asset

7 NOVOTNY, M. MiCA: Zakladni piehled. Schgbal and partners [online]. [cit. 15. 4. 2024].
Dostupné z: https://akschejbal.cz/mica-zakladni-prehled

8 HOBZA, M. Nafizeni MiCA: nova pravidla pro poskytovatele sluzeb souviseji-
cich s kryptoaktivy. Advokdtni denik [online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://
advokatnidenik.cz/2023/07/01/narizeni-mica-nova-pravidla-pro-poskytovatele
-sluzeb-souvisejicich-s-kryptoaktivy/
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MiCA se tak bude vztahovat na krypto sménarny, krypto burzy, provozova-
tele bitcoinmatt, krypto penézenky ¢i platformy umozaujici spravu, admini-
straci ¢i dalsi nakladani s kryptoaktivy.”

Nafizeni dale zavadi povinnosti vydavatelim kryptoaktiv a poskytovatelim
sluzeb spojenymi s kryptoaktivy. Nad ramec povinnosti jednat cestne, spra-
vedlive a profesiondlné, coz je ma byt ¢inéno v nejlepsim zajmu pro zakaz-
nfky, musi byt dodrzovany povinnosti tykajici se dodrzovani piisnych pravi-
del obezfetného podnikani.'’ Mezi tyto povinnosti jsou zafazeny:

* poskytovani transparentnich informaci zdkaznikim ohledné cen
a rizik spojenymi s nakupem kryptoaktiv;

e zajisténi obezfetnostnich zaruk, které mohou byt splnény prostied-
nictvim regulatorniho kapitalu nebo pojisténi ¢i kombinaci obou
moznosti;

* uschovy kryptoaktiv a finanénich prostfedkt klientd;

* postup vyfizovani stiznostf;

e pfedchazeni, rozpoznavani, fizeni a zvefejniovani stfett zajmu;

* outsourcingu.

2.1 Povoleni - licence poskytovatele sluzeb
souvisejicich s kryptoaktivy

To, aby poskytovatelé sluzeb spojenych s kryptoaktivy mohli vykonavat svoji
¢innost, budou muset zadat o povolen{ udélované piislusnym organem clen-
ského statu. Nenf vyslovné stanoveno, ktery organ ¢lenského stitu ma byt
povolovacim organem, to zustava v pusobnosti ¢lenskych stati. V kontextu
Ceské republiky bude s velkou pravdépodobnosti takovym povolovacim
organem Ceska narodni banka. Takovy povolovaci proces vykazuje podob-
nosti s jinymi sektory financni regulace a lze jej pfipodobnit napf. k povolo-
vacimu procesu obchodnikti s cennymi papiry, pii zohlednéni specifik sluzeb
souvisejicich s kryptoaktivy.'!

9 NEUBAUEROVA, Z. Naiizeni EU o trzich s kryptoaktivy (MiCA). EPRAIO.CZ
[online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.epravo.cz/top/clanky/narizeni-cu-
-o-trzich-s-kryptoaktivy-mica-116453.html

10 NOVOTNY, op. cit.

11 HOBZA, op.cit.
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Takova zadost o povoleni poté musi obsahovat:
* program ¢innosti neboli obchodni plan, vymezujici mj. okruh sluzeb
souvisejicich s kryptoaktivy;
e pozadavky na davéryhodnost vedoucich osob a osob s kvalifikova-
nou ucasti na zadateli;
* pozadavky na odbornost zpusobilych vedoucich osob a v piipadé
vybranych sluzeb téz dalsich pracovnikuy;
* dalsi pozadavky, jsou spojeny s vnitfnim fidicim a kontrolnim systé-
mem zadatele, véetné fizenf rizik a I'T zabezpecenim;
* plan kontinuity,
e postupy pro stanoveni a fizeni obezfetnostnich zaruk;
* AML systém a dolozeni plnéni pozadavki stanovenych pro konkrétni
sluzby souvisejici s kryptoaktivy.'”
MiCA rovnéz stanovi podrobnosti pribéhu povolovaciho fizeni a jeho jed-
notlivych fazi, véetné souvisejicich lhiat."” Subjekty poskytujici sluzby sou-
visejici s kryptoaktivy budu moci na zakladé Evropského pasu poskytovat
sluzby v celé¢ EU™

2.2 Whitepapery

V piipadé¢ vydavatelt kryptoaktiv nafizeni stanovuje povinnost emitentim
kryptoaktiv zajistit tzv. Whitepaper (bild kniha). Whitepapery lze vnimat
jako informac¢ni dokumenty, které podrobné popisuji informace o pro-
jektu a tymu, ktery za projektem stoji. Je zde zjednodusen¢ popsano dané
kryptoaktivim, jak funguje, co déla a jaké problémy se snazi fesit. Kazdy
Whitepaper tedy musi povinné obsahovat nasledujici:

* informace o projektu a tymu, ktery za projektem stoji;

* informace o vefejném nabizeni kryptoaktiva nebo piijeti kryptoaktiva

k obchodoviani;
* informace o samotném kryptoaktivu;

* informace o pravech a povinnostech spojenych s danym kryptoaktivem;

12 CL 16 odst. 2 MiCA.

13 HOBZA, op. cit.

14 Licence podle nafizeni MiCA. SCHEJBAL and partners [online]. [cit. 15. 4. 2024].
Dostupné z: https:/ /akschejbal.cz/licence-podle-narizeni-mica
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* popis pouzité zakladni technologie;
* informace o rizicich (ztrata hodnoty, omezena likvidita) a dopadech
tezby kryptoaktiva.
Obsah Whitepaperu se li${ v zavislosti na typu kryptoaktiva, pro které ma byt
vydan. Z pravidla nejslozitéjsim Whitepaperem je ten, ktery se vydava
pro tokeny vazané na aktiva. Nafizeni obsahuje ale i v{jimky, kdy nebude
potfeba vydavat Whitepaper. Ten nebude zapotiebi, kdyz:
* ostatni kryptoaktiva jsou nabizena méné¢ nez 150 osobam v jednom
clenském state;
* vyse nabidky nepfesahuje 1 mil. € za obdobi 12 mésicu;
* nabidka je urcena vyhradné kvalifikovanym investoram.
V piipadé vyjimek, kdy neni zapotfebi Whitepaperu muzeme sledovat
stejné pozadované hodnoty, jako u prospektu v pfipadé nabidky investi¢nich
nastrojl podle nafizeni o prospektu.’®

2.3 Uplatnéni

Novy ramec se zacne pfimo uplatiiovat ve vSech 27 clenskych staitech EU bez
nutnosti transpozice na vnitrostatni Grovni, a to ve dvou fazich. Ustanoveni
tykajici se stablecoinového raimce se zacnou uplatfiovat od 30. 6. 2024, zby-
vajici ustanoveni, ktera se vztahuji na emitenty a poskytovatele sluzeb zaby-
vajici se obchodovanim s jinymi regulovanymi kryptoaktivy, se zacnou uplat-
fiovat od 30. prosince 2024.'¢

Prestoze se natizenf MiCA bude uplatiovat pfimo bez nutnosti transpozice
na vnitrostatni drovni, tak i pfesto bude ponechan ¢lenskym statim prostor
pro to, aby na vnitrostatn{ urovni stanovily prechodna obdobi a ustanoveni
o pfevzeti, kterd by umoznila snadnéjsi postupné zavadéni nového ramce.
Za timto ucelem mohou clenské staty poskytnout az osmnactimésicni
ptechodné obdobi subjektim, které jiz v jejich jurisdikcich puasobi podle

15 NOVOTNY, M. MiCA: Bilé knihya vydavatelé kryptoaktiv. Seheibal andpartners[online]. [cit.
15.4.2024]. Dostupné z: https:/ /akschejbal.cz/mica-bile-knihy-a-vydavatele-kryptoaktiv

16 HEINZ, J. MiCA and DORA ante portas — Germany clarifies application of EU regu-
latins. Freshfields Bruckhans Deringer [online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://
technologyquotient.freshfields.com/post/102irve/mica-dora-ante-portas-germany
-clarifies-application-of-eu-regulations
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stavajicich pravidel pfed 30. prosincem 2024." Organ ESMA' vsak vyjadfil
obavy a vyzval clenské staty, aby omezily délku ptipadnych pfechodnych
obdobi s cilem zajistit konzistentni zavedeni nového raimce na trovni EU."”
V fijnu 2023 vydalo némecké ministerstvo financi navrh zakona o digitali-
zaci financ¢nich trht, jehoz cilem je umoznit snadnéjsi zavedeni ramce MiCA
na vnitrostatni urovni. Navrh zakona rovnéz zavadi novy zakon o dohledu
nad krypto trhy (dale ,KMAG®), ktery poskytuje stavajicim krypto pod-
nikim moznost pokrac¢ovat v ¢innosti na zaklade stavajici narodnf licence
nejpozdéji do 30. prosince 2025.* KMAG se bude vztahovat i na uvérové
instituce, investi¢n{ podniky nebo instituce elektronickych penéz, které tyto
c¢innosti vykonavaji, ac¢koliv mohou byt z jednotlivych povinnosti vynaty.?'
Dne 17. 4. 2024 Ministerstvo financi CR piedlozilo vladé navrh zikona
o implementaci predpisi EU v oblasti digitalnich financi. Navrh zakona
obsahuje pfedevsim tpravu kategorizace piestupkii a také pravomoci Ceské
narodni banky jako orginu dohledu. Néktera dalsi ustanoveni navazuji
na nafizeni MiCA a jejich cilem je hladka aplikace natizeni v CR. Zavadi
napf. zvlastni rezim rezervy aktiv vydavatel tokent vazanych na aktiva
¢ elektronickych penéznich tokend.

3 Umélainteligence ve finech

V roce 2024 formuje prostiedi fintech Al a finanéniho sektoru nékolik
transformacnich trendu, které letos uz zasadné ovliviiuji zpusob, jakym
finanéni sluzby funguji a komunikuji se zdkazniky, kdy se jednd o inte-
grace generativnf umélé inteligence, zlepseni v detekci podvodu, hodnoceni
uvérové spolehlivosti a prediktivni analyze, spolecné s narustem decent-
ralizovaného financovani (DeFi). Vsechno toto vede k tomu, ze hodnota

17 HEINZ, op. cit.

18 Organ pro cenné papiry a trhy je nezavisly subjekt EU, jehoz tkolem je zlepsovat
ochranu investort a pfispivat ke stabilit¢ a fddnému fungovani financ¢nich trhi.

19 DURIC, M. 2024 Fintech Outlook: Key EU regulatory topics to watch. Taylonwessing
[online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.taylorwessing.com/fr/
insights-and-events/insights/2024/02/2024-fintech-outlook

20 NITSCHKE, P. Navigating Germany’s Financial Digitalisation: The Impact of the new
act. Zeidler gronp [online]. [cit. 15. 4. 2024]. Dostupné z: https://zeidler.group/insights/
navigating-germanys-financial-digitalisation-the-impact-of-the-new-act/

21 HEINZ, op. cit.
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obchodnich spole¢nosti zabyvajicich se Al $plhajf rapidnim tempem nahoru
a je jedno jestli se jedna o financni instituce ¢i néjaky start-up. Z daného
plyne, ze je v zajmu obchodnich spolecnosti a piedevsim jejich konkuren-
ceschopnosti, aby vyuzivali Al a investovaly do inovac{ v oblasti Al. Diky
technologickym inovacim Al se v ramci finanéniho sektoru podafilo zacit
pouzivat robotické poradce, nebo bylo Al vyuzito k modelovani avérového
a regulatornfho kapitdlu, fizeni pohledavek, algoritmickému obchodovani
a mnoha dal$im zptusobum.” Nyni pfed nami stoji nova kapitola v ramci Al
a to je jeji legislativni uchopeni v ramci EU, kdy se na tom usilovné pracuje
od roku 2021 a pokud vse pujde podle planu, tak by legislativni snaha méla
byt zavrsena letos. Pojd'me se nyni podivat na klicova témata, ktera formuji
prostredi fintech Al v roce 2024, a prozkoumat, jaky maji dopad na financni
sektor a poté se hloubéji zaméfime na problematiku legislativy.

3.1 Generativni uméla inteligence (Al)

Generativni Al méni paradigma ve fintech, pfinasejici sofistikované nastroje
pro automatizaci a personalizaci. Vyuzitim technologii zpracovan{ pfiro-
zeného jazyka, jako je ChatGPT, umozfuje finanénim institucim efektiv-
néji fidit své zdroje, snizovat administrativni zatéz a zvysovat produktivitu.
Prikladem muze byt automatizace zpracovani zadosti o tvér nebo persona-
lizace finan¢nich poradenstvi zalozenych na specifickych potfebach a histo-
rii klienta, a k tomu ,,spolecinost Gartner odbaduje, %e jig v roce 2025 bude vice neg
10 % vsech dat generovdno mmélon inteligenci, coz predznamendva novy vék spoluprice
dovéka a stroji, tzv. Age of WithTM.“® Dalsimi nastroji které vyuzivaji Al
jsou kromé ChatGPT také napfiklad DALL-E, Jasper, Lensa ¢i Soundraw.
Uz dnes se dostavame do faze, kdy tyto nastroje jsou schopné nahradit vel-
kou ¢ast prace vykovavané lidmi, coZ je pro obchodni spole¢nost ekonomicky
vyhodné. Jedna se avSak o dvousecnou zbran, jelikoz kvuli tomuto technolo-
gickému pokroku budou zaméstnanci pfichazet o pracovni mista. K tomuto
zaveru jsem dosel poté, co jsem se v obdobi od ledna 2024 az do dubna 2024
22 ROGERS, ]. a kol. 2024 Financial Institutions Outlook & Trends. White &
Case [online]. [cit. 1. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.whitecase.com/
insight—alprt /2024-financial-institutions-outlook-trends#article-content
25 HEJTMANEK, J., SCHOPE, D. Dopady generativni umé¢lé inteligence na podniky.

Delvitte [online]. [cit. 1. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www2.deloitte.com/cz/cs/pages/
strategy-operations/articles/generative-artificial-intelligence.html
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ptal vétstho mnozstvi advokatnich kancelaff a vétsina z nich mi potvrdila,
ze Cekaji na to, kdy se tyto Al néstroje zdokonali natolik, ze budou schopné
vykonavat praci, kterou pro né délaji studenti a koncipienti. Jednoduse feceno
chtéji usetfit a maximalizovat zisky. Dle mého nazoru, avsak toto neni zcela
spravny pfistup a to proto, ze pokud advokatni kancelate nebudou zameést-
navat studenty ¢i v hor$im pifpadé 1 koncipienty, tak dojde k degeneraci
pravai profese jako takové na tkor technologického pokroku. Tato teze
ovsem neplati jen na pravni profese, ale na vsechny obory, jelikoz pokud
lidé nebudou moct mit kde pracovat a tedy zdokonalovat své profesni védo-
mostl, tak to dokonce ochromi spole¢nost jako takovou a v dlouhodobém
hotizontu to zpomali ¢i v hor$im piipadé dokonce uplné zastavi inovace
fintech Al ¢lovékem. Obava jednoho z pfednich autorti a to prof. Yuvala
Noah Harariho je takova, ze jaky osud ceka lidstvo v éfe umélé inteligence,
az Clovek zcela prestane mit nad ni kontrolu? Byl bych tedy velmi opatrny
s vyuzivanim a hlavné nahrazovanim zaméstnanct™ Al nastroji a proto velmi
kvituji snahu EU o legislativnf uchopeni a n¢jaké omezen{ Al a Al nastroju.

3.2 Zlep$ena detekce podvodt a zvySeni bezpeénosti

Al vynika ve schopnosti analyzy transakcnich vzorct v realném case, coz
umoznuje rozpoznavat a varovat pfed podezfelymi aktivitami, tim chrani
finanéni instituce a jejich klienty. Tato technologie dokaze detekovat slo-
zité podvodné schémata, které by mohly uniknout tradi¢nim kontrolnim
metodam. Implementaci Al do systémi prevence podvodu finanéni sluzby
posouvaji bezpecnostni standardy na novou uroven. Napifklad vedouci
britské banky pro podvody ve volném ptedkladu fekl, Ze ,,zechniky strojovébo
utent json obecné jiz zabudovany do nasich systémii pro odbalovani podvods, cog sniguje
miru falesné pozitivnich vysledksi a zvysuje efektivitn nasich vysetrovacich timii a zdro-
veri lepSuje nasi schopnost odhalit podezielon aktivitn. Neustile vyvijime nase detekeins
modely, abychom lepsili detekini schopnosti s novymi datovymi sadami, které se pouzi-

€25

vaji k odhalent jemnéjsich indikdtori rizika podyodu.

24 ZEWE, A. Explained: Generative Al. news.mit.edu [online]. 9. 11. 2023 [cit. 2. 4. 2024].
Dostupné z: https://news.mit.edu/2023/explained-generative-ai-1109

25 WEST, A., CIAIS, E Impact of Artificial Intelligence on Fraud and Scams. pwe.co.uk
[online]. [cit. 2. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.pwc.co.uk/forensic-services/assets/
impact-of-ai-on-fraud-and-scams.pdf
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3.3 Presnéjsi hodnoceni Gvérové spolehlivosti

Al rozsifuje moznosti hodnocen{ uvérové spolehlivosti tim, ze kombinuje
tradi¢nf finanénf historii s alternativnimi zdroji dat, jako jsou socialni média,
platby za utility ¢i chovani pii online nakupech. To umoznuje poskytovate-
lam dvért nabizet finanéni produkty sirsi skupiné zakaznika, véetné téch,
kteff by mohli byt tradi¢nimi bankami ptfehlizeni.

3.4 Prediktivni analyza pro informované rozhodovani

Vyuziti Al v prediktivni analyze umoznuje finanénim institucim predvidat
budouci trzni trendy, chovani zakaznika a identifikovat potencidlni rizika.
Tato schopnost predpovidat a reagovat na budouci vyvoj vede k lepsim
investicnim rozhodnutim a strategickému planovani. Al tedy pfinasi revo-
lu¢ni zptsob, jak zpracovavat a interpretovat velké objemy dat pro strate-
gické rozhodovani.

3.5 Decentralizované financovani (DeFi) a role Al

vvvvvvvvvv

chytré kontrakty, optimalizuje procesy pujcovani pujcek a poskytuje nastroje
pro efektivnéjsi algoritmické obchodovani. Timto pfispiva k $irsi demokratizaci
financnich sluzeb, umoznuje uzivatelim piimy pifstup k finanénim produk-
tam bez potfeby tradi¢nich bankovnich nebo finan¢nich zprostfedkovateld.

3.6 Legislativni uchopeni Al vramci EU

Legislativa, znama jako Akt EU o Al (Akt o um¢lé inteligenci), predsta-
vuje revolucni krok k stanoveni pravidel pro etické a bezpe¢né vyuzivani AL
Tento predpis klade daraz na systémy Al povazované za vysoce rizikové,
jako jsou ty, které se vénuji hodnoceni tvéruschopnosti, a vyzaduje zajisteni
transparentnosti pfi interakci s lidmi, napftiklad prostfednictvim chatbota.
Akt EU o Al byl oznamen jako soucast balicku Komise EU tykajici se Al
v to v dubnu roku 2021.%

26 RITTER-DORING, V., DPURIC, M. 2024 Fintech Outlook: Key EU regulatory topics
to watch. faylorwessing.com [online]. [cit. 2. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.taylot-
wessing.com/-/media/taylor-wessing/ files/germany/2024/02/tw24_fintech-outlook--
--key-eu-regulatory-topics-to-watch_240227.pdf
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S ohledem na tento vyvoj se financ¢ni sektor pripravuje na hlubsi integraci Al
do svych procesu. Financni instituce budou muset prehodnotit svij pifstup
k vyvoiji a vyuzivani Al technologii, aby splnily nové pozadavky na transpa-
rentnost a regulaci rizik. To zahrnuje nejen technologie pro spravu majetku
a obchodovani, ale také naptiklad pro back office operace jako compliance
a fizen{ rizik.

Akt BEU o Al o¢ekava od finan¢nich instituci, aby zaujaly proaktivni piistup,
piipravily se na dodrzovani piisnéjsich regulacnich pozadavka a zaroven hle-
daly nové zpusoby, jak inovativné vyuzivat Al k poskytovani svych sluzeb.
Prestoze finanéni regulace v EU je formulovana technologicky neutralne,
nové pokyny od organt finanéntho dohledu vyzyvaji k rizikové orientova-
nému piistupu pii pouzivani Al, coz vyzaduje od instituci, aby zajist'ovaly
soulad s existujicimi regula¢nimi ramci.

Inovativni fintech spole¢nosti maji pfilezitost stat se pfednimi hraci v tomto
novém prostredi, kde se klade duraz na etiku, transparentnost a bezpe¢nost
pii vyuzivani Al Tyto spole¢nosti mohou nabidnout finan¢nimu sektoru
nastroje a reseni, které nejen splnuji regulacni pozadavky, ale také zvysuji
efektivitu, bezpecnost a personalizaci financ¢nich sluzeb.

V kontextu tohoto legislativniho vyvoje se finanén{ sektor nachazi na prahu
nové éry, kde regulace a inovace jdou ruku v ruce. Tento pokrok nabiz{ jak
vyzvy, tak piileZitosti pro financni sluzby, které se snazi vyuzit moznosti,
které Al pfinasi, zatimco se piizpasobuji a dodrzuji novy regula¢ni ramec
stanoveny BU. Jak se finance instituce pfipravuji na zavedeni Aktu o Al,
je zfejmé, ze se musi soustfedit na to, aby zustaly v ¢ele digitalni transfor-
mace. Prostfedi finan¢nich sluzeb, zvlaste v Evropé, se rychle vyviji, a adap-
tace na nové technologie a regulace bude klicova pro udrzeni konkurence-
schopnosti a inovacniho potencialu.

Vyuziti Al ve finan¢nim sektoru nabizi nespocet moznosti pro zlepseni slu-
zeb, personalizaci zakaznickych zazitkti a a mnoho dalsiho. Finanéni insti-
tuce a fintech spolec¢nosti by meély byt pfipraveny investovat do technolo-
gif AL, které jsou v souladu s aktudlnimi a budoucimi regulacemi, a soucasné
sledovat nejnovéjsi trendy a inovace v tomto rychle se rozvijejicim oboru.
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Adaptace na novy regulacni ramec bude vyzadovat peclivé planovani
a implementaci ze strany financnich institucf. Duraz na transparentnost,
etiku a bezpecnost pfi vyuzivani umélé inteligence predstavuje zakladni
kiamen pro budovani divéry mezi spotiebiteli a finan¢nimi sluzbami v digi-
talnim veéku.

Jako reakce na tento trend by mély financni sluzby proaktivné praco-
vat na vyvoji a nasazeni Al fedeni, kterd nejen splauji regulacni poza-
davky, ale také pfinaseji inovativni a hodnotné sluzby pro jejich zakazniky.
Spoluprace mezi regulaénimi organy, finanénimi institucemi a technolo-
gickymi inovatory bude klicova pro uspésnou integraci umélé inteligence
do financnich sluzeb, zajisténi jejich bezpecnosti, spravedlnosti a efektivity
pro viechny zucastnéné strany.

V tomto pfechodném obdobi bude pro finanénf sektor zasadni ztstat infor-
movany o nejnovejsich vyvojich v legislativé a technologii, aby mohl plné
vyuzit potencial umelé inteligence, zatimco naviguje komplexnim regulac-
nim prostfedim. Budoucnost finan¢nich sluzeb bude neoddélitelné spojena
s Al a tyto inovace by mély vést ke zvysen{ efektivity, zlepseni zakaznického
servisu a vytvofen{ novych pfilezitosti pro rast v digitalnim véku.

Neustale probihaly prace na finalizaci textu nového nafizeni, které bylo
potfeba schvalit Evropskym parlamente, k ¢emuz mélo dojit pravdépo-
dobné v dubnu tohoto roku.”” To se avsak nestihlo, ale jako uplnou novin-
kou je to, ze dne 21. 5. 2024 schvalila Rada EU nafizeni o um¢lé inteligenci.
Jedna se o posledni krok v legislativaim procesu, ktery nasledoval po schva-
leni tohoto pfelomového zikona Evropskym parlamentem dne 13. 3. 2024
po rozsahlych jednanich s clenskymi stity EU. Konecné znéni aktu
o umélé inteligenci bude v nadchazejicich tydnech zvefejnéno v Utednim
véstniku EU

27 FOREJTOVA, M., ZARUBA, V. Kontury evropského Aktu o umélé inteligenci. Pravni
prostor [online]. 4. 4. 2024 [cit. 5. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.pravniprostor.cz/
clanky/pravo-it/kontury-evropskeho-aktu-o-umele-inteligenci

28 BRENNAN, D. EU AI Act Finalised. Lexology [online]. 28. 5. 2024 [cit.
31. 5. 2024]. Dostupné  z:  https://wwwlexology.com/library/detail.
aspx?g=fb7d0aa5-ef94-4205-a4e4-76ca83a283d2
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4 Zaveér

Prvni ¢ast prispévku byla vénovana nafizeni MiCA, které zavadi jednotny
ramec, ktery bude mit signifikantni dopad na trh EU s kryptoaktivy, jelikoz
umozni firmam nabizet kryptoaktiva a poskytovat souvisejici sluzby ve vSech
clenskych statech. Firmy se sidlem v EHP, které dosud vykonavaly tyto ¢in-
nosti v neregulovaném prostoru, budou celit povolovacimu fizeni a budou
muset zavést systémy a procesy zaméfené na zajistén{ souladu s regula¢nimi
pozadavky. Naproti tomu firmy, které jiz regulované jsou, nebudou muset
podstupovat dalsi ¢asove narocny povolovaci proces. Piesto budou muset
tyto jiz regulované subjekty, které jsou ucastniky trhu a v budoucnu planuji
poskytovat sluzby v souvislosti s kryptoaktivy, provést analyzu nedostatkti
a aktualizovat své zasady a procesy, aby zajistily soulad s pozadavky podle
MiCA.

Druha cast piispévku byla vénovana novinkam ohledné umélé inteligence
souvisejici s fintech. Stru¢né byly shrnuty razné transformaéni trendy, kdy
primarné z nich byla vénovana pozornost generatival Al kdy jeji vyuziti
exponencialné kazdy den roste. Nejvétsi pozornost z celé této druhé ¢asti
piispévku byla vénovana samotnému legislativni snaze EU o schvaleni
Aktu EU o Al, ktery tésn¢ pied odevzdanim tohoto ¢lanku byl definitivné
schvalen. Nyni musime pockat na definitivni znéni a nasledné konecné zacne
tak dlouho pozadovana a pottebnd regulace Al. Na Akt EU o Al v plné jeho
sile si vSak budeme muset jest¢ néjakou dobu pockat.

Tento piispévek se snazil obecné seznamit Ctenafe s novymi naffzenimi
MiCA a Akt EU o Al a zaroven i poskytnou informace o dané problematice
a novinkach s tim souvisejicich.
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RIZIKO PRANI SPINAVYCH PENEZ
V KRYPTOPROSTORU

David Chorvat

Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

Clanek se zabyva pranim $pinavych penéz ve spojeni s pouzivanim krypto-
meén. Pfinaseji prehled zptsobu, jakymi se $pinavé penize perou pres kryp-
tomeny, a ukazuji na slabiny soucasnych pravidel a zakont. V textu se dale
diskutuje o tom, jak dulezita je mezinarodni spoluprace pii prevenci a odha-
lovani podezfelych transakcl. Zavérem, clanek zdarazniuje potiebu vyva-
zeného piistupu, kterj podporuje inovace v krypto prostoru, ale zaroven
chran{ financni systém pfed zneuzitim.

Keywords in original language

Krypto; kryptoména; prani penéz; regulace kryptomén; bitcoin.

Abstract

The article addresses money laundering in connection with the use of cryp-
tocurrencies. It provides an overview of the methods by which dirty
money is laundered through cryptocurrencies and highlights the weak-
nesses of current rules and laws. The text further discusses the importance
of international cooperation in the prevention and detection of suspicious
transactions. In conclusion, the article emphasizes the need for a balanced
approach that supports innovation in the crypto space while simultaneously
protecting the financial system from abuse.

Keywords

Crpytocurrency; Money Laundering; Bitcoin; Crypto Regulation; Cofola for
Cryptocurrency.
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1 Uvod

V dnesni dob¢, kdy digitalni technologie pronikaji do vSech sfér nasich
zivotu, se kryptomeény stavaji stale vice vyznamnym fenoménem v global-
nfm finanénim systému. S rustem jejich popularity a uzivanim se vsak zvy-
$uje 1 riziko jejich zneuziti v raimci nelegalni aktivit, véetné prani $pinavych
penéz. Tento ¢lanek se zaméfuje na analyzu prani Spinavych penéz prostfed-
nictvim kryptomeén a na to, jak mezinarodni spoluprace muze hrat klicovou
roli v boji proti tomuto fenoménu.

Hlavni hypotézou ¢lanku je, ze objem prani $pinavych penéz v krypto pro-
storu lze efektivné snizit prostfednictvim mezinarodni spoluprace. Tento
piistup vyzaduje nejen rozvoj a implementaci piisnéjsich regulacnich ramct
na narodni Grovni, ale také posileni mezinarodnich mechanismu pro vimenu
informaci a koordinaci akei proti prani penéz.

Clanek poskytuje prehled existujicich metod prani §pinavych penéz pomoci
kryptomén, identifikuje klicové slabiny v soucasnych regulac¢nich opatfe-
nich a analyzuje ptiklady uspésné mezinarodni spoluprace. Cilem je ukazat,
ze prestoze kryptomény pfinaseji mnoho inovacnich feseni, jejich poten-
cial pro prani $pinavych penéz vyzaduje komplexni a koordinovany pfi-
stup na mezinarodn{ drovni, aby se zabranilo zneuzivani téchto technologif
pro nelegalni ucely.

2 Kryptomény a prani Spinavych penéz

V poslednim desetileti se kryptomény staly neodmyslitelnou soucasti glo-
balniho finan¢niho ekosystému, pfinasejice s sebou jak vyznamné inovace,
tak nové vyzvy pro regulaci po celém svété. Kryptomeény, jako je Bitcoin,
Ethereum a mnoho dal$ich, nabizeji slib decentralizace, anonymity a bezpec-
nosti transakci. Celkova hodnota kryptoménového trhu ke dni 29. 5. 2024
je 2,44 bilionu dolara.! Tyto charakteristiky v$ak vedle pozitivnich aspekta
oteviraji dvefe potencialnimu zneuziti pro prani spinavych penéz a jiné
trestné cinnosti spojené s pohybem financi.

1 Prohlize¢ kryptomeén a jejich hodnoty. coinmarketeap.com |online]. [cit. 29. 5. 2024].
Dostupné z: https://coinmatketcap.com/
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Kapitola se bude zabyvat zpusoby pran{ $pinavych penéz za vyuziti blockcha-
inové technologie. Proto prvné definujeme piehled kryptomeén, které maji
nejvetsi potencial pro tuto trestnou ¢innost. Nasledné v teoretickém ramci
uvedeme existujici metody pran{ Spinavych penéz a v posledni fadé zanaly-
zuje skute¢ny ptipad a jeho feseni.

2.1 Prehled kryptomén

Kryptomény predstavuji digitilni nebo virtudlni formy mén.” Technologie
blockchainu vyuziva kryptografii k zabezpeceni transakci, fizeni tvorby
novych jednotek a verifikaci pfevodu aktiv. Od svého vzniku v roce 2009,
kdy vznikl Bitcoin jako prvn{ decentralizovana kryptoména, se kryptome-
novy ekosystém dramaticky rozrostl a diverzifikoval. Nyni existuje pfes
2,4 miliont kryptomeén.’

V pravnim kontextu kryptomény pfedstavuji fadu vyzev a piilezitosti.
Zatimco nabizeji nové moznosti pro digitaln{ transakce a financni inovace,
zaroven vyvolavaji otazky tykajici se regulace, ochrany spotfebitele a poten-
cidlu pro nelegalni ¢innosti, véetné prani $pinavych penéz. Pravnici a regu-
latofi se snazi pochopit a adresovat tyto vyzvy prostfednictvim rozvoje
a implementace novych zakont a pfedpisu, které se snazi vyvazit potfebu
ochrany vefejného zajmu a podporu inovaci.*

Bitcoin (dale ,,BTC®), jako prvni a nejrozsifenéjsi kryptoména, byl vytvoien
osobou nebo skupinou osob pouzivajici pseudonym Satoshi Nakamoto.®
BTC je ¢asto nazyvan jako digitalni zlato, vzhledem k jeho spole¢nému znaku
omezené dodavky. Spolecné s Bitcoinem vznikla také blackchainova tech-
nologie, jedna se o databazi, ktera zaznamenava kazdou jednotlivou trans-
akei na siti do bloku. Bloky jsou poté verifikované tézafem, ktery investuje

2 Zakon Ley Bitcoin byl v Salvadoru schvaleny 9. 6. 2021 a zavedl Bitcoin jako zakonné
platidlo, proto lze v ¢eském pravnim systému povazovat Bitcoin za cizozemskou ménu.

3 Prohlize¢ kryptomén a jejich hodnoty. coinmarketcap.com [online]. [cit. 29. 5. 2024].
Dostupné z: https:/ /coinmarketcap.com/

4 Napiiklad Nafizeni Evropského patlamentu a Rady (EU) 2023/1114 ze dne 31. 5. 2023
o trzich kryptoaktiv a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 1095/2010 a smér-
nic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937.

5 PINKERTON, J. The history of bitcoin, The frist cryptocurrency. U.S. News [online].
13. 4. 2024 [cit. 12. 4. 2024]. Dostupné z: https://money.usnews.com/investing/
articles/the-history-of-bitcoin
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vypocetni kapacitu pro vylusténi ¢isla bloku. Za vylusténi dostane poté tézaf
odménu v podob¢ Bitcoint. Tato odmeéna se snizuje o polovinu po kazdych
250000 vytézenych bloku, jedna se o ¢asovy hotizont pfiblizné 4 roky.®
Ethereum (dale ,,ETH®) bylo uvedeno na trh v roce 2015 a svou trznf kapi-
talizaci dlouhodobé vystupuje jako druhd ména hned po BTC.” Na rozdil
od Bitcoinu, ktery byl primirné¢ navrzen jako digitaln{ ména, Ethereum
umoznuje vytvafen{ decentralizovanych aplikaci nazyvanych dApps, a to diky
své blockchainové struktife. Tim rozsifuje moznosti pouziti blockchainu
za ramec jednoduchych transakci. Ethereum vyuziva vlastni programovaci
jazyk, Solidity, ten umoznuje vyvojaram psat inteligentni smlouvy nazyvané
jako smartcontracts, ty se automaticky provadéji, kontroluji a dokazou doku-
mentovat pravné relevantni udalosti nebo akce podle podminek smlouvy.®
Monero (dale ,,XMR®) je kryptoména vytvofena primarné za ucelem sou-
kromli, jeji spusténi probéhlo v roce 2014. Na rozdil od BTC a ETH, které
maji prihledné blockchainy a je mozné vefejné dohledat jakoukoliv trans-
akci, u XMR je téméf nemozné dohledat pozadovanou transakei diky tech-
nologiim zajist'ujici anonymitu. Mezi tyto technologie patif takzvané ring
signatures a skryté adresy, které maskuji identitu odesilatele a pifjemce,
stejné jako objem transakce.” Zaméfeni na soukromi ¢ini Monero popularni
volbou pro uzivatele hledajici nejvyssi roven anonymity, zaroven tak oprav-
néné vyvolava obavy z mozného zneuziti v ramci pachani trestné ¢innosti.

2.2 Metody prani Spinavych penéz
prostrednictvim kryptomén

Legalizace vynost z trestné ¢innosti pomoci kryptomen je sofistikovany pro-
ces, na druhou stranu nabizi jednoduché feseni oproti béznym zpusobtm.

6 Bitcoin halving countdown. NieHash [online]. [cit. 12. 4. 2024]. Dostupné z: https://
www.nicehash.com/countdown/btc-halving-2028-04-10-12-00-00

7 Prohlize¢ kryptomén a jejich hodnoty. coinmarketcap.com [online]. [cit. 29. 5. 2024].
Dostupné z: https:/ /coinmarketcap.com/

8 OLIVA, G, HASSAN, A, & JIANG, Z. An exploratory study of smart contracts in the
Ethereum blockchain platform. Empirical Software Engineering. 2020, ¢. 25, s. 1864—1904.
DOIL: https://doi.org/10.1007/s10664-019-09796-5

9  JAMTEL, E. Swimming in the Monero pools. 2018 11 International Conference
on IT Security Incident Management & 11" Forensics (IMF) [online]. 2018, s. 110-114. Dostupné
z: https:/ /iecexplore.icee.org/stamp/stamp.jsprtp=&arnumber=8514837&tag=1
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Za vyuzitl unikatnich vlastnosti kryptomén je jednoduché zamaskovat
transakce tak, aby odhalovani vyse zminéného trestného ¢inu bylo obtizné
a v urcitych pfipadech téméf nemozné.

Vzhledem k tomu, ze Bitcoin a ETH disponuji prihlednym blockchainem
je jednoduché dopatrat se kazdé transakce od zdroje az k cili, nicméné
pro legalizaci vynos z trestné ¢innosti prostfednictvim téchto kryptomeén
byly vyvinuty rizné metody, které slouzi k zamaskovani transakci. Jednou
z téchto metod je takzvany mixing, znamy také jako tumbling. Legalizace
vynosu z trestné cinnosti probihd prostfednictvim tieti strany zpusobem
promichani nelegalné nabitych kryptomén s legalné nabitymi, nasledné jsou
vSechny kryptomeény distribuovany, coz ztézuje sledovani puvodnich trans-
akel. Ackoliv se mize zdat, ze tato metoda je dostacujici k zamaskovani
transakei a uspésnému legalizovani vynosu z trestné ¢innosti, neni tomu tak,
existuje jiz fada metod pro odhalovani tohoto typu trestné ¢innosti."

ETH, platforma umoznujici tvorbu dApps, otevira cesty pro legalizaci
vynosu z trestné ¢innosti prostrednictvim decentralizovanych finanéni pro-
tokolt, neboli DeFi. Tyto protokoly umoznuji uzivatelim vyuzivat financni
nastroje srovnatelné se sluzbami v sektoru bankovnictvi. Jedna se napii-
klad o pujcky, smény a vklady v yield farming. V tomto sektoru kryptomén
existuje minimalni naplnéni podminky know your customer a diky tomu
muze byt velice ndchylny pro zneuzitl." Vyuzitim vysokého objemu trans-
akei v malych hodnotach se také komplikuje odhalovani ptivodu financnich
prostiedku.

Monero pfedstavuje zcela odlisny pifstup diky svému anonymnimu zakladu.
Kvuli vyuziti technologif jako ring signatures a skryté adresy je prakticky
nemozné sledovat pavod a cil transakel provadénych na XMR. Monero

10 SEO, ], PARK, M., OH, H., & LEE, K. Money Laundering in the Bitcoin Network:
Perspective of Mixing Services. 2018 International Conference on  Information  and
Communication Technology Convergence (ICTC). 2018, s. 1403-1405. DOL https://doi.
org/10.1109/ICTC.2018.8539548, nebo také DU, H., CHE, Z., SHEN, M., ZHU, L.,
HU, J. Breaking the Anonymity of Ethereum Mixing Services Using Graph Feature
Learning. IEEE Transactions on Information Forensics and Security. 2024, ¢. 19, s. 616—631.
DOIL: https://doi.org/10.1109/TIFS.2023.3326984

11 PAUWELS, P, PIROVICH, J., BRAUNZ, P., DEEB, ]. 2£KYC in Deli: An approach for
implementing the 2_KYC solution concept in Decentralized Finance. IACR Cryptol. ePrint Arch.,
2022, s. 321.
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muze byt pouzito pro pfimé transakce mezi stranami nebo sménéno za jiné
druhy kryptomeén pies platformy, které maji minimalnf nebo zadnou politiku
know your customert.

Metody prani pené¢z pomoci BTC, ETH a XMR pfedstavuji viznamné vyzvy
pro zakonodarce a organy odhalujici legalizaci vynosu z trestné ¢innosti.
Ackoliv blockchainova technologie nabizi nékteré nastroje pro sledovani
a analyzu transakci, anonymni povaha nekterych kryptomén a slozitost DeFi
ekosystému komplikuji Gsilf odhalovani legalizace vinost z trestné ¢innosti.
To vyzaduje nejen rozsifen a zlepseni nastroja pro sledovani a analyzu kryp-
toménovych transakci, ale také vysokou miru mezinarodni spoluprace.
Zaroven je klicové, aby se zachovala rovnovadha mezi bojem proti prani
penéz a ochranou soukromi spole¢né s cilem nepotlacovani inovaci v kryp-
toménovém prostoru. To zahrnuje vytvafeni pravniho ramce, nebo jeho
rozsifeni, aby efektivne adresoval rizika spojena s vyuzivanim blockchainu.

3 Mezinarodni spoluprace v sekci
prani Spinavych penéz

Mezinarodni spoluprace hraje klicovou roli v odhalovani legalizace vynost
z trestné c¢innosti, diky technologickému pokroku je totiz snadné cestovat
napfic¢ jurisdikcemi v pifpadé mezinarodnich transakci. Efektivni mezina-
rodni spoluprice vyzaduje komplexni ramec, ktery zahrnuje sdileni infor-
maci, spolecné vysetfovani a harmonizaci pravnich a regulac¢nich standardu.
V této kapitole se zaméfime na pravni ramec mezinarodni spoluprace
v podobe stavajicich regulaci.

3.1 Pravni ramec mezinarodni spoluprace

V ramci boje proti prani §pinavych penéz a financovani terorismu pied-
stavuje mezinarodni spolupriace nezbytnou soucast efektivniho vymahani
prava. Evropska unie a Ceska republika se idi komplexnim souborem
pravnich pfedpist a mezinarodnich dohod, které zavadéji mechanismy této
spoluprace.

Evropska unie pifijala fadu smérnic proti prani penéz, které jsou zavazné
pro viechny clenské staty, véetné Ceské republiky. Tyto smérnice, zejména
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4. a 5. smérnice, stanovuji rozsahlé pozadavky na finan¢ni instituce a dalsi
subjekty, véetné povinnosti provadét dakladné kontroly klientd, tedy silné
vymahani politiky know your customer, dale pak monitorovani transakci
a pii vyhodnoceni transakce jako rizikové zavadi povinnost ohlaseni pii-
slusnym fadtm, pro Ceskou republiku se jedni o Finanéni analyticky
urad.” V roce 2023 probéhla novelizace 4. AML smérnice prostfednictvim
Natizeni EU 2023/1113, ,,.5 cilem dodrgovat mezindrodni normy pro prevody krypto-
aktiv a gajistit vysledovatelnost téchto aktiv vyZaduje, aby poskytovatelé sluzeb souvisejicich
§ Rryptoaktivy shromagdovali a pripadné sdélovali organsim nrité informace o odesilate-

«13

lich a prijemcich prevodsi téchto aktiy, které provideji, a to bez obledu na jejich hodnotu.

Ceska republika, jako ¢lensky stat, implementovala ustanoveni evrop-
skych smérnic do svého narodnfho pravaiho fidu prostiednictvim zdkona
¢. 253/2008 Sb., o nekterych opattfenich proti prani $pinavych penéz a finan-
covani terorismu, ten predstavuje zakladni pravni raimec AML v tuzemsku.
Stanovuje povinnosti pro financnf instituce, notate, advokaty a dalsi povinné
subjekty ve vztahu k identifikaci klientd, monitorovani transakei a hldseni
podezfelych transakei Finan¢nimu analytickému dfadu.

Kromé evropskjch smérnic se Ceska republika #di také fadou mezinarod-
nich dohod, které podporuji mezinarodni spolupraci v boji legalizaci vynost
z trestné ¢innosti a financovani terorismu. Mezi klicové mezinarodni akty patfi:
* Doporuceni Financial Action Task Force (FATF): Ackoliv nejsou
pravné zavazna, doporuceni FATF predstavuji globéalni standard

pro boj proti legalizaci vinost a financovani terorismu.' Clenské

12 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/849 ze dne 20. 5. 2015 o pied-
chazeni vyuzivani finanéntho systému k prani penéz nebo financovani terorismu,
o zméné nafizeni Evropského patlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 a o zruSeni smér-
nice Evropského parlamentu a Rady 2005/60/ES a smérnice Komise 2006/70/ES;
Smérnice Evropského patlamentu a rady (EU) 2018/843 ze dne 30. 5. 2018, kterou
se méni smérnice (EU) 2015/849 o pfedchazeni vyuzivani finan¢niho systému k prani
penéz nebo financovéni terorismu a smérnice 2009/138/ES a 2013/36/EU.

13 Predchdzeni zneuzivani finanéniho systému k prani penéz a terorismu. ZUR-/ex [online].
[cit. 20. 4. 2024]. Dostupné z: https://cut-lex.curopa.cu/CS/legal-content/summaty/
preventing-abuse-of-the-financial-system-for-money-laundering-and-terrorism-purpo-
ses.html

14 International standards on combating money laundering and the financing of terro-
rism and proliferation. The FATF recommendation. Financial Action Task Force [online].
2012 [cit. 20. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.fatf-gafi.org/en/publications/
Fatfrecommendations/Fatf-recommendations.html
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staty EU, véetné CR, jsou hodnoceny podle toho, jak plni tyto
standardy.
* Videnska konvence: Zaméfuje se na boj proti nelegalnimu obchodu
s drogami, véetné souvisejictho prani penéz.”
e Palermsky protokol: Protokol k Umluvé OSN proti mezinarodnimu
organizovanému zlocinu, ktery se vénuje pfedchazeni, potirani a tres-
tani obchodovani s lidmi."
Vyse zminéné tmluvy tvoii spolecné s Varsavskou amluvou, Strasburskou
umluvou a Newyroskou tvofi patef mezinarodni spoluprice v ramci boje
proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti a podpofe terorismu.

3.2 Mechanismy mezinarodni spoluprace
v boji proti prani Spinavych penéz

Efektivni boj proti prani $pinavych penéz na mezinarodni urovni vyzaduje
koordinovany pifstup, ktery se opira o fadu mechanismu a nastroji urce-
nych pro vzajemnou spolupraci mezi jurisdikcemi. Spoluprace zahrnuje sdi-
leni informaci, spolecné vysetfovani, harmonizaci legislativy a vzdélavani.
Nasledujici ¢ast ¢lanku predstavi klicové mechanismy, které podporuji mezi-
narodn{ usilf v boji proti prani penéz.

Vzajemna pravni asistence je zakladnim pilifem mezinarodni spoluprace,
umoznujici zemim vzajemné si pomahat v trestnich vysetfovanich a soud-
nich fizenich souvisejicich s pranim spinavych penéz. Muze se tykat vymény
dakazt, vyslechu sveédku, zajisténi majetku a jeho nasledna konfiskace.
Evropsky justi¢ni prostor usnadnuje rychlou a efektivni vimeénu informaci
mezi Clenskymi staty EU, zatimco bilateralni a multilaterdlni mezinarodni
smlouvy rozsifuji tento rimec na globalni drovni.

Finanéni zpravodajské jednotky jsou narodni organy, které maji klicovou
roli v detekci a vysettovan{ podezfelych financnich transakef jak jsme zminili
vise v ¢lanku pro Ceskou republiku se jedno o Finanéni analyticky dfad.
Tyto jednotky sbiraji, analyzuji a sdileji informace s domacimi i zahrani¢nimi

15 Umluva organizace spojenych narodi ze dne 20. 12. 1998 proti nedovolenému obchodu
s omamnymi a psychotropnimi latkami. Publikovano v ¢eském pravnim fadu jako sdé-
leni ¢. 462/1991 Sh.

16 Umluva OSN ze dne 15. 11. 2000 proti nadnarodnimu organizovanému zlo¢inu.
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organy. Mezinarodnf sit’ jednotek, znama jako Egmontova skupina, jejichz
cleny je 174 organu, poskytuje platformu pro vyménu informaci a spolu-
praci, ktera je nezbytna pro sledovani pfeshrani¢nich finanénich toku spoje-
nych s pranim penéz."’

4 Zaver

Clanek se zaméfil na analjzu problematiky legalizace vynosi z trestné &in-
nosti v kryptoprostoru, s dirazem na potencial mezinarodni spoluprace jako
klicového faktoru v boji proti této nelegalni ¢innosti. Na zakladé piehledu
existujicich metod vyuzivanych pro legalizaci prostfednictvim blockchainu
a mechanismu mezinarodni spoluprace byla zkoumana hypotéza, ze objem
prani Spinavych penéz v krypto prostoru lze efektivné snizit prostfednictvim
mezinarodni spoluprace. Analyza potvrdila, ze vyuzivani kryptomén pred-
stavuje nové vyzvy pro regulatory a zakonodarce na celém svéte.

Analyza pravnfho zakladu a mechanismt mezinarodni spoluprice zduraz-
nila, ze existuji robustni ramce a nastroje pro vzajemnou pravni asistenci,
sdilenf informac{ a harmonizaci legislativy. Organizace jako FATF a mezina-
rodni dohody poskytuji zaklad pro tuto spolupraci. Nicméné, analyza rovnéz
odhalila, Ze pfes existujici struktury a nastroje pro mezinarodni spolupraci
stale pfetrvavaji vyzvy, jako jsou rozdily v narodnich legislativich a snaha
regulovat tento inovativni trh, ale zaroven nezabranit jeho dalsimu vyvoji.

Na zakladé zjistén{ prostfednictvim analyzy lze konstatovat, ze hypotéza
byla potvrzena. Mezinarodni spoluprace skute¢né hraje klicovou roli v boji
proti legalizaci vynosu z trestné cinnosti v kryptoprostoru. Vyznam této
spoluprace se projevuje nejen v schopnosti sledovat a stthat mezinarodni
finanéni transakce, ale také v moznosti sdilet osvédcené postupy, rozvijet
nové technologické nastroje a harmonizovat pravn{ ramce k zajisténi celo-
svétové koherence a tc¢innosti AML opatfen.

Zavérem, zatimco mezinarodn{ spoluprace poskytuje silny zdklad pro boj
proti legalizaci vynosa z trestné cinnosti, neustaly technologicky vyvoj
a inovace vyzaduji adaptabilnf a dynamicky piistup. Posilovani existujicich

17 About the Egmont group. Egmont group [online]. [cit. 20. 5. 2024]. Dostupné z: https://
egmontgroup.otg/about/
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mechanismu spoluprace, rozvoj novych technologickych feseni pro sledo-
vani a analyzu kryptoménovych transakci, a diiraz na globalni harmonizaci
pravnich a regulac¢nich standardt budou klicové pro zajisténi dlouhodobé
efektivity v boji proti tomuto fenoménu.
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POVOLENIE NA POSKYTOVANIE SLUZIEB
KRYPTOAKTIiV PODLA NARIADENIA
MICA - VYBRANE REGULACNE ASPEKTY
V PODMIENKACH SLOVENSKEJ REPUBLIKY"

Maros Katkovéin

Pravnické fakulta, Univerzita Komenského
v Bratislave, Slovenska republika

Abstract in original language

Ciefom prispevku je poukiazat’ na aktualny stav pravnej upravy poskyto-
vania sluzieb kryptoaktiv v podmienkach Slovenskej republiky, a to v kon-
texte nariadenia MiCA, ktoré ma v celom rozsahu nadobudnut’ ucinnost’
od 30. 12. 2024. Nariadenie MiCA predstavuje vyznamny milnik v oblasti
pravnej regulacie poskytovania akychkol'vek sluzieb spojenych s kryptoakti-
vami, pricom nevyhnutne interaguje s aktualne platnymi a acinnymi regula-
ciami kryptoaktiv a sluzieb s nimi spojenych v ramci jednotlivych clenskych
statov Eurdpskej unie, Slovenskd republiku nevynimajic. Autor sa bude
v prispevku osobitne zameriavat’ na predstavenie ocakavaného regulacného
pristupu Nérodnej banky Slovenska ako vSeobecného organu regulacie
a dohladu nad finanénym trhom v Slovenskej republike pri posudzovani
ziadosti o udelenie povolenia na ¢innost’ poskytovatela sluzieb kryptoaktiv
podla nariadenia MiCA, ako aj na zhodnotenie aktualneho stavu prijatych
krokov smerujucich k priprave slovenského pravneho poriadku a prislus-
ného regulatora na nadobudnutie u¢innosti nariadenia MiCA.

Keywords in original language

Kryptoaktiva; nariadenie MiCA; sluzby kryptoaktiv; pravna regulacia;
dohlad nad finanénym trhom.

1 Prispevok bol spracovany ako vystup v ramci rieSenia projektu VEGA 1/0212/23
s nazvom: Finan¢né inovacie ako determinant sucasnej a anticipovanej regulacie
na finanénom trhu (vyzvy a rizika).
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Abstract

The aim of the contribution is to point out the current state of the legal
regulation of the provision of crypto-asset services in the conditions of the
Slovak Republic, in the context of the MiCA regulation, which enters into
force on 30 December 2024 in its full extent. The MiCA regulation rep-
resents an important milestone in the field of legal regulation of the provi-
sion of any services associated with crypto-assets, and it inevitably interacts
with the currently valid and effective regulations of cryptoassets and services
associated with them within the individual member states of the European
Union, including the Slovak Republic. In the contribution, the author will
particularly focus on the presentation of the expected regulatory approach
of the National Bank of Slovakia as the general regulation and supervi-
sion authority of the financial market in the Slovak Republic when assessing
applications for the granting of a permit to provider of crypto-asset services
according to the MiCA regulation, as well as on evaluating the current state
of the steps taken in the course of preparation of the Slovak legal order and
the regulator for the entry into force of the MiCA regulation.

Keywords

Cryptoassets; MiCA Regulation; Cryptoassets Services; Legal Regulation;
Financial Market Supervision.

1 Uvod

Moznosti pouzivat’ kryptoaktiva a vykonavat’ s nimi akékol'vek operacie
¢i poskytovat’ sluzby spojené s kryptoaktivami v ramci ciel'avedomej podni-
katel'skej aktivity boli (a momentélne stale su) rozdielnym spésobom regulo-
vané, pripadne neregulované, medzi jednotlivymi $tatmi, a to vratane clen-
skych $titov Burépskej tnie (dalej ,,EU%). Pri kazdom novom fenoméne
na finanénom trhu stoji reguldtor pred otizkou ¢i a akym spdsobom by mal
(nielen, no predovsetkym) nové javy regulac¢ne uchopit’ — t.j. regulovat’ (v akej
miere a akym sposobom) alebo neregulovat’, pricom zakladnym determinan-
tom rozhodnutia regulatora v tejto otazke je miera systémového rizika, ktoré
financ¢nd inovacia so sebou pre existujici finan¢ny systém prinasa.”

2 HERRING,R. ], SANTOMERO, A. M. What is Optimal Financial Regulation? The Wharton

Financial Institutions Centet, September 2000. Dostupné z: http:/ /www.tesearchgate.net/
publication/23739233_What_Is_Optimal_Financial Regulation [cit. 30. 5. 2024].
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Na trovni EU bolo definitivne rozhodnuté, 7e oblast’ kryproaktiv bude
pravne regulovanou oblast’ou finanéného trhu, a to predovsetkym vo forme
v clenskych Statoch priamo aplikovatelného pravneho aktu — Nariadenia
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 zo dna 31. 5. 2023
o trhoch s kryptoaktivami a o zmene nariadeni (EU) ¢ 1093/2010 a (EU)
¢.1095/2010 a smernic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937 (d'alej ,,Nariadenie
MiCA®). Nariadenie MiCA tak predstavuje vyznamny milnik, na ktory kazdy
&lensky stat EU s uz existujicim systémom regulacie kryptoaktiv (pripadne
neexistujicim) musi reagovat’.

V tomto zmysle predmetom vyskumu autora prispevku bola konkrétna
legislativna reakcia a pristup regulatora v Slovenskej republike (dalej ,,SR*)
k prijatiu a ocakavanej uc¢innosti Nariadenia MiCA na drovni vnudtro$tat-
neho pravneho poriadku SR. Cielom prispevku bolo na zaklade analyzy
legislativnej reakcie a pristupu regulatora v SR zhodnotit’ stav pripravenosti
a aproximacie slovenského pravneho poriadku a existujiceho systému regu-
lacie a dohPadu nad finanénym trhom na Nariadenie MiCA resp. regulaciu
kryptoaktiv v $irSom kontexte. V ramci skimania stanoveného predmetu
vyskumu boli vyuzité predovsetkym metédy formalnej logiky a deduktiv-
neho usudzovania (analyza, syntéza, generalizacia, komparacia) a pravna
komparatistika.

2 Pravna regulacia kryptoaktiv a poskytovatelov
sluzieb kryptoaktiv (vS8eobecné vychodiska)

Problematike kryptoaktiv a ich pravnej povahe v réznych pravanych systé-
moch sa v ramci vedeckej spisby venuje dost’ pozornosti.” Rovnako existuje

5 STRKOLEC, M. Virtuilne meny (pravna podstata, regulaény rimec a zdafiovanie). Aca
Universitatis Carolinae — Inridica [online]. 2022, ¢. 4, s. 108 [cit. 30. 5. 2024]. Dostupné
z: https:/ /karolinum.cz/ casopis/auc- 1ur1d1ca/ rocnik-68/cislo-4/clanek-10828;
KARPUNTSOV, V., VERESHA, R. Legal Aspects of Virtual Assets Regulation
in Ukraine. DAZ\YUBF [online]. Ro¢. 14, ¢. 3, s. 238-248 |[cit. 15. 6. 2024]. Dostupné
z: https:/ /www.researchgate.net/publication / 374485530_1.egal_Aspects_of_Virtual_
Assets_Regulation_in_Ukraine/ffulltex/651fffbbb0df2f20a2162638/Legal-Aspects-
of-Virtual-Assets-Regulation-in-Ukraine.pdf; HUANG, R. H., DENG, H., FOON
LOK CHAN, A. The legal nature of cryptocurrency as property: Accounting and
taxation implications. Computer Law & Security Review [online]. 2023, ¢. 51, s. 3—4 [cit.
15. 6. 2024]. Dostupné z: https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/
S02673649230007052via%3Dihub
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recentna vedecka spisba, ktora pojednava o potrebe a podstate existuju-
cej ¢ budicej regulacie kryptoaktiv predovietkym v podmienkach EU,
a to aj s akcentom na priavne a ckonomické podmienky SR.* Na tieto
vedecké clanky obsahovo nadvizuje aj tento prispevok, ktory uz adresuje
konkrétnu podobu a formu legislativnej reakcie na urovni SR, ktord sice
ku driu spracovania tohto prispevku’ nie je este vo findlnej podobe prijatd
Narodnou radou SR (zdkonodarnym organom), ale jej prijatie sa vzhladom
na planovanu ucinnost’ Nariadenia MiCA v celom rozsahu od 30. 12. 2024
a sucasné stadium legislativneho procesu predpoklada v podobe predlozene;j
do Narodnej rady SR (d'alej ,,Navrh zikona v oblasti kryptoaktiv®).°

Uplatniovanim Nariadenia MiCA v celom rozsahu by sa mal vyriesit’ v roz-
sahu regulovanou Nariadenim MiCA problém poskytovania sluzieb kryp-
toaktiv cezhrani¢ne medzi jednotlivymi clenskymi $tatmi EU (vzhPadom
na existenciu neharmonizovanej narodnej pravnej reguldcie kryptoaktiv
a poskytovatePov sluzieb kryptoaktiv v ramci EU v jednotlivich ¢lenskych
statoch), ako aj stvisiaca otdzka existencie regulatornej arbitraze v oblasti
kryptoaktiv a poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv v priestore EU medzi jed-
notlivymi ¢lenskymi $tatmi.

2.1 Aktualny stav regulacie kryptoaktiv v pravnych
a ekonomickych podmienkach SR

SR predstavuje clensky $tat EU, ktory aj pred prijatim Nariadenia MiCA
aplikoval narodnd formu pravnej regulacie urcitého typu sluzieb, ktoré

4 BOCANEK, M. First Draft of Crypto-Asset Regulation (MiCA) with the European
Union and Potential Implementation. Financial Law Review [online]. 2021, ro¢. 22, ¢. 2,
s. 37-53 [cit. 30. 5. 2024]. DOI: https://doi.otg/10.4467/22996834FL.R.21.011.13979;
CUNDERLIK, L., POTANCOKOVA, M. Pripravovand regulacia v oblasti kryptoa-
ktiv v kontexte MiCA nariadenia (s dorazom na reguldciu a pravne postavenie stab-
lecoins). In: 30 rokov Zidkona o Ndrodnej banke Slovenska. Bratislava: Narodna banka
Slovenska, 2023, s. 42-46. Dostupné z: https://nbs.sk/dokument/acb2b0f1-d09¢-
475f-abb8-ch28c60b391b/stiahnut?force=false [cit. 30. 5. 2024]; STRKOLEC, M.,
HRABCAK, L. Poskytovanie sluzieb kryptoaktiv vo svetle nariadenia MiCA. In:
5. slovensko-ieské dni daiového prdva: darfové privo a nové javy v ekonomike [online]. Kosice:
UPJS, 2023, s. 251-262 [cit. 31. 5. 2024]. Dostupné z: https://unibook.upjs.sk/archiv/
sk/pravnicka-fakulta/1927-vslovensko-ceske-dni-danoveho-prava

5 15.6.2024.

6 Zakon o niektorych povinnostiach a opravneniach v oblasti kryptoaktiv a o zmene
a doplneni nicktorych zakonov. Skv-lex [online]. 1.P/2024/86 [cit. 31. 5. 2024]. Dostupné
z: https:/ /www.slov-lex.sk/legislativne-procesy/-/SK/LP/2024 /86
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suvisia s kryptoaktivami, na ktorych poskytovanie je v zmysle zdkona
¢. 455/1991 Zb. o zivnostenskom podnikani (Zivnostensky zakon) v zneni
neskorsich predpisov (dalej ,,Zakon o zivnostenskom podnikani), potrebné
disponovat’ tzv. viazanou zivnost’ou (zivnostenskym opravnenim, na kto-
rého vydanie je potrebné splnit’ okrem vseobecnych predpokladov na vykon
zivnostenského podnikania aj osobitné podmienky odbornej sposobilosti
na prevadzkovanie), a to:
* poskytovanie sluzieb zmendrne virtudlnej meny (t.j. vykonavanie
obchodov s kryptoaktivami v podobe predaja a ndkupu kryptoaktiv
za eurd, pripadne cudziu menu), a
* poskytovanie sluzieb penazenky virtualnej meny (t. . zabezpecenie sluzieb

v stvislosti s peniazenkou na uchovavanie, drzbu a prevod kryptoaktiv).
V tejto suvislosti si autor dovol'uje sthlasit’ s vi¢sinovym nazorom sloven-
skej vedeckej spisby v tejto oblasti, ktora konstantne kritizuje nespravne
legalne oznacovanie kryptoaktiv ako virtudlne ,zeny* co nepriamo evokuje
nejaké napojenie ¢i eventualne akceptaciu kryptoaktiv zo strany menove;j
autority — centralnej banky.”
Napriek tomu, Zze obe ¢innosti st v zmysle pravnej Gpravy Zakona o zivnos-
tenskom podnikani v SR tzv. viazanymi zivnost’ami s nutnost’ou preukaza-
nia odbornej sposobilosti na moznost’ ich prevadzkovania, odborna spo-
sobilost’ je pri tychto zivnostiach nastavena elementarne na osobu zodpo-
vedného zastupcu, ktory bude garantovat’ odbornost’ prevadzkovania pred-
metnych ¢innosti. Odborny zastupca musi prislusnému okresnému tradu,
odboru zivnostenského podnikania, preukazat’, Ze ukoncil uplné stredné
v$eobecné vzdelanie alebo tplné stredné odborné vzdelanie (t.]. v podstate
ukoncenie strednej skoly s maturitnou skdskou).

Sucasné nastavenie podmienok odbornej sposobilosti na prevadzkovanie
tychto viazanych zivnostf je mozné v SR povazovat’ len za formalne, bez

7 Napriklad: STRKOLEC, M. Virtudlne meny (pravna podstata, regulaény rimec a zdafio-
vanie). Acta Universitatis Carolinae — Inridica, 2022, ¢. 4, s. 113 [cit. 30. 5. 2024]. Dostupné
z: https://karolinum.cz/ casogls/ auc-juridica/ rocmk 68/cislo-4/clanek-10828; alebo
CUNDERLIK, I., KATKOVCIN, M., RAKOVSKY, P. Pravne a ekonomické aspekty
digitalnych platldlel ako alternatlvnych prostriedkov vymeny. COFOILLA 2018, Cast I1.
Penize, ména a pravo [online]. Brno: Masarykova univerzita, 2018, s. 23 [cit. 30. 5. 2024].
Dostupné z: https:/ /wwwlaw.muni.cz/dokumenty/45654
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akejkol'vek relevantnej vizby na ¢innosti, ktorych predmetom je prakticky
investovanie doc¢asne volnych pefiaznych prostriedkov na financnom trhu
prostrednictvom $pecifického nastroja— kryptoaktiva. Nad ramec uvedeného
je potrebné dodat’, Ze to, ze v SR Zakon o zivhostenskom podnikani vyslo-
vene legislativhe pomentva dva druhy cinnosti spojené s kryptoaktivami,
ktoré osobitne reguluje, predovsetkym akékol'vek poradenské a sprostredo-
vatel'ské ¢innosti s kryptoaktivami su neregulované, resp. su regulované naj-
menej prisnym sposobom, t.j. v ramci volnej zivnosti podl'a Zakona o ziv-
nostenskom podnikani. Mozno teda uzavriet’, ze aktualne existujica pravna
regulacia oblasti kryptoaktiv a poskytovania sluzieb kryptoaktiv v SR nepo-
skytuje relevantny rozlisujuci prvok pre pripadné podvodné modely posky-
tovania sluzieb spojenymi s kryptoaktivami.

V sulade s ¢clankom 143 ods. 3 Nariadenia MiCA budi moct’ subjekty, ktoré
disponuji opravnenim o zivnostenskom opravneni v rozsahu vyssie uvede-
nych viazanych zivnosti podla Zakona o zivnostenskom podnikani posky-
tovat’ tieto sluzby az do 1. 7. 2026, ak im dovtedy nebude udelené (alebo
nebude pravoplatne odmietnuta ziadost’) povolenie v rezime Nariadenia
MiCA, ak si ¢lensky $tat EU nevyhradi skratenie predmetného prechodného
rezimu, ktoré musi realizovat’ oznamenim Eur6pskej komisii do 30. 6. 2024
(ku dnu spracovania tohto prispevku si SR tato vyhradu neuplatnila). V tomto
zmysle teda nevyhnutne v pravaych podmienkach SR vznikne dvojkol'ajna
regulacia poskytovania sluzieb kryptoaktiv v obdobi od 30. 12. 2024 —
1. 7. 2026 (posobenie subjektov s povolenim v rezime Nariadenia MiCA
a sucasne subjektov disponujucich zivnostenskymi opravneniami podla
Zakona o zivnostenskom podnikani).

2.2 Sluzby kryptoaktiv a ich poskytovatelia
podla Nariadenia MiCA

Okrem samotného legalneho vymedzenia kryptoaktiva a pozitivneho a nega-
tivneho vymedzenia posobnosti Nariadenia MiCA (Co v zasade predstavuje
aj zakladny determinant efektivity/neefektivity pravnej regulicie kryptoaktiv
Nariadenim MiCA resp. akejkol'vek pravnej regulacie poskytovania sluzieb
na finan¢nom trhu vo v§eobecnosti bez ohl'adu na oblast’ pravnej regulacie),

o
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Nariadenie MiCA zavadza presné legalne vymedzenie regulovanych sluzieb

savisiacich s kryptoaktivami, tzv. s/ugby kryptoakti’ (Tabulka ¢. 1 nizsie).

Tabul'ka ¢. 1

Nazov sluzby
kryptoaktiv

poskytovanie uschovy
a sprava kryptoaktiv
v mene klientov

prevadzkovanie
obchodnej platformy
pre kryptoaktiva

vymena kryptoaktiv
za financné
prostriedky

vymena kryptoaktiv
za iné kryptoaktiva

vykonavanie
prikazov tykajucich
sa kryptoaktfv

v mene klientov

umiestiiovanie
kryptoaktiv

prijimanie

a postupovanie
prikazov tykajucich
sa kryptoaktiv

v mene klientov

Legalna definicia

uschova alebo kontrola kryptoaktiv alebo
prostriedkov pristupu k takymto kryptoaktivam

v mene klientov, v nalezitych pripadoch vo forme
sukromnych kryptografickych kI'di¢ov

sprava jedného alebo viacerych multilateralnych
systémov, ktorym sa spaja alebo ul'ahcuje spajanie
zaujmov viacerych tretich stran nakupovat’ a predavat’
kryptoaktiva v systéme a v silade s jeho pravidlami
sposobom, ktorého vysledkom je zmluva, bud
vymenou kryptoaktiv za finan¢né prostriedky,
alebo vymenou kryptoaktiv za iné kryptoaktiva

uzatvaranie kapnych alebo predajnych zmluv
tykajucich sa kryptoaktiv s klientmi za finan¢né
prostriedky s vyuzitim vlastného zakladného imania

uzatvaranie kapnych alebo predajnych zmlav
tykajucich sa kryptoaktiv s klientmi za iné kryptoaktiva
s vyuzitim vlastného zakladného imania

uzatvaranie zmlav v mene klientov o kupe alebo
predaji jedného alebo viacerych kryptoaktiv

alebo upisanie v mene klientov jedného alebo
viacerych kryptoaktiv a zahffia uzatvaranie zmlav

o predaji kryptoaktiv v okamihu ich verejnej

ponuky alebo prijatia na obchodovanie

uvadzanie kryptoaktiv na trh pre kupujicich, v mene
alebo na ucet osoby, ktord pontka kryptoaktiva, alebo
strany spriaznenej s osobou, ktora ponuka kryptoaktiva

prijatie prikazu na kdapu alebo predaj jedného alebo
viacerych kryptoaktiv alebo na upisanie jedného
alebo viacerych kryptoaktiv od osoby a postipenie
tohto prikazu tretej strane na vykonanie

8 Clanok 3 bod 16 Nariadenia MiCA.
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ponukanie, poskytovanie alebo sthlas s poskytnutim
vt ; personalizovanych odporucani klientovi bud’
oskytovanie . .
}; 31 v blasii M@ ziadost’ klienta, alebo na podnet poskytovatel'a
oradenstva v oblas

kryptoaktiv sluzieb kryptoaktiv poskytujuceho poradenstvo,

pokial’ ide o jednu alebo viacero transakcif tykajucich
sa kryptoaktiv alebo o vyuzivanie sluzieb kryptoaktiv

spravovanie portfolif v sulade s opravneniami,
poskytovanie riadenia  ktoré udelili klienti, na zaklade vol'ného uvazenia
portfélia kryptoaktiv ~ pre jednotlivych klientov, ak tieto portfolia

obsahuju jedno alebo viacero kryptoaktiv

poskyt e sluzich poskytovanie sluzieb prevodu kryptoaktiv v mene
oskytovanie sluzie

prevodu kryptoaktiv
v mene klientov

fyzickej alebo pravnickej osoby z jednej adresy alebo
uctu distribuovanej databazy transakcif na ind adresu
alebo ucet distribuovanej databazy transakcif

Zdroj: Nariadenie MiCA ¢lanok 3 body 16-26, vlastné spracovanie

Z pohladu existujucej pravnej regulacie poskytovania sluzieb tykajucich
sa kryptoaktiv v SR v podobe Zikona o zivnostenskom podnikani, t.j.
poskytovanie sluzieb zmenarne virtualnej meny a poskytovanie sluzieb pena-
zenky virtualnej meny, obe tieto ¢innosti su plne pokryté regulaciou obsiah-
nutou v Nariadeni MiCA v ramci legalnych definicil sluzieb kryptoaktiv,
a teda vsetky z aktualne cca 500 subjektov disponujicich predmetnymi via-
zanymi zivnost'ami, budi musiet’ poziadat’ prislusného regulatora o povole-
nie na poskytovanie sluzieb kryptoaktiv podl'a Nariadenia MiCA.” Zaroven
plati, ze tieto subjekty budi moct’ v ramci prechodného rezimu poskytovat’
sluzby tykajice sa kryptoaktiv v SR (t.]. najviac do 1. 7. 2026, ak si SR nevy-
hradf kratsie trvanie prechodného obdobia) na zaklade udelenych zivnos-
tenskych opravnent, pricom ak sa nepodriadia regulacii kryptoaktiv zavede-
nej Nariadenim MiCA (t. j. neziskaju prislusné opravnenie na poskytovanie

9 Strkolec uvadza, Ze na ziklade informacii poskytnutjch Okresnym dradom Presov,
odbor Zivnostenského podnikania, platnych k 04/2023, v podmienkach SR existo-
valo celkovo 548 subjektov opriavnenych na vykon poskytovania sluzieb zmenarne
virtudlnej meny a 463 subjektov na poskytovanie sluzieb pefiazenky virtualnej meny.
In STRKOLEC, M., HRABCAK, L. Poskytovanie sluzieb kryptoaktiv vo svetle nariade-
nia MiCA. 5. slovensko-ceské dni dariového prava: daiiové privo a nové javy v ekonomike [online].
Kosice: UPJS, 2023, s. 255 [cit. 31. 5. 2024]. Dostupné z https://unibook.upjs.sk/
archiv/sk/pravnicka-fakulta/1927-vslovensko-ceske-dni-danoveho-prava
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jednej alebo viacerych sluzieb kryptoaktiv v zmysle Nariadenia MiCA),
po uplynuti prechodného obdobia ich Zivnostenské opravnenia automaticky
ex lege zaniknu a tieto subjekty budd musiet’ prestat’ vykonavat’ tuto pod-
nikatel'sku ¢innost’; v opacnom pripade by sa mohli dopustit’ spravneho
deliktu eventudlne v zavislosti od rozsahu a zavaznosti konania az trestného
¢inu neopravneného podnikania.

Sucasne v kontexte pojmového vymedzenia sluzieb kryptoaktiv autor pouka-
zuje na to, ze pojmové a rozsahové vymedzenie sluzieb kryptoaktiv do znac-
nej miery kopiruje ¢innosti, ktoré si regulované v oblasti obchodovania
s finan¢nymi nastrojmi (t.j. ide o regulované investicné sluzby a c¢innosti)
podra oddielu A Prilohy T Smernice Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
2014/65/EU zo diia 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi, ktorou
sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (dalej ,,Smernica
MiIFID II%), ktorej znenie bolo ¢o do ucelu transponované v pravanych pod-
mienkach SR do zikona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢-
nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon o cennych
papieroch), v zneni neskorsich predpisov (dalej ,,Zakon o cennych papie-
roch®), a to konkrétne do § 6 Zikona o cennych papieroch.”

Sluzby kryptoaktiv mézu na zaklade Nariadenia MiCA po uplynuti pre-
chodnych obdobi v jednotlivych ¢lenskych $tatoch EU poskytovat’ viluéne
subjekty, ktoré budu disponovat’ prislusnym povolenim podla ¢lanku 59
Nariadenia MiCA na poskytovanie jednej alebo viacerych sluzieb kryp-
toaktiv, t.j. budi poskytovatelmi sluzieb kryptoaktiv.'" Vzhladom na to,
ze sa predpokladd, ze najvyznamnejsiu skupinu subjektov, ktoré budu
poskytovat’ sluzby kryptoaktiv, budd subjekty (financné institucie), ktoré
disponuji nejakym typom (predovsetkym prisnejsicho) povolenia na posky-
tovanie regulovanych sluzieb na financnom trhu, Nariadenie MiCA ustano-
vuje skupinu subjektov, ktoré nebudu potrebovat’ na poskytovanie jednej
¢i viacerych sluzieb kryptoaktiv osobitné povolenie.

10 Rovnako v tejto suvislosti autor odkazuje na porovnanie obsiahnuté v ¢lanku 60 bod 3
Nariadenia MiCA.
11 Clanok 3 bod 15 Nariadenia MiCA.
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Nariadenie MiCA teda z pohladu poskytovatel'ov sluzieb kryptoaktiv usta-
novuje nasledovny regulacny rezim / regulacné rezimy:

* rezim povolenia na ¢innost’ poskytovatela sluzieb kryptoaktiv podla
¢lanku 63 Nariadenia MiCA, a

* rezim oznamenia (notifikicie) vzt'ahujici sa na urcité financné insti-
tucie v stanovenom rozsahu podla ¢lanku 60 Nariadenia MiCA.

Medzi urcité financéné institucie, ktorym postacuje na poskytovanie niekto-
rych resp. vsetkych sluzieb kryptoaktiv, vylucne oznamenie prislusnému
domovskému organu dohladu (t.j. organu dohladu, ktory vydal financnej
institucii povolenie na poskytovanie sluzieb na finan¢nom trhu, od kto-
rého financ¢na institdcia odvodzuje moznost’ poskytovat’ sluzby kryptoak-
tiv v regulacnom rezime oznamenia) v rozsahu informdcif vymedzenych
v ¢lanku 60 bod 7 Nariadenia MiCA, patria:

* dverova institdcia v rozsahu vsetkych sluzieb kryptoaktiv;

e centralny depozitair cennych papierov v rozsahu poskytovania
uschovy a spravy kryptoaktiv v mene klientov;

* investicna spolo¢nost’ v rozsahu sluzieb kryptoaktiv rovnocennych
s investicnymi sluzbami a ¢innost’ami, ktoré moze poskytovat’ na zak-
lade povolenia udeleného podl'a Smernice MiFID II;

e indtitucia elektronického penaznictva v rozsahu poskytovania
uschovy a spravy kryptoaktiv v mene klientov, sluzby prevodu kryp-
toaktiv v mene klientov, pokial’ ide o tokeny elektronickych penazi,
ktoré emituje;

e spravcovska spoloc¢nost’ alebo spravca alternativnych investi¢nych
fondov v rozsahu sluzieb kryptoaktiv rovnocennych s riadenim
portfolil investicnych a vedlajsich sluzieb, pre ktoré ziskali povole-
nie podla Smernice Eurépskeho patlamentu a Rady 2009/65/ES
zo dna 13. jula 2009 o koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov
a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investova-
nia do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) resp. Smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU zo diia 8. 6. 2011
o spravcoch alternativnych investicnych fondov a o zmene a doplneni
smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES) ¢. 1060/2009
a (EU) ¢ 1095/2010.
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Vzhladom na regulacné rezimy stanovené Nariadenim MiCA autor pred-
poklada, Ze vicsina subjektov, ktoré budu poskytovat’ sluzby kryptoaktiv
po uplynuti prechodného obdobia, budu prave urcité financné institdcie
podla ¢lanku 60 Nariadenia MiCA, pricom stcasne ocakava, ze vicsina
subjektov, na ktoré sa bude vzt'ahovat’ povinnost’ disponovat’ povole-
nfm na poskytovanie sluzieb kryptoaktiv podla Nariadenie MiCA, ukonéi
svoju ¢innost’, resp. ze sa do regulacného rezimu povolenia zapoja vylu¢ne
subjekty, ktoré st uz v sucasnom stave relevantnymi poskytovatel'mi slu-
zieb spojenych s kryptoaktivami. Na zaklade uvedeného autor konstatuje,
ze takto nastavené regulac¢né rezimy nielen v podmienkach SR budd podla
jeho nazoru vhodnym ,,sitom “ cez ktoré prejda vylucne subjekty, ktoré maju
zaujem poskytovat’ sluzby kryptoaktiv poctivo a v stlade s pravnymi pred-
pismi, ¢im Nariadenie MiCA vytvorf jednozna¢nu deliacu ¢iaru medzi legal-
nymi (regulovanymi) subjektmi a nelegalnymi (neregulovanymi) subjektmi.

3 Legislativna reakcia a pristup regulatora v SR

Existencia $pecifickej ndrodnej pravnej regulacie podnikania v oblasti kryp-
toaktiv pred prijatim Nariadenia MiCA, ako aj samotné Nariadenie MiCA,
predpoklada, Ze zdkonodarné organy jednotlivych ¢lenskych statov EU legis-
lativne zareaguju na prijatie Nariadenia MiCA tak, aby doslo k zosdladeniu
existujucej, pripadne vytvoreniu neexistujicej, pravnej upravy tejto oblasti
v jednotlivych pravanych poriadkoch ¢lenskych $tatov na zabezpecenie efek-
tivneho uplatiiovania Nariadenia MiCA. Nakolko SR patrf medzi clenské
staty BU, ktoré pred prijatim Nariadenia MiCA prijali unilateralnu pravnu
regulaciu poskytovania vybranych sluzieb spojenych s kryptoaktivami a ich
poskytovatelov, najzasadnejsia cast’ legislativnej reakcie v SR je prave zosu-
ladenie existujiceho a budiceho regulacného rezimu poskytovania sluzieb
kryptoaktiv a regulacnych procedir na vydavanie prislusnych povoleni.

3.1 Navrh zakona o niektorych povinnostiach
a opravneniach v oblasti kryptoaktiv a o zmene
a doplneni niektorych zakonov

Navrh zakona v oblasti kryptoaktiv v prvom rade ustanovuje posobnost’
a pravomoci NBS ako narodného organu dohladu v oblasti kryptoaktiv
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(a teda aj uplatiiovania Nariadenia MiCA vo vzt'ahu k SR), ¢o mozno pova-
zovat’ za logicky a ocakavany krok, a to vzhl'adom na uplatnovany model
dohladu nad finanénym trhom v SR (t.j. centralizovany model jedného
organu dohladu nad celym finanénym trhom, ktorym je v podmien-
kach SR centralna banka, ktord sicasne plni funkcie v oblasti menovej
politiky)."” Okrem ustanovenia dopliujicich a spresnujicich poziadaviek
na rezervu aktfv, informac¢né povinnosti a poskytovanie vybranych sluzieb
kryptoaktiv (poskytovanie dschovy a spravy kryptoaktiv v mene klientov
a poskytovanie poradenstva v oblasti kryptoaktiv), sa v kontexte Nariadenia
MiCA v ramci vykonu dohladu nad oblast’ou kryptoaktiv umozni NBS
vydavat’ opatrenia a nalichavé docasné opatrenia, ktorymi sa zakazuje alebo
obmedzuje ¢innost’ subjektov v oblasti kryptoaktiv, ako aj vydavat’ rozhod-
nutia o blokovani online rozhrani. Autor tieto $pecifické nastroje v oblasti
dohladu povazuje za vel'mi vhodny nastroj v rukach organov dohl'adu, kto-
rych aplikicia ma potencial zabezpecit’ ich efektivnost’ a Gc¢innost’ (vzhla-
dom na specifikd kryptoaktiv a poskytovania sluzieb kryptoaktiv, pri ktorych
by ztejme tradi¢né moznosti vikonu dohl'adu nemuseli postacovat’ na rychlu
a ucinnu preventivnu upravu pomerov, a to predovsetkym s ciefom ochrany
klientov a integrity financného trhu).

Dalsim nevyhnutnjm obsahovym prvkom Navrhu zdkona v oblasti kryp-
toaktiv je stanovenie tzv. prechodného rezimu poskytovania sluzieb kryp-
toaktiv, v ramci ktorého navrhovany slovensky pravny rezim vychadza
z maximalneho mozného ¢asového ramca koexistencie unilateralnej pravne;j
regulacie prijatej pred Nariadenim MiCA a novej eurépskej pravnej regula-
cie zavedenej Nariadenim MiCA, ako aj subjektov, ktoré maji resp. budu
mat’ opravnenie poskytovat’ prislusné sluzby tykajice sa kryptoaktiv podl'a
Zikona o zivnostenskom podnikani resp. sluzieb kryptoaktiv v rezime
Nariadenia MiCA (blizsie autor v tejto suvislosti odkazuje na podkapitolu
2.1 a 2.2 tohto prispevku).

Poslednou ¢astou Navrhu zakona v oblasti kryptoaktiv sa vykonavaju
tzv. nepriame novelizacie inych pravnych predpisov (t.]. zmeny a doplnenia

12§ 7 ods, 1 Navrhu zdkona v oblasti kryptoaktiv.
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niektorych zakonov), ktoré obsahuji parcialnu pravou regulaciu kryptoaktiy,
a to predovsetkym v savislosti:

* s pausalnym zavedenim legilneho terminu kryptoaktfvum, ktoré
nahradi v niektorych pravaych predpisoch pojmovo nie aplne spravne
pouzivany pojem virtualna mena (pravne predpisy v trestnopravne;
oblasti, pravne predpisy v danovej oblasti);

* s uplatnovanim prechodného rezimu a zrusenia viazanych zivnosti
tykajucich sa niektorych ¢innosti pokrytych Nariadenim MiCA (t.].
nepriama novelizacia Zakona o zivnostenskom podnikani); a

* s uctovaymi a dafovymi suvislostami tykajucimi sa kryptoaktiv
(zakon o uctovnictve bude vychadzat’ z ocenenia kryptoaktiv redlnou
hodnotou a v tejto suvislosti sa sprecizuje aj rezim zdanovania prfj-
mov dosiahnutych z kryptoaktiv v zdkone o dani z prijmov).

Vo vzt'ahu k Navrhu zdkona v oblasti kryptoaktiv, ktorého prijatie sa oca-
kava v navrhovanej podobe, je teda mozné konstatovat’, Ze tento v pozitiv-
nej rovine zosulad'uje nielen oblast’ pravnej regulacie podnikania v oblasti
kryptoaktiv s eurépskou legislativou, ale sicasne predstavuje vhodny kon-
solida¢ny balik nepriamych novelizacii existujicich pravaych predpisov
v pravnom poriadku SR, ktory by mal zabezpecit’ bezproblémova aplika-
ciu pravnej regulacie kryptoaktiv naprie¢ celym pravaym poriadkom (t.j.
aj v actovnych, dafiovych a trestnopravaych savislostiach).

3.2 Priprava na Nariadenie MiCA zo strany regulatora

NBS ako prislusny ustanoveny organ regulacie a dohladu v oblasti kryp-
toaktiv pokrytej Nariadenim MiCA konstantne transparentne a vo vhod-
nej forme komunikuje s trhovymi ucastnikmi v zalezitostiach tykajucich
sa pravnej regulacie zavadzanej Nariadenim MiCA. Organizacne a funkéne
to umoznuje vytvorenie samostatného oddelenia kryptoaktiv a inovéci,
ktoré v marci a aprili 2024 usporiadalo aj dva licen¢né workshopy, kto-
rych ciefom bolo oboznamit’ potencialne dohliadané subjekty o licen¢nych
poziadavkach Nariadenia MiCA, ako aj stvisiacich AML a IT poziadav-
kach, ktoré musia tieto subjekty splniat’, aby vykonavali regulované ¢innosti
v sulade s prislusnymi pravoymi predpismi.

Na zaklade uvedeného mozno konStatovat’, ze v suvislosti s nado-
budnutim plnej dcinnosti Nariadenia MICA mozno ocakavat,
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ze v podmienkach SR NBS ako prislusny organ dohl'adu nebude mat’ per-
sondlne, technické ¢i iné problémy v procesnom postupe v savislosti s pri-
rodzene oc¢akavanym narastom objemu licen¢nych konani ¢i pri naslednom
vykone dohladu nad podnikanim v oblasti kryptoaktiv podla Nariadenia
MiCA za sdacasného uplatnovania doterajsej pravnej regulacie v SR pocas
tzv. prechodného rezimu (uvedené autor konstatuje aj v suvislosti s reak-
ciou NBS a naslednym stavom po nadobudnuti u¢innosti pravnej regulacie
v oblasti crowdfundingu).

4 Zaver

Predmet vyskumu autora prispevku bola konkrétna legislativna reakcia a pri-
stup regulatora v SR na prijatiec a ocakavand ucinnost’ Nariadenia MiCA
na urovni vnutrostatneho pravneho poriadku SR. Cielom prispevku bolo
na zaklade analyzy legislativnej reakcie a pristupu regulatora v SR zhodnotit’
stav pripravenosti a aproximacie slovenského pravneho poriadku a existu-
juceho systému reguldcie a dohl'adu nad finan¢nym trhom na Nariadenie
MiCA resp. regulaciu kryptoaktiv v irSfom kontexte.

Na zaklade vyssie uvedeného autor konstatuje, Ze aj napriek existencii pred
Nariadenim MiCA aplikovanej unilaterdlnej pravnej reguldcii kryptoaktiv
a poskytovania urcitych sluzieb kryptoaktiv v SR, vzhI'adom na aktualne
znenie Navrhu zakona v oblasti kryptoaktiv a $tadium jeho legislativneho
procesu, ako aj aktivity NBS ako prislusného organu reguldcie a dohladu
finan¢ného trhu, autor predpoklada, ze termin 30. 12. 2024, kedy sa zacne
Nariadenie MiCA v celom rozsahu uplatiovat’, nebude predstavovat’ prob-
lém pre SR z pohladu formalneho, ako aj materialneho, zabezpecenia uplat-
novania Nariadenia MiCA v SR.

V ramci oblasti predmetu vyskumu by sa nasledne po zacati uplatiiovania
Nariadenia MiCA dalo analyzovat’, akym sposobom nakoniec pristupili
k uplatiovaniu Nariadenia MiCA v injch ¢lenskych $tatoch EU, pripadne
¢i legislativna reakcia na drovni SR bola dostato¢na, pripadne ¢i si bude
vyzadovat’ aj ptipadnt nevyhnutnu reviziu/apravu.

Zaverom ma autor za to, ze Nariadenie MiCA a sposob regulacie posky-
tovania sluzieb v oblasti kryptoaktiv bude determinovat’ nielen buduci
sposob regulacie akychkol'vek dalsich finanénych inovécii na Grovni EU,
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ale aj v sirSom geografickom kontexte a v $irsich suvislostiach, preto bude
nevyhnutné analyze konkrétnych dopadov uplatiovania Nariadenia MiCA
venovat’ zvySenu pozornost’.
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NEKALE OBCHODNIi PRAKTIKY
A NEKALOSOUTEZNI JEDNANI
V BANKOVNIM MARKETINGU

Nela Kfremeckova

Pravnicka fakulta, Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

Piispévek se zabyva analyzou nekalych obchodnich praktik a nekalosoutéz-
nfho jednani ve vztahu k uzivani marketingu a jeho strategiim v bankovnich
institucich. Prace je zaméfena na identifikaci stézejnich vnitrostatnich i unij-
nich pravnich pfedpisy, jejich interpretaci a praktickych dopadt na bankovni
marketing. Pozornost je vénovana také osobé spotiebitele, ktera je nekalymi
obchodnimi praktikami v bankovnim sektoru ovlivnéna a rovnéz dohledu
Ceské narodni banky a jeji pasobnosti v dané oblasti. Z pohledu hospo-
dafské soutéze se piispévek zaméfuje na klamavou a srovnavaci reklamu,
s kterymi se 1ze pii aktivitich bankovnich instituci bézné setkat.

Keywords in original language

Bankovni instituce; marketing; nekald soutéz; ochrana spotfebitele; reklama.

Abstract

This paper analyses unfair business practices and unfair competition in rela-
tion to the use of marketing and its strategies in the context of banking insti-
tutions. The paper focuses on the identification of key national and EU leg-
islation, its interpretation, and practical implications for bank marketing,
Attention is also paid to the consumer, who is affected by unfair commer-
cial practices in the banking area. The competence of the Czech National
Bank in bank marketing is analysed in this paper as well. From a competition
perspective, the paper focuses on misleading and comparative advertising,
which are commonly encountered in the activities of banking institutions.
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Keywords

Banking Institution; Marketing; Unfair Competition; Protection of the
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1 Uvod

Vyuzivani marketingu hraje v bankovnich institucich klicovou roli pfi oslo-
vovani potencialnich klientd, budovani jejich dtveéry a posilovani povédomi
o sluzbach a produktech banky. Bankovni instituce se ¢asto snazi diferen-
covat své sluzby a vytvofit vyhodu pfed konkurenci prostfednictvim mar-
ketingovych strategii, které spocivaji napf. v segmentaci trhu, kterd umoz-
fiuje bankam lépe porozumét potfebam raznych klientd jsou tak schopni
jim nabizet cilené produkty a sluzby. Ve vysokém konkurenénim prostiedi
se banky snazi ziskat a udrzet loajalitu zakaznikd, k ¢emuz jim dopomahaji
také efektivni marketingové strategie, které vsak majf urcité meze a u ban-
kovnich instituci jsou regulovany pfisnéji nezli u béznych subjekti. Banky
by tedy mély vénovat dostate¢nou pozornost zajisténi pravdivych reklam
a zarucit, ze jsou v nich pfitomny pouze nezkreslené informace a fadna ter-
minologie. I pres piisnéjsi pravidla by mély bankovni instituce ztustat marke-
tingové konkurenceschopné.

Cilem piispévku je analyzovat nekalé obchodni praktiky a nekalosoutézni
jednani, které jsou bankovnimi institucemi v marketingové praxi ¢asto uzi-
vany a vyvratit ¢i potvrdit hypotézu, Ze je tato negativni praxe dostatecné
regulovana. V piispévku budou identifikovany stézejni vnitrostatni i unijni
predpisy a zminéna bude rovnéz Ceska narodni banka, jejiz dohled je v této
oblasti vice nez zadouci. Z pohledu hospodafské soutéze se piispévek dale
zameéfuje na klamavou a srovnavaci reklamu, s kterymi se lze pfi aktivitich
bankovnich instituci bézné setkat. Hlavni vyzkumné metody, jez byly v pii-
spévku uzity, jsou analyza a deskripce.

2 Nekalé obchodni praktiky a nekalosoutézni jednani

Vzhledem ke skutecnosti, Zze se lze v praxi casto setkat se zaménou mezi
instituty nekalych obchodnich praktik a nekalosoutézniho jednani, povazuji
za dulezité v ivodu vymezit podstatny rozdil mezi nimi.
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Aby bylo jednani povazovano za nekalosoutézni, musi napliovat tfi pod-
minky generalni klauzule nekalé soutéze, ktera je vymezena v ust. § 2976
zikona ¢. 89/2012. Sb., obcanského zikoniku (ddle ,,0Z%). Konkrétné
se jedna o podminky, ze pfedmétné jednani se uskutecniuje v hospodatském
styku, je v rozporu s dobrymi mravy a v neposledni fad¢ je zpusobilé piivo-
dit 4jmu jinym soutézitelim nebo zakaznikim. V praxi pak v ramci sport
z nekalé soutéze soud zprvu posuzuje, zdali jsou v daném piipadé splnény
jednotlivé podminky generalni klauzule, a az nasledné fadi dané jednani
pod jednu z predvidanych skutkovych podstat. Zaroven je vSak mozné, aby
urcité jednani bylo shledano jakozto nekalosoutézni pouze na zakladé poru-
Seni generélni klauzule.!

Naopak obchodni praktika maze byt definovana jako nekald i za predpo-
kladu, ze nespliuje podminky generalni klauzule nekalych obchodnich prak-
tik ani zadnou z malych generalnich klauzuli. Zde se postupuje od konkrét-
niho k obecnému — na rozdil od n¢kalé soutéze.

2.1 Nekalé obchodni praktiky

Obchodni praktika lze dle ust. § 4 odst. 1 zakona ¢. 634/1992 Sb., o ochrané
spotfebitele (ddle ,,ZOS8%) povazovat za nekalou ,je-li v rozporn s poZadavky
odborné péce a podstatné narusuje nebo je 3piisobild podstatné narusit ekononické cho-
vdni spotiebitele, kterému je uriena, nebo Rtery je jejimn prisobens vystaven, ve vztabn
k vyrobku nebo slugbé. Je-li obchodni praktika zamérena na uriiton skupinu spotiebi-
telii, posuzmje se podle primeérnébo fena této skupiny. “ Obchodni praktiku lze tedy
oznacit za nekalou, pokud obsahuje fakticky nespravnou informaci, ktera
muze vést danou osobu k nakupu vyrobku nebo sluzby, ke kterému by pfi
kompletn{ a pravdivé informovanosti nepfistoupil.

V citovaném ustanoveni lze shledat nékolik nejasnych pojmu, které je tieba
dale definovat. Pojem spotfebitele je nutno vykladat jako tzv. , primeérného
spotiebitele”, za kterého je povazovana osoba oplyvajici dostatkem infor-
maci, pozornosti ¢i rozumnosti.? Je také nutné brit ohled na sociilni,

1 POKORNA, J,, VECERKOVA, E., LEVICKA, T., DUDOVA, J. Ochrana spotichitele
proti nekalym obchodnim praktikdm podnikateli. Praha: Wolters Kluwer, 2017, s. 182—183.

2 Upozornéni CNB. Nekalé obchodni praktiky. CNB [online]. [cit. 1. 4. 2024].
Dostupné  z: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/
nekale-obchodni-praktiky/
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kulturni a jazykové faktory.” Ptisnéji jsou pak hodnoceny praktiky zaméfené
na tzv. ,,granitelné osoby“, za které lze povazovat seniory, déti, ¢i jiné zvlast
zranitelné osoby. Pojem ,,0dbornd péie” 1ze pak definovat jako profesional-
nf pfistup doplnény o predpoklidané zvlastni dovednosti.* Banky jsou tedy
povinny jednat poctive, odborné a nezneuzivat svého postaveni. Za nekalé
Ize vzdy povazovat klamavé obchodn{ praktiky.

2.2 Nekalosoutézni jednani

V kontextu bankovnich instituci je ve vztahu k reklamé nejcastéjsim poru-
senfm zakona nekalosoutézni jednani. Pfredmétné jednani je definovano
v generaln{ klauzuli v ust. § 2976 odst. 1 OZ, dle kterého se nekalé soutéze
dopusti ten, ,,kdo se dostane v hospoddrském styku do rozporu s dobrymi mravy sou-
1ée jednanim paisobilim privodit dijmu jinym soutéZiteliim nebo dkazniksin. “ Jak jiz
bylo zminéno vyse, aby bylo urcité jednani mozno podfadit pod generalni
klauzuli, a tedy konstatovat, Ze je nekalosoutézni{ a protipravni, musi kumu-
lativné splnovat tii podminky, a sice dané jednani se uskutecniuje v hospo-
dafském styku, neni v souladu s dobrymi mravy soutéze a je zptsobilé pfi-
vodit ujmu jinym soutézitelam ¢i zakaznikim. Pfi posouzeni jednotlivych
znaku je nutné vychazet z kontextu vSech znakt skutkové podstaty s ohle-
dem na objekt jednani nekalé soutéze, pficemz otazka kumulativatho napl-
nénf podminek je otazkou pravni, jejiz fesen{ nalezi pouze soudu.

Oblast ,,hospodarského stykn* zahrnuje oblast $irsi, nez je oblast hospodaiské
soutéze (viz NS 23 Cdo 2343/2009°). Hospodaisky styk je uskutecniovan
skrze vSechny ¢innosti a vztahy, které sméfuji k uspokojovani potteb, paklize
jejich pohnutkou ¢i nasledkem je docileni vlastniho nebo ciztho hospodai-
ského prospéchu, avsak nejde jen o dosazeni zisku. Hospodafsky styk tedy
nenf vymezen povahou oblasti, ve které k nému dochazi, nybrz jen slozkou
své hospodarské aktivity. Z tohoto duvodu bude jednanim v hospodatském
styku také c¢in, ktery nastal v oblast, jejiz primarnim ucelem neni pravé
hospodarsky zajem. Pokud dané jednani v konkrétnim ptipadé zptsobuje

5 CHALOUPKOVA, H., HOLY, P, URBANEK, J. §4 Nekali obchodni praktika.
In: CHALOUPKOVA, H., HOLY, P, URBANEK, ]. Medidlni privo. 1. vyd. Praha:
C. H. Beck, 2018, s. 320.

4 Upozornéni CNB. Nekalé obchodni praktiky, op. cit.

5 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 20. 9. 2010, sp. zn. NS 23 Cdo 2343/2009.
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¢i alespon sleduje vyvolani hospodarského nasledku u jednajictho ¢i treti
osoby, muze se jednat také napf. o oblast politickou, uméleckou, nabozen-
skou, védeckou apod.® Pojem je tedy nutné vykladat extenzivné, pfi hospo-
dafském styku muzou proti sob¢ vzajemné pusobit také ti soutézitelé, kteti
se angazuji v odlisnych odvétvich, paklize jsou jejich vyrobky ¢i sluzby zame-
nitelné. Z usneseni Nejvyssiho soudu, sp.zn. 32 Odo 1642/2005,” vyplyva,
ze , hospodarskymi soutéZiteli json vsichni, mezi nimiz na 3akladé objektivni povahy jejich
vyirobkii (i sluzeb nebo na dkladé viastni aktivity dojde na trbu k hospoddrskému zdjmo-
vémn stietn, pricems jako soutéZitele e chdpat i ty subjekty, mezi nimig pro nekalost
pocindni jednoho 3 nich viastné nikdy nedojde k priménm konkurencninmu stietn.

V oblasti bankovniho styku se tedy mohou vzdjemné potkavat a stfetavat
nejen bankovn{ instituce, ale také napf. pojistovany ¢i nebankovni spolec-
nosti, pokud mezi nimi dojde ke stfetu v hospodatském zajmu nebo jejich
zajmy na konkrétnim vysledku urcité soutéze budou opacné.

vy i«

Pojem ,,dobré mravy soutéZe” nelze ztotoznit s obecnym pojmem dobrych
mravi. Oba pojmy jsou vSak objektivni, coz znamena, Ze pii jejich posuzo-
vani nesejde na tmyslu subjektu jednat s dobrymi mravy v rozporu. Podstatné
je, zda k tomuto jednani doslo. Z rozsudku Nejvyssiho soudu, sp. zn. 23 Cdo
4554/2017® vyplyva, ze obecny pojem dobrych mravi lze charakterizovat
jako souhrn zdkladnich spolecenskych, kulturnich a mravnich norem, které
jsou v dlouhodobém méfitku neménné a jsou sdileny vétsinovou ¢astf urcité
spolecnosti. Pojem dobrych mravi soutéze je nutné modifikovat vzhledem
k prostredi, ve kterém se uplatnuje. Hospodafska soutez je totiz prostor,
v ramci kterého je cilem se prosadit na trhu a ziskat zde uréitou vyhodu
oproti dal$im subjektiim. Aby mohlo byt tohoto dosazeno, je nezbytné poci-
tat s jistou mirou agresivity, asertivity a podnikatelskou vychytralosti. Nadale
je vsak nezbytné uzivat korektni metody pfijatelné v ramci soutéze a je nutné
v nich nadale reflektovat vysokou miru poctivosti, slusnosti a soutézni soli-
darity.” Pokud je vsak urcité jednani povazovano za nesouladné s dobrymi
mravy obecné, neznamena to, ze je zaroven také v nesouladu s dobrymi

6 VYTISK, M. § 2976 Zakladni ustanoveni. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V.
a kol. Oblansky zdkonik. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2023, marg. ¢. 7.

7 Usnesen{ Nejvyssiho soudu ze dne 18. 1. 20006, sp. zn. 32 Odo 1642/2005.

8 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 4. 2018, sp. zn. 23 Cdo 4554/2017.

9 VYTISK, op.cit.
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mravy soutéze, jejichz hranice je podstatné vzdalenéjsi nezli u obecné apli-
kovatelnych dobrych mravi.

Co se tyce jednani ,,zpiisobilého privodit sijmn, ze zikonného znéni vyplyva,
ze Ujma (materialni i nematerialnf) nemusi skute¢né vzniknout, postaéi pouze
zpusobilost jednani ujmu zpusobit, tedy jakasi hrozba. Jiz v tento moment
se tedy muze jednat o nekalosoutézni jednant, jde totiz o ohrozovaci delikt.
Tato hrozba vsak musi byt realna, nikoli vyspekulovana, a predpokladana
ujma nezanedbatelna, av§ak postacuje zde zpusobilost jednani pfivodit 4jmu
pouze jednomu soutéziteli nebo zdkaznikovi — neni stanovena zadna mini-
malni hranice potencialné postihnutych osob. Ujma se vztahuje kromé dal-
sich soutézitelu také na zakazniky, které je tfeba definovat $ifeji nez spotte-
bitele. Za zakaznika lze povazovat i nepodnikajici pravnickou osobu, a tedy
nadaci, spolek ¢i stat a v néekterych pfipadech i podnikajici osobu, jestlize
se nachdzi v jednoznaéné slabsim postaveni."

3 Pravni ramec a regulace nekalych obchodnich
praktik a nekalé soutéze v bankovnim sektoru

3.1 Nekalé obchodni praktiky

V soucasné dobé¢ je ochrana spotfebitele vyznamnou prioritou v raimci regu-
lace, coz se odrazi i v moderni politice. Evropska unie produkuje rozsahlé
mnozstvi sekundarnfho prava v ramci spotiebitelské ochrany prostiednic-
tvim smérnic, jez se fadi do hmotného prava.'' Regulace spotfebitelské sféry
zasahuje jak do soukromého, tak do vefejného prava a je znaéné rozsahla,
jak na urovni unijni, tak na Grovni vnitrostatni. Cilem spotfebitelskych prav-
nich pfedpist je primarné chranit spotfebitele pfed zavadéjicimi, nespraved-
livymi a potencialné nebezpecnymi praktikami bankovnich instituci, véetné
téch projevujicich se v bankovnim marketingu.

3.1.1 Unijni pfedpisy

Unijni predpisy tykajici se regulace nekalych obchodnich praktik v ban-
kovnim sektoru jsou klicové pro vytvofeni jednotného, spravedlivého
10 ONDREJOVA, D. Nekali soutés v novém obianském dkonikn. Komentdr: 1. vyd. Praha:

C. H. Beck, 2014, s. 46, marg, ¢. 15.
11 SELUCKA, M. Ochrana spotrebitele v soukromém pravu. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2008. s. 4.
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a transparentnfho finan¢niho trhu v ramci Evropské unie. Tyto pfedpisy
zahrnuji Sirokou skalu naffzeni a smérnic, které stanovi pravidla pro ¢innost
bank a finan¢nich instituci. Na urovni Evropské unie hraje v oblasti ochrany
spotfebitele klicovou roli smérnice 2011/83/EU Evropského patlamentu
a Rady ze dne 25. 10. 2011 o pravech spotfebitela.'” Tato smérnice upra-
vuje a méni smérnice dfivéjsi pfedpisy, a sice smérnici Rady 93/13/EHS
a smérnici 1999/44/ES, a zaroven rusi smérnici Rady 85/577/EHS a smér-
nici 97/7/ES. Také poklida ziklad pro jednotnou ochranu spotiebitele
v celé EU. Dand smérnice usiluje o zvySeni ochrany spotiebitelt tim, ze sta-
novuje standardnf pravidla pro smlouvy uzaviené na dalku (napiiklad online
nakupy) a smlouvy uzaviené mimo obchodni prostory (naptiklad osobni
navstévy obchodd).” Na rozdil od pfedchozich smérnic se tato smérnice
nezamétuje na minimaln{ harmonizaci, ale na sjednoceni pravidel. To umoz-
fuje ¢lenskym statdm ponechat v platnosti nebo piijmout vnitrostatni pra-
vidla v souvislosti s urc¢itymi aspekty. V neposledni fadé podporuje obchod
mezi zemémi EU, zejména pro spottebitele, jez nakupuji online. Zajist'uje,
aby spotfebitelé méli jasna prava a informace pfi nakupu zbozi a sluzeb.
Smérnice 2011/83/EU v obecném slova smyslu posiluje prava spotiebitelt
a ptipiva k transparentnosti ¢i duvéte v obchodni vztahy.

Dalsi dulezity dokument pfedstavuje modernizaéni smérnice 2019/2161
Evropského parlamentu a Rady ze dne 27. 11. 2019, kterou se mén{ smérnice
93/13/EHS, 98/6/ES, 2005/29/ES a 2011/83/EU." Tento ptedpis posi-
luje prava spotfebitelt a pfinasi modernizaci pravnich predpist EU v této
oblasti. Smérnice usiluje o propojeni soukromopravniho a vefejnopravniho
pfistupu k ochrané spotfebitele, ¢imz fesf nekoherentnost v pravnim ramci.
Zahrnuje zmény v nepfiméfenych ujednanich ve spotfebitelskych smlou-
vach a obchodnich podminkdch, které nyni podléhaji vefejnopravnimu

12 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/83/EU ze dne 25. 10. 2011 o pra-
vech spotifebitelt, kterou se méni smérnice Rady 93/13/EHS a smérnice Evropského
parlamentu a Rady 1999/44/ES a zru$uje smérnice Rady 85/577/EHS a smérnice
Evropského parlamentu a Rady 97/7/ES.

13 Smérnice o pravech spotiebiteltt (2011/83). eustice.cnropa.en [online]. [cit.5. 4. 2024]. htt-
ps://e-justice.europa.cu/639/CS/consumer._rights_directive_201183

14 Smérnice Evropskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/2161 ze dne 27. 11. 2019, kte-
rou se méni smérnice Rady 93/13/ EHS a smérnice Evropského patlamentu a Rady
98/6/ES, 2005/29/ES a 2011 /83/EU, pokud jde o lepsi vymahani a modernizaci prav-
nich ptedpistt Unie na ochranu spotfebitele.
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prezkumu. Tyto dokumenty byly implementovany v Ceské republice pro-
sttednictvim OZ.

3.1.2 Vnitrostatni predpisy

V Ceské republice se pravni ramec tkajici se regulace nekaljch obchodnich
praktik v bankovnim sektoru opira o tuzemské predpisy, jez reflektuji a imple-
mentuji unijni regulace. Zasadnim dokumentem je zdkon ¢. 21/1992 Sb., o ban-
kach, upravujici ¢cinnost bankovnich instituct, véetné pravidel pro ochranu kli-
entt a transparentnfho informovani o produktech a sluzbach. Dale nelze opo-
menout zikon ¢. 634/1992 Sb., o ochrané spotiebitele, dle n¢hoz je zakizano
provadet nekalé obchodni praktiky, jak je specifikovano dle § 4 tohoto zakona.
Tyto praktiky zahrnujf klamavé jednani nebo opomenuti a agresivni obchodni
praktiky, které jsou dale definovany dle § 5 a dalsich piislusnych ustanove-
nich dané zakona. Judikatura rozsifila tuto oblast o poruseni norem vefejného
prava s vyznamnym soutéznim dopadem jakozto zvlastni soudcovskou skut-
kovou podstatu, coz posiluje soudni posouzeni nekalych obchodnich praktik
ve svétle poruseni zakona o ochrané spotfebitele.

vvvvvv

¢astecné zhojena nedavnou novelou, jez sjednotila zakladni pravni spotfe-
bitelské pojmy. Pfesto zustava urcita nekoherentnost v definici pojmu spo-
tiebitel. Obcansky zdkonik provedl zmény ve vseobecnych ustanovenich
o zavazcich ze smluv uzaviranych se spotfebiteli, zejména v ustanovenich
§ 1810 az 1819, a rovnéz piinesl specifické tpravy pro financni sluzby sjed-
nané na dalku dle ustanoveni § 1841 az 1851.

3.2 Nekala soutéz
3.2.1 Unijni pfedpisy

V ramci Evropské unie je regulace nekalé soutéze v bankovnim sektoru
zalozena na fadé pfedpisu zajist’ujicich spravedlivou konkurenceschopnost
a ochranu spotfebitelt. Mezi klicové dokumenty patif smérnice o nekalych
obchodnich praktikach," jez chrani spotfebitele pfed klamavymi a agresiv-
15 Smérnice Evropského patlamentu a Rady 2005/29/ES ze dne 11. 5. 2005 o neka-

Iych obchodnich praktikach vici spotfebitelim na vnitinim trhu a o zméné smeérnice

Rady 84/450/EHS, smérnic Evropského patlamentu a Rady 97/7/ES, 98/27/ES
2 2002/65/ES a nafizeni Evropského patlamentu a Rady (ES) ¢. 2006/2004.
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nimi obchodnimi praktikami a pfispiva k zajistén{ transparentnosti a féro-
vosti na trhu. Smérnice dale zahrnuje jednani souvisejici s propagaci, prode-
jem ¢i nabidkou vyrobku a sluzeb.

3.2.2 Vnitrostatni predpisy

Na tuzemské urovni je v oblasti nekalosoutézniho jednani bankovnich insti-
tuci stézejni zakon ¢. 143/2001 Sb., o ochrané hospodaiské soutéze, jez
se zaméfuje na prevenci a trestani nekalych soutéznich jednani, jako jsou
kartely, zneuzivani dominantniho postaveni na trhu nebo protisoutézni slou-
¢en{ a akvizice. Dalsim podstatnym pfedpisem je zakon o bankach, ktery
se specificky vztahuje na bankovni sektor, upravuje pravidla pro cinnost
bank a zahrnuje ustanoveni tykajici se férové soutéze a transparentniho jed-
nani s klienty.

4 Nekalé obchodni praktiky v bankovnim sektoru

Nekalé obchodni praktiky v bankovnim sektoru pfedstavuji komplexni
problém, jez zahrnuje rizné typy neetického a nezakonného chovani. Lze
je charakterizovat jako jednani, ktera mohou zasadné ovlivnit rozhodo-
vani spotfebitele a ktera jsou v rozporu s pozadavky odborné péce. Jednu
z hlavnich pfekazek tvofi zavadéjici marketing ¢i jiné prodejnf taktiky. Banky
mohou poskytovat netplné nebo zavadéjici informace o produktech, jako
jsou uvéry, hypotéky nebo investi¢ni produkty, coz mize vést k rozhodnu-
tim zaloZzenym na nespravnych informacich.

Dalsi takovou nekaloobchodni praktiku tvoif skryté poplatky anebo kla-
mav¢ informace o urokovych sazbdch, jez mohou vést k vyssim ndkladum
pro spotfebitele, nez o kterych byli ptivodné informovani. Agresivai pro-
dejni taktiky,' kdy zaméstnanci bank jsou pod tlakem prodat urcité produkty
bez ohledu na vhodnost pro zakaznika, jsou taktéz velmi nebezpecné.

V nékterych pifpadech banky vyuzivaji insiderové informace nebo manipu-
luji trhy pro vlastni prospéch, coz vede k naruseni financnich trhii a posko-
zen{ duveéry vefejnosti v bankovni systém.

16 Upozornéni CNB. Agresivni obchodni praktika. CNB [online]. [cit. 6. 4. 2024].

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/
agresivni-obchodni-praktika/

80


https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/agresivni-obchodni-praktika/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/agresivni-obchodni-praktika/

Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

V neposledni fad¢, diskriminacni praktiky pfi poskytovani uvert, kdy jsou
urcité skupiny lidi vylouc¢eny nebo maji horsi podminky kvuli jejich etnic-
kému ptivodu, pohlavi nebo véku, jsou vaznym problémem.

Celkove tyto nekalé praktiky poskozuji nejen jednotlivee, ale i celou ekono-
miku tim, Ze zptusobuji finanéni ztraty, snizuji davéru ve financnf instituce
a narusuji spravedlivou a transparentn{ funkci finan¢nich trha.

4.1 Dohled Ceské narodni banky

V Ceské republice pisobi nékolik organt odpovédnych za dohled nad #4d-
nym dodrzovanim pravidel proti nekalym obchodnim praktikam. Tyto organy
maji pravomoc kontrolovat, zda prodejci neporusduji zakony tykajici se neka-
lych praktik, a piijimat stiznosti v této oblasti. Mezi hlavni dozorové organy
v dané oblasti v bankovnim sektoru patif Ceska narodni banka, jiz v oblasti
spotfebitelské ochrany piislusi siroké pravomoci. Dohled nad dodrzovanim
pravidel ochrany spotfebitele na finan¢nim trhu pfedstavuje jednu z klico-
vych funkei Ceské narodni banky spolu s ménovou politikou a dohledem
nad finanénimi institucemi. Cesk4 nirodni banka v této roli kontroluje, zda
tyto instituce poskytuji transparentn{ informace spotfebitelim, a to napfi-
klad v oblasti poplatka a urokd, a zda jejich postupy jsou v souladu s plat-
nymi pravnimi predpisy. Soucasti této odpoveédnosti je i prevence nekalych
obchodnich praktik ze strany bank."”

5 Nekalosoutézni jednani v bankovnim sektoru

Aby mohlo byt urcité jednani povazovano za nekalosoutézni, mus{ byt
splnény podminky generdlni klauzule detailnéji rozebrané v kapitole 2.2.
Jestlize jsou tyto podminky v urcitém jednani naplnény, az poté je mozné
zkoumat, zdali jej lze klasifikovat dle nekteré zvlastni skutkové podstaty,
napf. dle ust. § 2977-2987 OZ. Pokud tedy pfedmétné jednani kumulativné
nesplnuje veskeré podminky generalni klauzule, je naprosto bezpfedmétné,
ze napliuje znaky nekteré ze zvlastnich skutkovych podstat — i pfesto jej
nebude mozné shledat jako nekalosoutézni. Na druhou stranu vsak platf,

17 Upozornéni CNB. Ochrana spoticbitele. CNB [online]. [cit. 6. 4. 2024]. https://www.
cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele /index.html
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ze jestlize jsou podminky generalni klauzule splnény, ale dané jednanf nelze
podtadit pod zadnou ze zvlastnich skutkovych podstat, bude nadale povazo-
vano za nekalosoutézni, jelikoz demonstrativni vycet zvlastnich skutkovych
podstat v OZ je rozsifen o tzv. soudcovské skutkové podstaty.

5.1 Klamava reklama

V oblasti bankovnich instituci se lze ¢asto setkat se zvlastni skutkovou pod-
statou v podobé¢ klamavé reklamy, ktera dle ust. § 2977 odst. 1 OZ ,souvis
§ podnikanim nebo povoldanin, sleduje podporit odbyt movitych nebo nemovitych véci nebo
poskytovani sluzeb, vietné prav a povinnosts, klame nebo je 3piisobild klamat poddanin
nebo jakymkoli jinym piisoben osoby, jimsg je urcena nebo k nims dospéje, a tim i zremé
gpiisobild ovlivnit hospoddrské chovini takovych osob. * Jak jiz z citovaného ustano-
veni vyplyva, vzdy se musi jednat o reklamu komercéni. Definice klamavosti
neni zakonem pfesn¢ vymezena, proto zde dulezitou roli hraje judikatura.
Vlastnost reklamy spocivajici v jeji klamavosti je nutné posuzovat v metitku
pramérného spotfebitele, zaroven opét postacuje pouze hrozba klamavosti,
k naplnéni tedy postacuje klamavost potencialni. Podobné jako u generalni
klauzule, jedna se o objektivni vlastnost jednani, neni tedy nezbytné posu-
zovat umysl klamat.

V oblasti bankovniho marketingu lze zminit reklamu, jez byla zvefejnéna
spolecnosti Raiffeisenbank, a. s. Predmétnd reklama hlasala nabidku sluzby,
ve které bylo uvedeno: ,,eKonto SMART za 0 Ké Staii sicet aktivné vyugivat "
Z podrobného ceniku sluzeb banky vsak vyplyva, ze za aktivni vyuzivani
uctu povazuje jednani, v ramci kterého je klient povinen ulozit na pred-
métny bankovni ucet nejméne 15000 K¢ kazdy mésic a zaroven je rovnez
nutné provést nejméné tfi odchozi transakce mésicné, napi. tedy vybér
hotovosti ¢i pfevod. Pokud by klient tyto podminky nesplioval, vedeni
daného uctu by bylo zpoplatnéno dle bézného ceniku banky. Otazkou zde
zUustava, co si prumérny piedstavitel pod podminkou aktivniho vyuzivani
uctu predstavi. Dle mého nazoru by zde podminka tif transakcei mésicné
byla ospravedlnitelnd a v souladu s pfedstavou pramérného spottebitele
o aktivnim vyuzivanim. Podminku vkladu ve vysi 15000 K¢ mési¢né vsak

18 EKonto SMART — Kazdy bankomat dobry. Raiffeisenbank [online]. [cit. 1. 4. 2024].
Dostupné z: https:/ /www.youtube.com/watch?v=ar0zZWnT8Nac
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jiz povazuji za nepredvidatelnou a domnivam se, Zze pramérny spotiebi-
tel by tuto podminku k frazi bézného vyuzivani rovnéz nespojil. Jsem zde
tedy toho nazoru, ze tato reklama vykazuje znamky klamavosti, jelikoz dale
nerozvadi pozadované, pomeérné zavazné podminky, které je klient povinen
splnit, pokud chce dosahnout vedeni daného uctu zdarma.

5.2 Srovnavacireklama

Dalsim frekventovanym nekalosoutéznim jednanim ze strany bankovnich
instituci je srovnavaci reklama, jeZ je zakotvena jako zvlastni skutkova pod-
stata v ust. § 2980 odst. 1 OZ, dle kterého se jedna o takovou reklamu,
kterd ,,primo nebo nepiimo oznaiuje jiného soutéZitele nebo jeho bogi G slugbn.
Za ptimé oznaceni jiného soutézitele, jeho zbozi ¢i sluzby lze povazovat
napf. oznaceni nazvu firmy jiného soutézitele, jeho ochranné znamky nebo
loga. Nepiimé oznaceni mize spocivat ve vyziti znélky nebo barev jiného
soutezitele, kdy tyto znaky jsou pro n¢j typické. Zminéné faktory jsou
posuzovany opét z pohledu pramérného spotiebitele, ktery je zde klicovy,
a to pfedevsim pro posuzovani nepfimych oznaceni. Existuji vSak situace,
kdy srovnavaci reklama muze byt souladnd se zdkonem, pokud spliuje pod-
minky definované v ust. § 2980 odst. 2 OZ. Konkrétné je tedy srovnavaci
reklama pfipustna, pokud neni klamava, srovnava jen zbozi a sluzbu uspo-
kojujici stejnou potiebu nebo urcené ke stejnému tcelu (srovnava srovna-
telné — v piipadé bank nebude mozné vzajemné srovnavat jiné druhy ucta,
napf. bézny a uvérovy), srovnava objektivné jednu nebo vice podstatnych,
dulezitych, ovéfitelnych a pifznacnych vlastnosti zbozi nebo sluzeb vcetné
ceny, stovnava zbozi s oznac¢enim ptuvodu pouze se zbozim stejného ozna-
ceni, nezlehc¢uje soutézitele, jeho postavent, jeho ¢innost nebo jeji vysledky
nebo jejich oznacen{ ani z nich nekalym zptusobem netéZi, a nenabiz{ zbozi
nebo sluzbu jako napodobeni ¢i reprodukei zbozi nebo sluzby oznacova-
nych ochrannou znamkou soutézitele nebo jeho nazvem.

Srovnavaci reklamy hojné vyuziva v ramci své marketingové strategie spo-
le¢nost Air Bank, a. s. Tato jiz tradi¢né ve svych reklamnich spotech srov-
nava své sluzby s ostatnimi bankami."” V pfedmétnych, zpravidla televiznich,

19 Dva svéty: Poplatky. AirBank [online]. [cit. 1. 4. 2024]. Dostupné z: https://www.you-
tube.com/watch?v=mf6¢cECOhXB0
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reklamach je typicky v kontrastu zastupce Air Bank, a. s. vyobrazen zastupce
banky druhé, jejiz nazev je vyobrazen pouze jako ,,n/ banka“. Pramérny spo-
tiebitel by si pod timto mohl pfedstavit napt. Hypotec¢ni banku ¢i Komercni
banku, avsak Air Bank, a. s. v dob¢ spusténi téchto reklam uvedla, Ze srov-
nava své sluzby pouze s ,,tradiéNI bankon®, dle jejich slov tedy ze zkraceného
nazvu nelze dostatecné urcite vyvodit zadné konkrétn{ spolecnosti. V tomto
musim s Air Bank, a. s. souhlasit, jelikoz aby bylo mozno oznacit reklamu
za srovnavaci (a zde tedy nedovolenou), musela by oznacovat, at’ uz piimo
¢i nepiimo, jiného soutézitele.

Nepochybné srovnavaci reklamu vsak Air Bank, a. s. vyuzila ve své dalsf sérii
reklamnich spota. Jednalo se vsak o srovnavaci reklamu pfipustnou, jelikoz
splnovala veskeré podminky stanovené v ust. § 2980 odst. 2 OZ. Konkrétné
se jednalo o reklamy s ndzvem ,, Banjo kuk “ ve kterych Air Bank, a. s., srov-
nand ceny uvéru ve vysi 50 000 K¢ se splatnosti 5 let s dalsimi konkrét-
nimi soutéziteli, tedy bankami. V reklamé je vyobrazena tabulka, ve které
jsou uvedeny konkrétn{ ¢astky preplaceni u danych bankovnich spolec¢nosti.
Zaroven je v tabulce uveden zdroj téchto informaci a konkrétni obdobi,
tedy ,, Bankovni reality test, srpen — zdri 2013, bankovnipoplatky.com*. Srovnavaci
reklama je zde tedy chytfe zakomponovana a spliuje veskeré pozadavky, jez
musi pfipustnd srovnavaci reklama obsahovat, jelikoz neni klamava, srov-
nava sluzbu uspokojujici stejnou potfebu, srovnava objektivné podstatnou,
dulezitou, ovéfitelnou a piiznacnou vlastnost dané sluzby, nezlehcuje ostatni
soutezitele a v neposledni fadé rovnéz uvadi zdroje téchto informaci.

6  Zaver

Téma piispévku lze ozacit za multioborové, jelikoz dana problematika zasa-
huje do prava financ¢nfho, obchodniho i ob¢anského. Z tohoto duvodu take
existuje fada pravnich predpist, které se pfedmétné oblasti dotykaji, a které
byly v ptispévku uvedeny. Existuje hned nékolik stéZzejnich pravnich marke-
tingovych aspektu, které musi byt v bankovnim odvétvi dodrzeny. K témto
lze zafadit napf. ochranu spotiebitele a také klicovou regulaci reklamy.
Bankovni marketing si kvuli striktnim pravidlum zada obzvlast” harmonickou

20 Banjo kluk. AirBank [online]. [cit. 1. 4. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.youtube.com/
watch?v=bTLXh_fr9gM
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vyrovnanost mezi dodrzenim patficné pravni dpravy a samotnou marketin-
govou propagaci, jelikoz bankovni instituce jsou podrobeny piisnéjsi regu-
laci nez bézné obchodni spolecnosti, jak jiz bylo uvedno v Gvodu.

Na zakladé poznatki ziskanych v ptispévku jsem dospéla k zavéru, ze nekalé
obchodni praktiky a nekalosoutézni jednani je v ramci bankovnich instituci
dostatecné regulovano a v praxi jsou dand pravidla obvykle dodrzovana, jeli-
koz jejich porusenim by bankam vznikl postih nejen v podobé uvalenych
sankci, ale predevsim by tim utrpéla jejich povestt a kredibilita, ¢imz by byli
odrazeni potencialni klienti. I presto vSak exisuji banky, které se v ramci
svych reklamnich spot pohybujf na hrané, konkrétné napt. v ¢lanku zmino-
vana Air Bank, a. s., kterd vsak svou marketingovou strategii lakd nespocet
novych klienta.
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Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

FINANCNE INOVACIE AKO DETERMINANT
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NA FINANCNOM TRHU V KONTEXTE
NEOPRAVNENEHO PODNIKANIA'
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v Bratislave, Slovenska Republika

Abstract in original language

Autor sa bude venovat’ finan¢nym inovaciam na finanénom trhu z pohladu
tenkej deliacej ¢iary medzi povolenym podnikanim, nepovolenym podnika-
nfm a moznym vnimanim tohto podnikania ako ur¢itej Sedej zony.
Keywords in original language

Finan¢na inovacia; financny trh; povolené podnikanie; nepovolené podnika-
nie; Seda z6na; crowdfunding; kryptoaktiva.

Abstract

The author will focus on financial innovations in the financial market from
the point of view of the thin dividing line between permitted business,
unauthorized business and the possible perception of this business as a cer-
tain gray zone.

Keywords

Financial Innovation; Financial Market; Authorized Business; Unauthorized
Business; Gray Zone; Crowdfunding; Cryptoassets.

1 Uvod

S rasticim zaujmom financnych spotrebitelov o investovanie a s rasticim
mnozstvom regulac¢nych poziadaviek na subjekty posobiace na finanénom trhu

1 Prispevok vznikol v rimci projektu VEGA 1/0212/23 Finanéné inovacie ako determi-
nant sticasnej a anticipovanej reguldcie na finanénom trhu (vyzvy a rizika).
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je na druhej strane spojené aj zvysenie poctu subjektov, ktoré svoje podnikatel’-
ské aktivity vykonavaju bez prislusného povolenia t.j. neopravnene. Motivaciou
tychto subjektov je vyuzitie zaujmu finanénych spotrebitelov investovat
do produktov pondkanych tymito subjektmi a zaroven vyhnutie sa regulacnej
zat’azi, ktord znasaju regulované subjekty s udelenou licenciou NBS. Ide napti-
klad o regulaciu v oblasti potrebnej odbornej sposobilosti subjektu, kapitalo-
vych poziadaviek na subjekt, postupov pri ponikani produktov spotrebitelom,
v oblasti riadenia rizik, v zakaze predaja urcitych financ¢nych produktov urci-
tému okruhu klientov a taktiez v oblasti pozadovanej I'T infrastruktary.

Okrem neopravneného podnikania posudzuje v ramci vykonu dohFadu NBS
aj pripady, ktoré maju charakter finan¢no-pravnej inovacie alebo startupu,
kde vykon predmetnej ¢innosti este nebol legalne zadefinovany, a preto nie
je ani regulovany, pripadne si vyzaduje pravne posidenie a naslednt pravau
subsumpciu pod existujici pravay stav>.

Autor sa bude venovat’ jednak aktivitdim sved¢iacim neopravnenému podni-
kaniu na financnom trhu a zaroven finanénym inovaciam na finan¢nom trhu
z pohladu tenkej deliacej ¢iary medzi povolenym podnikanim, nepovolenym
podnikanim a moznym vnimanim tohto podnikania ako urcitej Sedej zony.
V ramci ¢lanku je mozné ako zakladnd metédu vyskumu identifikovat
analyticko-synteticki met6édu, kedy autor pracoval so syntetickou metédou
spracovania informacii a s analytickou metédou pri $tadiu relevantnych
pravaych predpisov a judikatdry a metédou komparacie.

2 Neopravnené podnikanie na finanénom trhu

Neopravnenym podnikanim v oblasti finanéného trhu pre tcely tohto pri-

spevku rozumieme poskytovanie finan¢nej sluzby alebo ponukanie financ-

ného produktu, ktoré moze vykonavat’ iba osoba, ktora ma na tato ¢innost’

pravoplatne udelené povolenie alebo inak udeleny sihlas NBS na rozdiel

od osoby, ktora toto prislusné povolenie udelené nema’.

2 Kformiminovativneho spravovania majetku na finanénom trhu pozri: CUNDERLIK, L.
In: CUNDERLIK, L. a kol. Inovativne a atypické modely spravy majetku na finaninom trbu
a sijvisiace otizky. Praha; Leges, 2019, s. 13.

3 BARRI, I, SLEZAKOVA, A., TKAC, P. Vybrané aspekty neopravneného podni-

kania na finan¢nom trthu. BLATEC: odborny bankovy casopis. 2015, ro¢. 23, ¢. 6, s. 20.
ISSN 1335-0900.
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Najcastejsie maju takéto subjekty obdobné charakteristické ¢rty. Jednou
z takychto vlastnost je skutoc¢nost’, ze subjekt pontka neprimerane vysoké
vynosy v porovnani so Standardnymi produktmi zo strany Standardnych
subjektov dohliadanych na finanénom trhu. Casto o tychto subjektoch byva
aj nedostatok relevantnych informécif o ich povolen{ na podnikanie. Oproti
standardnym dohliadanym subjektom, ktoré maji svoje interné aj externé
siete predajcov tieto subjekty oslovuju svojich potencidlnych klientov naj-
castejsie vylucne prostrednictvom socialnych siet{ alebo prostrednictvom
webovych sidiel zaregistrovanych v zahranici.

Marketing tychto subjektov je v niektorych aspektoch $pecificky. Natiska
sa moznost’ vyuzivania nepriameho natlaku na potencialnych klientov, kedy
je moznost’ investovat’ ¢asovo limitovana alebo je moznost’ investovania
limitovana poctom osob. Inou marketingovou formou je spristupnenie
velmi limitovaného mnozstva informacii na svojej webovej stranke alebo
socialnej sieti s tym, ze nasledné dodato¢né informacie maju byt” dostupné
az po registracii na webovej stranke alebo budu poskytnuté v stkromnych
skupinach prostrednictvom réznych aplikacii. Okrem vyssie uvedenych ¢ft
casto tieto subjekty vyuzivajd na svoju ¢innost’ webové stranky alebo soci-
alne siete, kde uvadzaji marketingovo lakavé slogany a snazia sa oslovit’
investorov prostrednictvom ponuky vysokych vynosov a taktiez pouzitim
kId¢ovych fraz ako garantovany vynos, garantovana drokova sadzba alebo
investujte s garanciou.

V ramci vykonu dohladu nad finanénym trhom sa NBS stretava so sub-
jektmi, ktoré vykazuja znaky neopravneného podnikania na finan¢nom trhu.
Najcastejsie sa javi ako takato ¢innost’ neopravnené podnikanie v oblasti
kolektivneho investovania v podobe tzv. ,,pokitnych fondov* v rozpore
so zakonom o kolektivnom investovani, a v oblasti poskytovania investic-
nych sluzieb a cinnosti, ktoré su Standardne poskytované obchodnikom
s cennymi papiermi, a to v rozpore so zakonom o cennych papieroch.

V niektorych pripadoch uz NBS aj pravoplatne ukoncilo sankéné konania®.
Napriklad v nedavnom pripade rozhodla NBS ako organ dohladu prislusny
podla § 202 ods. 1 zakona ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani tak,
ze udelila podla § 202 ods. 1 pism. e) zakona o kolektivhom investovani

4 BlizSie pozti https://nbs.sk/vyroky/18824 a https://nbs.sk/vyroky/15560
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pokutu za porusenie zdkona ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivhom vo forme trva-
ceho deliktu tym, ze subjekt v obdobi najneskor od 25. 11. 2020 do 1. 10. 2021
neopravnene vykonaval ¢innost’ kolektivneho investovania tak, ze bez udele-
ného povolenia NBS na vytvaranie a spravovanie alternativnych investicnych
fondov v zmysle § 28a zakona o kolektivnom investovani alebo bez zapisu
v registri spraveov alternativnych investi¢nych fondov v zmysle § 31b zakona
o kolektivhom investovani investovalo penazné prostriedky zhromazdené
od investorov/clenov druzstva (ako subjektu) v podobe ¢lenskych vkladov
do roznych investi¢nych stratégif a to na zaklade pokynov investorov a v pro-
spech tychto investorov/clenov, pricom navratnost’ takto zhromazdenych
petiaznych prostriedkov a zisk investorov/clenov boli zavislé od hodnoty
a vynosu aktfv v investi¢nych stratégiach, ktoré boli za zhromazdené penazné
prostriedky nadobudnuté. Zaroven NBS nariadila subjektu za porusenia
zakona o kolektivnom skoncit’ bez zbytocného odkladu odo dna nadobud-
nutia pravoplatnosti tohto rozhodnutia nepovolenu ¢innost’, ktord spociva
v neopravnenom vykonavani ¢innosti kolektivneho investovania bez udele-
ného povolenia Narodnej banky Slovenska na vytvaranie a spravovanie altet-
nativnych investicnych fondov v zmysle § 28a zdkona o kolektfvhom investo-
vani alebo bez zapisu v registri spravcov alternativnych investicnych fondov
v zmysle § 31b zakona o kolektivnom investovanf.

Ako je vidiet’ vyssie, najcastejsou formou ¢innosti pokutnych fondov a ich
ponuka spociva v tom, ze tieto pokuitne fondy aktivne ponukaji Siro-
kej verejnosti moznosti investovania finanénych prostriedkov do réznych
investi¢nych projektov, z ktorych ma nésledne investor profitovat’ podla
vykonnosti a ziskovosti projektu. Projekty byvaju svojou povahou rozne.
Dalsim zo sposobov a praktik pokutnych fondov je uverejnenie a propago-
vanie moznosti stat’ sa spolo¢nikom, akcionarom alebo tichym spoloc¢nikom
v ramci spoloc¢nosti alebo druzstva, ktoré sa ma venovat’ urcitému investic-
nému projektu.

Jeden z nespravnych argumentov neopravnenych subjektov byva konsta-
tovanie, ze financnopravna reguldcia im neumoznuje inovovat’ a brzdf ich,
5 'V pripade investicnych sluzieb ide najcastejsie o poskytovanie investicnych sluzieb

a vykonavanie investi¢nych ¢innosti bez udelenia prislusného opravnenia na vykon tejto

¢innosti v podobe prijatia a postipenia pokynov klientov na nakup finanénych néstrojov
alebo v podobe poskytovania investi¢cného poradenstva.
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preto podnikaji bez licencie a s mimo finanénud regulaciu. V tejto oblasti
preverovania neopravneného podnikania vidime aj rozhodovaciu prax NBS.
NBS ulozila pokutu za neopravneny vykon ¢innosti kolektivneho investova-
nia subjektu z dovodu, Ze spolo¢nost’ podnikala bez zapisu v registri sprav-
cov alternativnych investiénych fondov v zmysle § 31b zikona o kolektiv-
nom investovan{ alebo bez udeleného povolenia Narodnej banky Slovenska
na vytvaranie a spravovanie alternativnych investicnych fondov v zmysle
§ 28a zakona o kolektivnom investovani. Spoloc¢nost’ ponikala za tcelom
zhromazd’ovania penaznych prostriedkov prostrednictvom verejnej ponuky
do aktivit inej spolo¢nosti Sirava development, s. 1. 0., a nasledne na zaklade
uzavretych zmluvnych vzt’ahov, zhromazdené penazné prostriedky investo-
vala v stlade so stanovenou investi¢nou politikou do projektu Sirava Park
Boulevard, Glamping & Apartments. Spolo¢nost’ bola povinna zaplatit’
pokutu a zaroveti skoncit’ nepovolenu ¢innost’ kolektivneho investovania®.

V inom pripade, ktorym sa NBS zaoberala bola sankcia udelena z dévodu
ze druzstvo bez udeleného povolenia NBS na vytvaranie a spravovanie alter-
natfvnych investi¢nych fondov v zmysle § 28a zakona o kolektivhom inves-
tovani alebo bez zapisu v registri spraveov alternativaych investicnych fon-
dov v zmysle § 31b zakona o kolektivhom investovan{ investovalo penazné
prostriedky zhromazdené od investorov/clenov druzstva (ako subjektu)
v podobe ¢lenskych vkladov do r6éznych investi¢nych stratégif a to na zak-
lade pokynov investorov a v prospech tychto investorov/¢lenov, pricom
navratnost’ takto zhromazdenych penaznych prostriedkov a zisk investo-
rov/¢lenov boli zavislé od hodnoty a vynosu aktiv v investi¢nych stratégi-
ach, ktoré boli za zhromazdené penazné prostriedky nadobudnuté. Zaroven
bolo nariadené skoncit’ nepovolenu ¢innost’, ktord spocivala v neopravne-
nom vykonavani ¢innosti kolektfvneho investovania bez udeleného povole-
nia Narodnej banky Slovenska’.

Z vyssie uvedeného preto podla nasho nazoru vyplyva, ze Narodna banka
Slovenska je aktivna v oblasti preverovania neopravneného podnikania
v sektore finan¢ného trhu.

6 Bliz§ie pozti https://nbs.sk/vyroky/15560
7 BlizSie pozti https://nbs.sk/vyroky/18824
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3 Finan¢éné inovacie z pohladu
podnikania na finanénom trhu

Na druhej strane treba podotknut’, ze NBS v ramci vykonu dohl'adu posu-
dzuje aj pripady, ktoré maju charakter finan¢no-pravnej inovacie alebo star-
tupu, kde vykon predmetnej ¢innosti este nebol legalne zadefinovany, a preto
nie je ani regulovany, pripadne si vyzaduje pravne posidenie a naslednu
pravou subsumpciu pod existujici pravay stav (tzv. ,,fintech®). Takéto ino-
vacie neboli zo strany NBS v ¢ase absencie regulacie a nemoznosti podriade-
nia pod neopravneny stav povazovana za subjekt vykonavajici neopravnené
podnikanie. Tymi sa stavaju len v pripade, Ze porusuju platné pravne pred-
pisy v oblasti financného trhu®.

Takouto otazkou bol napriklad donedavna aj crowdfunding, ku ktorému
Narodna banka Slovenska v ¢ase absencie regulacie vydala stanovisko ohl'a-
dom svojej pozicie k takejto inovacii.” Narodna banka Slovenska povazovala
za potrebné vo vzt'ahu ku crowdfundingu informovat’ verejnost’ aj o ¢in-
nostiach subjektov, ktoré nepodlichaju jej dohladu, a to s cielom chranit’
spotrebitel’a a tiez preto, ze jednotné pravidla pre oblast’ crowdfundingu
dovtedy neboli prijaté. Cielom pozicie NBS k oblasti crowdfundingu bolo
poskytnut’ verejnosti aktualne informacie o tejto oblasti a zaroven poukazat’
na mozné rizikd. Narodnd banka Slovenska uviedla, Ze vnima problema-
tiku crowdfundingu ako aktualnu tému s rychlo sa rozsirujicim potencialom
a ze monitoruje crowdfundingové aktivity, a preto upozornila v tom case
verejnost’, ze oblast’ crowdfundingu a ¢innosti s iou spojené nepodliehaju
dohPadu Narodnej banky Slovenska. Samotna ucast’ verejnosti na tychto
aktivitaich je konanim na vlastnd zodpovednost. NBS tiez upozornila,
ze financné prostriedky, ktoré si sucast’ou ¢innosti spojenych s crowdfun-
dingom nepodlichali ochrane vkladov ani ochrane investicif a Ze tato oblast’
nebola upravena slovenskym pravnym poriadkom. Rovnako na eurdpske;j
urovni vtedy absentovala jednotna regulacia, pripadne pravny ramec (napr.
smernica, nariadenie), ktory by oblast’ crowdfundingu upravoval zaviznym

8 CUNDERLIK, I’. In: CUNDERLIK, I’. a kol. Privo Sinanéného trbu. Bratislava: Wolters
Kluwer, 2017, s. 122.

9 Pozicia NBS vo vztahu ku crowdfundingu dostupnd z: https://nbs.sk/aktuality/
pozicia-nbs-ku-crowdfundingu-poziciavaniu-formou-lendingu/
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sposobom. V stcasnosti Narodna banka Slovenska informuje, ze v pod-
mienkach Slovenskej republiky je na poskytovanie crowdfundingovych slu-
zieb potrebné povolenie, ktoré udel'uje Narodna banka Slovenska. Povolenie
sa riadi ustanoveniami ¢l. 12 nariadenia o crowdfundingu, pricom delegované
nariadenie (EU) ¢ 2022/2112 detailne uréuje informécie obsiahnuté v Zia-
dosti o udelenie povolenia. Povolenie na poskytovanie crowdfundingovych
sluzieb nemusia mat’ pocas prechodného obdobia udelené tie subjekty, ktoré
poskytovali crowdfundingové sluzby v silade s vnutrostatnymi predpismi
pred datumom uplatiovania nariadenia o crowdfundingu. Prechodné obdo-
bie je urcené v ¢l. 1 delegovaného nariadenia (EU) ¢ 2022/1988 a uplatiiuje
sa do 10. 11. 2023".

Podobnou otizkou vo vzt'ahu k fintechu bola pravna aprava kryptoaktiv.
V roku 2018 Narodna banka Slovenska k vydavaniu a obchodovaniu s virtu-
alnymi menami, ktoré vyuzivaju kryptovanie/sifrovanie operacii, tzv. kryp-
tomeny (napr. bitcoin, ethereum, IOTA, ripple), uviedla, Ze tito ¢innost’
nie je regulovana a dohliadana Narodnou bankou Slovenska. Uviedla tiez,
ze virtualne meny nie st narodnymi menami, a teda nespadaji pod narodné
regulicie a curépska legislativa, vratane slovenského pravacho poriadku,
neupravovala a nevymedzovala cinnosti sdvisiace s virtudlnou menou.
Povolenie na vykonavanie regulovanych ¢innosti, ¢i uz devizova licencia,
povolenie na poskytovanie platobnych sluzieb, povolenie na vydavanie elek-
tronickych penazi alebo iné povolenie vydané Narodnou bankou Slovenska,
nesavisf s vydavanim a obchodovanim s kryptomenami, a to ani v pripade,
ak dochddza ku kupe alebo predaju kryptomien za menu curo alebo cudziu
menu. Kapu alebo predaj kryptomeny za menu euro alebo cudziu menu
nebol v tomto case ziadny subjekt dohliadany Narodnou bankou Slovenska
opravneny vykonavat’ v ramci povolenej ¢innosti. NBS zaroven upozornila,
ze virtualne meny nemaju fyzicku protithodnotu vo forme zakonného pla-
tidla a ucast’ v takejto schéme virtualnej meny je na vlastné riziko zucastne-
aych stran (investorov). Vymeny alebo ndkupy virtudlnych mien predstavuju
vlastné podnikatel'ské riziko investorov a peniaze investorov nie su ni¢im

10 Pozti https:/ /nbs.sk/en/financial-market-supervision1/supervision/securities-market/
crowdfunding/
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chranené. Na vyplaty pripadnych nahrad za straty spésobené tymito vime-
nami alebo nikupmi nie je ziadny zdkonny narok''.

V roku 2024 je otazka ohladom kryptoaktiv v inej rovine, ked’ze Narodnd
banka Slovenska vykonava dohl'ad od 30. decembra 2024 nad poskytovatelmi
sluzieb kryptoaktiv (CASP) a od 30. juna 2024 nad emitentmi tokenov navia-
zanych na aktiva a emitentmi tokenov elektronickych penazi. Okrem povin-
nosti, ktoré vyplyvaju vsetkym obchodnym spolo¢nostiam podl'a obchodného
prava, danovych, uctovnych a inych predpisov, dohliadané subjekty musia
spinat’ regula¢né poziadavky podPa nariadenia MiCA, napr. dodrziavat® mini-
malne poziadavky na vlastné zdroje, plnit’ predpisané poziadavky na spravu
a riadenie spolocnost, zaistit’” bezpecnost’ financnych prostriedkov a krypto-
aktiv klientov, spiniat’ regulaéné poziadavky podla nariadenie DORA (ac¢inné
od 17. 1. 2025), napr. musia mat’ zavedent politiku a plany kontinuity ¢innosti
v oblasti IKT s ciefom zabezpecit’, aby sa v pripade prerusenia ich systémov
a postupov, zachovali udaje a funkcie a aby sa pokracovalo vo vykonavani ich
c¢innosti alebo aby sa umoznila véasna obnova, musia taktiez hlasit’ zavazné
incidenty suvisiace s IKT, dodrziavat’ povinnosti stanovené v nariadeni TFR,
napr. zasielat’ udaje o odosielatelovi a prijimatelovi kryptoaktiv, dodrziavat’
pravidla ochrany pred legalizaciou prijmov z trestnej ¢innosti a pred finan-
covanim terotizmu a dodrziavat’ pravidla ochrany financného spotrebitela'?.

4 Zaver

Autor sa v ramci prispevku venoval viacerym rovinam podnikania na financ-
nom trhu. KPacovym ciefom bolo jednoznacne vymedzit’ a odlisit’” medzi
neopravnenym podnikanim na kapitalovom trhu oproti novym fintechovym
riesieniam, ktoré st povazované za posun vpred a nie je vhodné a dobre
mozné si ich zamienat’. V pripade absencie regulacie nie st tieto fintechové
rieSenia zo strany NBS posudzované za neopravneny model podnikania
na finanénom trhu. Opacnym pripadom je ale neopravnené podnikanie,
na ktoré regulacia existuje a je zo strany NBS vynucovana.
11 Ku kryptoaktivam pozri https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-trhom/upozornenia-
-a-oznamenia/informacia-narodnej-banky-slovenska-k-regulacii-podnikania-v-oblasti-
-kryptomien/

12 K dohladu nad kryptoaktivami pozri https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-tthom/
dohlad/kryptoaktiva/dohlad-kryptoaktiv/
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Autor sa taktiez venoval jednak aktivitam svedciacim neopravnenému pod-
nikaniu na finanénom trhu a zaroven finan¢nym inovaciam na finanénom
trhu z pohladu tenkej deliacej ciary medzi povolenym podnikanim, nepo-
volenym podnikanim a moznym vnima-nim tohto podnikania ako urcitej
sedej zony.

Oznacenie sa ako ,,Fintech® byva z pohladu subjektov nickedy vyuzivané
ako zasterka na to, ze nepotrebuji podliehat’ regulacii, aj ked’ v reale o finte-
chové rieSenia v danych pripadoch nejde. Ako sme videli z vyssie uvedeného,
NBS nebrani fintechom ani startupom vo svojom rozvoji, ako sme videli
z postojov v minulosti ku crowdfundingu alebo kryptoaktivam, ale monito-
ruje financny trh v oblasti neopravneného podnikania.
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OUTSOURCING MARKETINGOVYCH
AKTIVIT V BANKOVNIM SEKTORU

Sally Sanad Sreflové

Pravnicka fakulta, Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

Clanek se zaméfuje na deskripci a analjzu outsourcingu marketingovych
aktivit v bankovnim sektoru. V kontextu stale se vyvijejictho finan¢niho trhu
a rostouci konkurence je outsourcing marketingovych sluzeb stale popular-
néjs§f strategil pro bankovni instituce, jez se snazi optimalizovat své operace
a soustfedit se na své klicové kompetence. Cilem clanku je tedy poskytnout
podrobny vhled do rozhodovacich procest, které vedou bankovni instituce
k outsourcingu marketingu, a zmapovat stézejni faktory dspéchu a rizika
spojena s danou problematikou.

Keywords in original language

Bankovni instituce; bankovnictv{; marketing; outsourcing; operacni riziko.

Abstract

The article focuses on the description and analysis of outsourcing of mar-
keting activities in the banking sector. In the context of an ever-evolving
financial market and increasing competition, outsourcing marketing services
is an increasingly popular strategy for banking institutions seeking to opti-
mize their operations and focus on their core competencies. The aim of this
paper is therefore to provide an in-depth insight into the decision-making
processes that lead banks to outsource marketing and to map the key suc-
cess factors and risks associated with the practice.

Keywords
Banking Institution; Banking; Marketing; Outsourcing; Operational Risk.
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1 Uvod

V soucasném dynamicky se rozvijejicim bankovnim sektoru je neustile zvy-
$end pozornost vénovana efektivnimu vyuzivani zdroji a inovacim v oblasti
podnikovych strategif. Jednen z klicovych trendd, jez se v poslednich letech
vyrazne prosadil, pfedstavuje outsourcing marketingovych aktivit. Tento ¢la-
nek si klade za cil prozkoumat a zanalyzovat outsourcing marketingovych
sluzeb v bankovnictvi, jeho pfinosy, ale i rizika spojend s celkovou strategif
a vykonnosti bankovnich instituci.

V dvodu prace je nastinén zakladni pojmovy ramec, ktery definuje out-
sourcing jak v obecné roving, tak v roviné bankovniho marketingu. Clanek
se taktéZ pokusi co nejlépe objasnit, pro¢ se banky rozhoduji pro outsour-
cing svych marketingovych aktivit, a jaké jsou klicové faktory, které tento
trend pohanéji. Nasledné se prace zaméfi na analjzu vyhod a nevyhod, které
s sebou outsourcing marketingovych sluzeb pfinasi. V této ¢asti budou zkou-
many ekonomické, strategické a operativni aspekty rozhodnutf o externim
zajisténi marketingovych sluzeb, véetné dopadd na konkurenceschopnost,
dobrého jména a vztahy se zakazniky. Ucelem ¢lanku je tedy poskytnout
komplexni a detailni pfehled o outsourcingu marketingovych aktivit v ban-
kovnictvi, ktery bude prospésny jak po teoretické, tak po praktické strance
v bankovnim sektoru.

V ramci letosni konference COFOLA 2024 k publikacni ¢innosti uziji ¢ast
své diplomové prace vénujici se outsourcingu bankovniho marketingu.
Diplomova prace byla odevzdana k 31. 3. 2024 pod nazvem ,,Prdavn/ siprava
marketingovych nastrojii bankovnich institnei. Clanek k publikaci vyuziva celou
druhou kopilotu ,, Outsourcing*

2  Outsourcing

V dnesni dob¢ se rovnéz v souvislosti s marketingem jiz bézné setkavame
s oznacenim outsourcing. Byt’ se jedna o pojem taktéz napliujici multiobo-
rovou koncepci zafazeni, v daném kontextu tvoii nedilnou, ba dokonce
stézejni ¢ast celé prace a bude uveden pfedevsim z pohledu finanéniho
¢i zavazkového prava. Aby doslo k fadnému porozumeéni soucasné dyna-
miky pravnich aspekti marketingu a trhu bankovnich sluzeb, je nezbytné
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projit oblast outsourcingu krii¢ek po kricku, a to nejen z pravniho pohledu,
ale i z pohledu komplexné teoretického.

Jednd se tedy o pojem anglického pavodu, jez se skladd z predlozky ,,0mr”,
jez znaci smér vné, a z podstatného jména ,,source”; jez je piekladan jako
wzdrof“ Lze podotknout, ze outsourcing se do ¢eského jazyka tlumoci jako
tzv. oSt droj i ,onéjsi dskdvani zdrejii“! Outsourcing muze byt taktéz
interpretovan jako slozenina tif slov — ,outside resonrce using” — doslovné
ptelozena jako tzv. ,vyuZivdni vnéjsich zdroji*> Avsak vzhledem k tomu,
ze ¢estina neobsahuje vhodny vyraz pro zminény pojem, piedkladana prace
se priklani k uzivani originalntho znéni ,,outsourcing®, jelikoz zminéné pre-
klady nejsou stoprocentné vystizné.’

Outsourcing lze definovat jako delegaci pravidelnych ¢i opakovanych ved-
lejsich ¢innosti mimo spolecnost za uc¢elem vyssiho soustfedén{ se na vlastni
podnikatelské zaméry a aktivity,' mezi jejiz hlavni charakteristické znaky lze
podiadit dlouhodoby typ spoluprice, presun odpoveédnosti na podpurné
podnikové cinnosti mimo spolecnost a snahu dosahnout financnich, tech-
nologickych ¢i jinych benefitd. Ve strucnosti se dle § 12 odst. 1 vyhlasky
o vykonu ¢innosti bank, spofitelnich a tveérnich druzstev a obchodnikd
s cennymi papiry za outsourcing oznacuje skutec¢nost, kdy ,nékteron din-
nost, kteron by jinak vykondvala nebo mobla vykondvat povinnd osoba sama, vyko-
ndvd povinnd osoba prostiednictvim jiné osoby“> Spolecnosti — nejen z bankovni
oblasti — aktualné outsourcingovych sluzeb vyuzivaji stale ¢astéji napfiklad
ke snizeni nakladu ¢i personalni zatéze, a tedy sveéfuji urcité procesy ¢i tkoly,
které si dffve fesily samy, do rukou tfeti strany. Outsourcing pfedstavuje

rozhodnuti mezi 2 strategiemi, a sice ,,délej, nebo nakup “neboli ,,make or buy

1 Samotna praxe uziva pojem ,outsourcing® jako synonymum pro vytésnéni urcitych
aktivit.

2 DVORACEK, J., TYLL, L. Outsourcing a Offhoring podnikatelskych énnosti. Praha:
C. H.Beck, 2010, s. 183.

3 KOUBEK, |. Anglicko-tesky vjkladovy slovnik personalistiky. Praha: Management Press,
2003. Pojem ,,outsourcing” ,,Nepreklida se, popripadé vynsgivani vnéjsich zdroji. 1 yugivani slusgeb
tvagek.

4 STYBLO, |. Outsourcing a outplacement: vyleriovdni Ginnosti a nvoliiovdni zaméstnanci: praxe
a pravni sonvislosti. Praha: ASPI, 2005, s. 114,

5§12 odst. 1 vyhlasky ¢. 163/2014 Sb., o vykonu ¢innosti bank, spofitelnich a uvérnich
druzstev a obchodnikti s cennymi papiry.

6 DVORACEK, TYLL, op.cit, s. 1.
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v daném okamziku je zasadn{ zamyslet se nad tim, ktera z moznosti v kon-
krétni situaci nabizi nizsi vydaje.

Outsourcing marketingu ztélesfiuje vSedni praxi, kdy se setkavame s poza-
davkem spole¢nosti — v daném piipadé banky — na zajisténi externtho posky-
tovatele pro komercni sluzby. Bankovni instituce neboli objednavatel si tak
objedna marketingovou spolecnost ¢i specializovanou marketingovou agen-
turu, tedy externiho poskytovatele marketingovych sluzeb, aby se o pozado-
vané dkoly postaral. Obecné se mimo jiné jedna o kazdodenni zdlezitosti,
které by si za normalnich okolnosti objednavatel zaopatiil sim.” V rimci
outsourcingu je nezbytné dohlédnout na to, aby outsourcingova ujednani
byla v souladu s pravni apravou. Poskytovatel tedy musi naptiklad zajistit,
aby se bankovni instituce pozadujici outsourcing nezapojovala do nezakon-
nych ¢i neetickych marketingovych praktik, jako pifklad takové machinace
lze uvést rozesilani spamu ¢i klamavou reklamu.

Outsourcing neboli externi zajist’ovani sluzeb pfedstavuje proces, kdy ban-
kovni instituce pfesouva ¢ast svého provozu tietim stranam. Celkovy pru-
b¢h je v bance zvlaste zdlouhavy a komplikovany, jelikoz jiz samotna pred-
smluvni faze se musi vypofadat s analyzou vSech moznych rizik a nasledné
jim pfedejit zvolenim vhodnych ujednani ve smlouvé o outsourcingu.

3 Oblasti podléhajici outsourcingu

Predtim, nez bankovn{ instituce pfikroc¢i k vydefinovani pozadavka a volbé
potencidlniho kandidata, pfedstavuje klicovou otazku vybér ¢innost vhod-
nych k zavedeni outsourcingu. Mnozstvi sluzeb, které poskytovatelé out-
sourcingu dnes na trhu nabizi, je nespocet. Volba konkrétnich oblasti pfi-
hodnych pro outsourcing bude v kazdé bance zcela individualni, avsak vycle-
néné ¢innosti jsou v mnoha pifpadech velmi podobné. Nutno podotknout,
ze na dodatele nelze pfevést jakoukoliv agendu, nybrz existuji jen urcité
oblasti podléhajici outsourcingu. V ramci banky lze zminit napifklad out-
sourcing informacnich technologif ¢i informacnich systémut majici nejdelsi
outsourcingovou historii, outsourcing pravnich sluzeb nabizejici zkusené

7 CEPL, M. K pojmu outsourcingu a zakladnim problémum jeho smluvni Apravy. Bulletin
advokacie. 1998, ¢. 9, s. 41.
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pravofky ¢i specialisty, outsourcing tcetnictvi poskytujici ze strany mzdo-
vych agend, dile 1ze uvést outsourcing danového poradentstvi, personalniho
¢i administracniho oddéleni anebo samotny outsourcing marketingu pfed-
stavujici siroké spektrum strategii.®

V ramci marketingovych aktivit mohou banky outsourcovat rizné marke-
tingové oblasti, véetné digitalniho marketingu, spravy socialnich siti, marke-
tingového auditu, vyzkumu trhu a analyzy dat, uzivatelského testovani, PCC

reklamy,” SEO™ ¢i public relations,

fizeni vztaht se zakazniky, HR mar-
ketingu, copywritingu anebo grafiky ¢i animace. Tyto aktivity jsou klicové
pro ziskavani a udrzovani klientely, ale mohou byt narocné na zdroje a poza-
dované kvality znalosti poskytovatele.

Bankovni sektor ma i v oblastech outsourcingu sva specifika, jelikoZz v urci-
tych pifpadech je nevyhnutelné vybrané zaméry predem ohlasit CNB. Dana
specificnost vyplyva jiz z unijnich pfedpisu, a to z ¢lanku 19 odst. 6 smérnice
Evropského patlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne 25. 11. 2015 o pla-
tebnich sluzbach na vnitfnim trhu, znamou pod vyrazem PSD2, dle n¢hoz
je stanoveno, ze ,,Md-li platebni instituce v simysiu svéfit provozni funkce platebnich
slusteb excternim subjektiim (outsonrcing), nvédomi o tom prisiusné orgdny svého domov-
ského dlenského statn.” Jedna se o povinnost oznamit outsourcingové zameéry
dalezitych provoznich funkci, jez by pfi nespravném postupu podstatné
zhorsily kvalitu chodu bankovni instituce.

3.1 Druhy outsourcingu

Jak jiz bylo uvedeno, outsourcing pfedstavuje proces, pfi némz spolec-
nosti pfedavaji urcité cinnosti ¢i sluzby externim poskytovatelim namisto
toho, aby si je zastitovaly samy interné. Existuje vsak nékolik variant out-
sourcingu, které se odlisuji dle raznych kritérii, jako je typ prace, umisténi

8 Outsourcing in Financial Services. The Joint Forum. Base/ Committee on Banking Supervision

pdf

9 ,,PCC reklamy“ umoznuji dit o sob¢ védet potencidlnim zikaznikim pomoci zasahu
spravaym sdé¢lenim.

10 SEO* ma za ukol piivést na webové stranky banky potencialni zakazniky.

11 PR* zviditelnf znacku a poskytne davéryhodnost, ¢imz zvysi efektivitu.

12 Clanek 19 odst. 6 smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne
25.11. 2015 o platebnich sluzbach na vnitinim trhu.
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objednatele ¢i poskytovatele, rozsah ¢innosti i sluzeb a mnoho dalsich fak-
tord, jez se podepisujf na urcéeni konkrétniho druhu.

Kategorif outsourcingu je v praxi opravdu spousta. Za zakladni typ outsour-
cingu je povazovan tzv. , traditni outsonrcing,” ktery zahrnuje pfeneseni spe-
cifickych dkold, jako jsou IT sluzby nebo tcetnictvi, na extern{ spolecnost.
Jednd se o nejbéznéjsi a nejcastéjsi prenesent zajist' ovanych sluzeb na exter-
nfho poskytovatele.

Dalsim, rovnéz dosti obvyklym, druhem je tzv. ,offshoring“;** pti némz jsou

sluzby pfesunuty do jiné zemé za ucelem snizeni naklada. Preklad daného
vyrazu je oznacovan jako ,mimo pobrezi* a difve byl tzce spojovan s dano-
vymi raji ¢i nizkondkladovymi zemémi. Jako piiklad hojné vyuzivaného oft-
shoringu lze uvést vyrobu ¢i zakaznickou podporu.

Dalsim druhem outsourcingu je tzv. ,,nearshoring”, ktery funguje na obdob-
ném principu jako pfedchozi offshoring, avsak lisi se v tom, ze sluzby jsou
v daném piipadé¢ presunuty do geograficky blizsich zemi za ucelem piekle-
nuti casovych ¢i kulturnich rozdilt. Jako typicky pifklad nearshoringu lze
uvést poptavani jednotlivych tkont mezi USA a Mexikem.

Ctvrtym podobnym druhem je tzv. ,omshoring® majici rovné geografic-
kou souvislost, nicméné tento typ outsourcingu zahrnuje pfeneseni sluzeb
do jiné lokality, a to pouze na vnitrostatni urovni do oblasti s nizsimi naklady.
Jedna se tedy o outsourcing v ramci jedné zemé s pomérné kratkou vzdale-
nosti mezi dodavatelem a odbératelem. Charakteristickym typem pro dany
druh jsou sluzby poskytované mimo hlavni mésto, jejichz naklady jsou zpra-
vidla nizsi.

Outsourcing lze dle vnitrostatnfho ¢i pfeshranicniho hlediska taktéz rozcle-
nit na domci (spocivajici v externalizaci v jedné zemi) a zabraniini (spocivajici
v externalizaci mimo zemi objednatele) outsonrcing.”

Pro tuto praci je stézejnim druhem outsourcingu tzv. |, process-specific
outsourcing”, jenz se, jak jiz ze samotného nazvu vyplyva, specializuje do uréi-
tych procest ¢i operaci. Do této oblasti spadd i pro danou problematiku
klicovy marketingovy outsourcing, jelikoZ tento typ outsourcingu umoznuje
13 DVORACEK, TYLL, op.cit, s. 5.

4 DVORACEK, TYLL, op.cit,, s. 5.
5 DVORACEK, TYLL, op.cit., s. 6.

—_
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spole¢nostem, resp. bankovnim institucim pfedat specifické oblasti exter-
nim spolecnostem ¢i marketingovym agenturam. Samotny marketingovy
outsourcing v sobé¢ zahrnuje Sirokou skalu sluzeb, vcetné socialnich siti
¢i dalsich médii, tvorby obsahu, e-mailovy marketing, strategické planovani
spolu s placenou propagaci ¢i jiz zminény digitalni marketing spoustu s dal-
$imi marketingovymi aktivitami.

Existuje opravdu mnoho typa outsourcingu, dale 1ze zminit tzv. , zultisonr-
cng” neboli outsourcing zalozeny na vykonnosti a novém mysleni, ktery
nastoluje taktiku win-win, z niz se dostiva prospéchu obéma stranim.
Opakem multisourcingu je tzv. ,,ad hoc sonrcing“'® jez se uziva pouze pro kon-
krétni projekt, nikoliv za ucelem dlouhodobé spoluprace. V posledni fade
nelze opomenout tzv. ,,strategicky ontsourcing®, v jehoz ptipadé ziska spolec-
nost vyssf kontrolu nad oblastmi, které jsou pro ni klicové. Kazdy z vyjme-
novanych typt ma své specifické vyhody i nevyhody a je vhodny pro rizné
potieby ¢i situace.

4  Duvody pro vyuziti outsourcingu

Outsourcing je pro banky atraktivni hned z nékolika davodu. Vidina poten-
cialnf financni dspory castokrat pfedstavuje hlavni faktor pro zavedeni out-
sourcingu. Externi poskytovatelé zpravidla nabizi své ¢innosti ¢i sluzby
za nizsi cenu, nez jakou predstavuji naklady spojené s internim persona-
lem. Zde se hovoii o ekonomickych divodech pro vyuzivan{ outsourcingu.
Zvyseni efektivity pfedstavuje dalsi klicovy faktor, nebot’ specializované
firmy mohou nabidnout piistup k nejnovéjsim technologiim a odbornym
znalostem, kterymi dotéena interni oddéleni banky zpravidla neoplyva.
Flexibilita outsourcingu umoznuje bankam skalovat sluzby dle aktualnich
potfeb a soustfedit se na klicové obchodni ¢innosti — zde se hovoii o strate-
gickych duvodech pro uziti outsourcingu.!”

Dalo by se fici, ze outsourcing ztélesnuje jakousi ,,zdkladni iden svobodného
trbn*; jelikoz bankovn{ instituce ponechava cist¢ na poskytovateli marketin-
govych sluzeb to, co umi délat nejlépe. Za banku tedy poskytovatel napifklad

16 DVORACEK, TYLL, op.cit, s. 4.
17 DVORACEK, TYLL, op. cit., s. 27.
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nepfijima vklady ¢i neposkytuje uvéry, na druhou stranu vsak poskytovatel
nabidne bance sluzby v oblastech, v nichz jiz sama takovym zptsobem nevy-
nika a které nejsou jeji primarni oblasti podnikani — typicky se jedna prave
o marketing,

Pric¢inou vyuziti outsourcingu je pfedev$im snizeni ndkladd, soustfedeéni
internich zdroju na core business, zefektivnéni operaci, inovace, uspora
kapitalu, zdokonaleni kvality ¢i nadstandartni dovednosti poskytovatele
marketingu. Benefity jsou spatfovany na obou stranach, a to jak bankovni
instituce, tak na stran¢ poskytovatele marketingovych sluzeb.

4.1 Finan¢ni divody

K pfednim argumentim pro zavedeni outsourcingu spada primarné snaha
snizit financéni ¢i persondlni néaklady, které pozitivné ovlivni cash flow
¢i pocet potfebnych zaméstnancu. Finanéni aspekt tvoif pfiblizné 50 % ves-
kerych duvoda' a vidina potencialni finanéni dspory tak pfedstavuje hlavni
aspekt vedouci k outsourcingu. Pozitivum v ramci financnich davoda pfed-
stavuji rovnéz ku pifkladu pravidelné platby v mensich ¢astkach poskytova-
teli namisto jednorazové véts{ investice.

4.2 Personalni davody

Podstatnou pficinu pro zavedeni outsourcingu pfedstavuje 1 personalni
davod, ktery umozn{ bance zaméfit se na jeji hlavni ¢innosti, ¢imz pfenecha
poskytovateli outsourcingu vedlejsi ¢innosti a zplosti organizacni strukturu
umoznujici efektivnéjsi vykon a zaroven snizi pocet svych zaméstnancu.
Je jiz empiricky dokazano, ze v ramci kariérnfho rozvoje neni rozumné
vytvafet si v bankovn{ instituci vlastni odborniky v oblasti marketingu, jeli-
koz externi poskytovatel je nucen k seberozvoji, zatimco v piipadé speci-
alnfho marketingového bankovniho oddélen{ hrozi zakrnély pifstup inter-
nich zaméstnancu, jez v bance funguji prevazné na zakladé seberozvoje, coz
v dnesni technologické a digitalni éfe jen tézko obstoji. Lze predpokladat,
ze motivace bankovniho persondlu nebude dosahovat takovych vysin jako
motivace externalisty.”

18 DVORACEK, TYLL, op.cit., s. 28.
19 DVORACEK, TYLL, op. cit., s. 29.
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4.3 Organizacni divody

Jak jiz bylo vyse uvedeno, jeden z argumentl pro zavedeni outsourcingu
reprezentuje i zaméfeni internich zdroja na core business neboli soustiedéni
své pozornosti na hlavni ¢innost podnikani. Pfenechani vedlejsich ¢innosti
odbornikim tak zvySuje pruznost, restrukturalizaci ¢i transformaci v ban-
kovni instituci. Organizacni pficiny figuruji pfedevsim za tcelem dosazeni
vyssi spokojenosti klientely ¢i hodnoty nabizenych ¢innosti a sluzeb.”

4.4 Procesnidivody

V posledni fadé stojf za zminku i dvody procesnt, které primarné podporuji
provozni vykonnost v bance. V ramci procesnich divoda bankovni instituce
dosahne cennych znalost{ ¢i dominujicich inovaci, k nimz by za béznych
okolnosti neméla pfistup. Banka se diky procesnim benefitim muze zaméfit
na vlastni chod ¢i kvalitni management instituce.?'

5 Rizika outsourcingu

Ackoli s sebou outsourcing pfindsi nakladové i jiné vyhody, je dalezité, aby

si byla banka védoma i potencialnich rizik, které proces pfeneseni urcitych

funkeci ¢i sluzeb na externi poskytovatele pfinasi. Tato rizika se ve vétsine

piipadud tykaji jak operativnich, tak strategickych stranck banky a mohou mit

vyznamny dopad na jeji celkové fungovani ¢i aspéch.

Nejptrednejsi riziko pfedstavuje selhani outsourcingu neboli riziko,

ze externi poskytovatel nedokaze splnit ocekavani a poskytnout sluzby

na pozadované kvalitativni drovni** Dany faktor sméfuje k negativnimu

dopadu na obchodni vysledky a reputaci banky. Hned vzapeéti hrozi tnik

wRnow-how* ¢i jinych duvérnych informaci, jelikoz pfi kazdém sdileni téchto

informaci s externim poskytovatelem vyvstava riziko, Ze tyto davérné infor-

mace budou neopravnéné zvefejnény anebo vyuzity.” Nezadouci okolnosti

20 DVORACEK, TYLL, op.cit, s. 29.

21 DVORACEK, TYLL, op. cit., s. 29.

22 RAVI, A. CLEMONS, E. K., REDDI, S. Just Right Outsourcing: Understanding and
Managing Risk, Journal of Managenment Information Systems. 2005. s 41.

25 FENG, N,, CHEN, Y., FENG, H. To outsource or not: The impact of information
leakage risk on information security strategy. Information & Management [online]. 2020,

ro¢. 57, & 5, July 2020 [cit. 19. 2. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.sciencedirect.com/
science/article/abs/pii/S037872061830702X
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jsou rovnéz nepfedpokladané naklady. Outsourcing s sebou muze piinést
skryté ¢i nepfedvidané naklady, a sice poplatky za prekroceni rozsahu sluzeb,
administrativn{ naklady nebo naklady spojené s feSenim kvality dodavanych
sluzeb.** Dile Ize zminit nerespektovani outsourcingové smlouvy a vzijem-
nych vztaht poskytovatelem. Byt plati zasada ,,pacta sunt servanda®, vzdy exis-
tuje riziko, Ze extern{ poskytovatel nedodrz{ podminky stanovené smlouvou,
a tak Ize nepfijemnosti dovést az k pravnim sporim ¢i jinym pifpadnym
komplikacim. Mezi dalsi pfedni hrozby spada poruseni obchodniho tajem-
stvi, nizké zkuSenosti s outsourcingem, zavislost na poskytovateli ¢i pro-
blémy s dodrzovanim pravnich pfedpisa.”

Bankovni sektor je zvlaste citlivy v zavislosti na enormni bezpe¢nostni poza-
davky, regulaci a divernost. Nejcastejs rizika spojena s outsourcingem mar-
ketingu v bance zahrnuji pfedevs§im unik citlivych dat a informaci, jelikoz
marketingové aktivity vyzaduji pifstup k osobnim ddajum klientua ¢i k inter-
nim procesim banky. Pii sdilenf téchto informaci s externimi marketingo-
vymi agenturami existuje riziko vypustén{ dat, coz by mohlo vést k poruseni
bezpecnosti a naruseni duvéry klientt. Dale se k vyzna¢nym rizikim v oblasti
bankovniho marketingu fadi nedodrzeni pravanich predpist. Bankovni sektor
je siln¢ regulovany a jakékoli marketingové aktivity musi spliiovat specifické
pravnf{ a regulacni standardy. Hrozi, Ze extern{ poskytovatelé nebudou plné
znalf veskerych specifickych pravidel. Dalsi riziko pfedstavuje naruseni dob-
rého jména, ponévadz marketingové kampané vytvafené externimi agen-
turami mohou selhat v pfedani spravného poselstvi nebo nasledné mohou
byt povazovany za nevhodné. Dana situace by pak negativiné a pfevazné
nevratné poskodila reputaci banky a jeji dobré jméno. K hlavnim rizikim
v outsourcingu bankovniho marketingu rovnéz spada nedostatecna kontrola
a ztrata kvality, ponévadz delegace marketingovych aktivit neodvratné vede
k niz$f kontrole nad témito procesy, coz znamena, ze marketingové kam-
pan¢ nebudou plné v souladu s celkovou bankovni strategif anebo mohou
trpét nedostate¢nou kvalitou. Déle jsou taktéz rizikové komunikaéni bariéry

spolu s nespravaym porozuménim ¢i nepfedpokladanymi naklady.*

24 FENG, T, REN, Z.]., ZHANG, E Service Outsourcing: Capacity, Quality and
Cotrelated Costs. Production and Operations Management. 2019, roc. 28, €. 3, s. 687.

25 STYBLO, op.cit,, s. 24.

26 RAVI, CLEMONS, REDDI, op. cit., s s43.
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Zajistit, aby externi poskytovatelé marketingovych sluzeb pln¢ rozumeli
specifikim bankovniho sektoru a byli schopni dodrzovat vysoké standardy
bezpecnosti a regulace, je zasadni pro minimalizaci téchto rizik. Dukladna
smlouva, peclivé vybérové fizeni poskytovateli a prabézny monitoring
¢i komunikace jsou zasadni pro dspésny outsourcing marketingovych aktivit
v bankovnim prostiedi.

5.1 Sdilenirizik

Sdileni rizika s poskytovatelem outsourcingovych sluzeb je dalsim dtlezi-
tym aspektem, jelikoz ,,uyugitim outsonrcingn se povinnd osoba negbavuje dadnyeh

«27

svyjeh odpovédnosti. .. " Bankovni instituce se tedy v ptipadé volby outsour-
cingu urcité ¢innosti nezbavuje pifpadné odpovédnosti za vyvstala rizika.
Sdileni rizika v oblastech jako je odpovédnost za poruseni pravnich predpist
¢i audit poskytuje bance urcité uklidnéni, protoze snizuje potencialni riziko
vaznych nasledkt z moznych chyb pii plnéni téchto dkolt. Je v daném pii-
padé nezbytné, aby banka pfijala fadny a citlivy ramec fizen{ rizik pro své
smlouvy ¢i jiné dohody o outsourcingu.

6 Operacniriziko

Riziko lze v obecné rovine chapat jako dopad nejistoty na o¢ekavané vysledky.
Obecna definice plati i pro operacnf riziko, jez ma i vlastni charakteristické
rysy. Dle odborné literatury je operacni riziko ,,definovdno jako moznost poten-
cidini gtrdty v disledkn nedostatksi nebo selhani internich procesi, informainiho sys-
tému nebo mognost trdty v disledkn externich viivi.“* Alternativné lze operaéni
riziko nadefinovat negativné, a to jako riziko, jez nenf rizikem trznim ani
kreditnim.*” V pravai terminologii se operacni riziko obvykle kvalifikuje jako
neurdity pravoi pojem, jelikoz neni mozné pfesné a pfedem stanovit, jaké
oblasti ¢i ¢asti podnikani se riziko dotkne. Operacni rizika se zpravidla projevi

27 Piiloha ¢&. 7 k vyhlasce ¢. 163/2014 Sb., o vikonu ¢innosti bank, spofitelnich a avérnich
druzstev a obchodnikl s cennymi papiry.

28 DUCHACKOVA, E. Principy pojisténi a pojistovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Ekopress,
2009, s. 98.

29 CHAPELLE, A. Operational risk management: Best practices in the financial services industry.
Hoboken: Wiley, 2018, s. 12.
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napfi¢ raznymi okruhy banky.”’ Pfezkoumava a hodnot jej za pomoci zaté-
zovych testa CNB.

6.1 Pocatky operacéniho rizika

Prvni zminky o operacnim riziku pfichazi az v 90. letech minulého stoleti,
a to formou konzultacniho dokumentu Basilejského vyboru pro bankovni
dohled,” jez byl zalozen na zaklad¢ iniciativy Banky pro mezindrodni platby
v roce 1974 za tcelem posileni finanéni stability a zabezpeceni dohledu
nad bankovnim sektorem na mezinirodn{ urovni.*®

V minulosti se bankovni instituce ¢astokrat potykaly s vysokymi finanénimi
ztratami, jez byly zpusobeny pfedevsim operacnimi riziky, ktera nebyla zcela
efektivne fizena. Dané ztraty vedly v mnoha pifpadech k finanénim problé-
mum, ba dokonce ke krachu nékterych bank. Na rozdil od avérovych ¢i trz-
nich rizik bylo operacni riziko casto povazovano za méné¢ dulezité a fazeno
do kategorie ,,ostatni rizika®, coz vedlo k nedostate¢né pozornosti danych rizik.
Existovalo mnoho piicin zminénych ztrat, coz pfimelo banky k hlubsi analyze
a k vytvafen{ systému pro identifikaci, monitorovani ¢i minimalizaci dopadt
téchto tizik. Samotny vznik opera¢niho rizika se poji s Basel II** pod nizvem
International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards,” jez je posta-
ven na 3 elementarnich pilifich a jez operacni riziko zakotvil i nadefinoval jako
IR0 trdty vphivajici 3 nedostatecnosti nebo selhdni vnitinich procesa, lidi a systémii

nebo 3 vnéjsich uddlosti. Tato definice zabrnuje pravni riziko. >

6.2 Transpozice Basel Il do ¢eského pravniho fadu

Druhé Basilejskd dohoda byla do ¢eské pravn{ upravy zaclenéna v letech
2005 az 2010 prostfednictvim tff unijnich smérnic. Prvni z nich pfedstavuje

30 LACHMAN, P. Rizens gperacnich rizik. Diplomova price. Zapadoceskd univerzita v Plzni,
Pravnicka fakulta, 2023, s. 39.

31§ 25¢ zakona o bankach.

32 NIESEL, M., ROTH, S. Base/ I1”. 2. Weinhelm: Vilely, 2018, s. 289.

35 History of the Basel Committee: At a glance. Bank for International Settlements [online].
2023 [cit. 1. 3. 2024]. Dostupné z: https:/ /www.bis.org/bcbs/history.htm

34 Druha z Basilejskych dohod, jez vypracoval BCBS.

35 Bank for International Settlements, op. cit.

36 International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: Revised
Framework. Basel Committe on Banking Supervision [online]. June 2004 [cit. 3. 3. 2024].
Dostupné z: https:/ /www.bis.otg/publ/bcbs107.pdf
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smérnice Evropského patlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. 6. 2006
o pfistupu k ¢innosti uvérovych instituci a o jejim vykonu,”” druhou repre-
zentuje smérnice Evropského patrlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne
14. 6. 2006 o kapitalové pfiméfenosti investi¢nich podniki a veérovych insti-
tuc®® a basilejskou trojici doplniuje smérnice Komise 2007/18/ES ze dne
27. 3. 2007 V prvni uvedené smérnici Evropského parlamentu a Rady
2006/48/ES v clanku 4 odst. 22 se nachdzi vymezeni opera¢niho rizika
vychazejici z Basel 11, jez zni nasledovné ,operacnim rizikem se rozumi 1igiko
gtrdty, které vphivd 3 vnéjsich uddlosti nebo nedostatkii i selbani vnitnich procesi,
0sob a systémii a které abrnuje pravni riziko. “* Uvedena definice byla bez vét-
$ich zmeén uzita v ustanoveni § 2 odst. 3 pism. f) v nyni jiz zrusené vyhlasce
¢. 123/2007 Sb., vyhliska o pravidlech obezfetného podnikani bank, spofi-
telnich a tvérnich druzstev a obchodnikt s cennymi papiry.*!

6.3 Aktualni podoba operacniho rizika

Po vydani druhé Basilejské dohody bylo zfejmé, ze dalsi aktualizace jsou nevy-
hnutelné. Po celosvétovém Sokujicim padu Lehman Btorhers v roce 2008 byla
odhalena potfeba revize stavajicich pravidel a nasledné byly zahdjeny prace
na nové dohodé Basel I1I. Ttetl Basilejska dohoda ma za cil zvysit stabilitu
a odolnost bankovniho sektoru ¢i predejit dalsim finanénim krizim. Basel I11
byl publikovan v roce 2010 a poté zrevidovan v roce 2011, z ¢ehoz vysel doku-
ment pod nazvem Regulatory framework for more resilient banks and banking systens.*

6.4 Transpozice Basel lll do ¢eského pravniho Fadu

Basel III byl implementovan do ¢eského prava prostfednictvim nafi-
zen{ Evropského patlamentu a rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013

37 Smérnice Evropského patlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. 6. 2006 o piistupu
k ¢innosti uverovych instituci a o jejim vykonu.

38 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne 14. 6. 2006 o kapitalové
pfimeéfenosti investi¢nich podnikd a dvérovych instituci.

3 Smérnice Komise 2007/18/ES ze dne 27. 3. 2007.

40 Clanek 4 odst. 22 smérnice Evropského patlamentu a Rady 2006/48/ES.

41§ 2 odst. 3 pism. ) vyhldsky ¢. 123/2007 Sb., vyhlaska o pravidlech obezfetného podni-
kani bank, spofitelnich a tvérnich druzstev a obchodniku s cennymi papiry.

42 Basel III: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems.
Basel Committe on Banking Supervision [online]. December 2010 [cit. 3. 3. 2024]. Dostupné
z: https:/ /www.bis.otg/publ/bcbs189.pdf
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o obezfetnostnich pozadavcich na avérové instituce a investicni podniky,”
jez je diky své pravni povaze ptimo pouzitelné. Vétsina ustanoveni nafizeni
CRR nabyla platnosti k 1. lednu 2014. Spolu s Basel 111 bylo zaveden i dalsi
dokument, a sice smérnice Evropského patlamentu a Rady 2013/36/EU
ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezfetnost-
nim dohledu nad dvérovymi institucemi a investicnimi podniky,* znima
také jako smérnice CRD, jez rovnéz vstoupila v platnost k 1. lednu 2014.
Implementace Basel III si vyzadala dodate¢né dpravy v jinych prav-
nich pfedpisech, které byly uskutecnény prostiednictvim noveliza¢nfho
zakona. Pro oblast operaéniho rizika bylo klicové zruseni vyhlasky CNB
¢. 127/2007 Sb., jez nahradila nova a nejaktualnéjsi vyhlaska ¢. 163/2014 Sb.

6.5 Operacnirizikav bance

Ve stéte bankovniho marketingu hraje klicovou roli tzv. ,,oddélens rizent rizik
a jemu podléhajici pododdéleni operacnich rizik znamé téz pod pojmem
woperational risk”. Hlavnim poslanim daného oddélend, jak jiz vyplyva
ze samotného oznaceni, je pfedchazet veskerym potencidlnim nezddoucim
rizikim. Oddé¢leni operacnich rizik se zaméfuje na identifikaci, hodnoceni
a mitigaci rizik spojenych s outsourcingem v bance. Dale se rovnéz zabyva
i otazkami outsourcingu, a to tim, ze zprvu posoudi, zdali se v daném pfi-
pade jednd o outsourcing — kazda situace je tedy analyzovana individualneé.
Pokud banka provadi vétsinu aktivit v oblasti marketingu interné, o outsout-
cing se nejedna, a tedy kazda aktivita pfenesend na externfho poskytovatele
nestanovuje povinnost provedeni outsourcingu. Naopak, pokud banka pfe-
sune vétsinu svych marketingovych operaci externim poskytovatelim, oddé-
len{ operational risk urci, Ze jde o outsourcing a nasledné provede analyzu
potencidlnich rizik. Zminéna analyza probiha podrobnym rozborem celé
outsourcingové smlouvy uzavirané mezi bankovn{ instituci (zde objednate-
lem) a vybranym poskytovatelem. Podrobné vymezeni pozadavku na fizeni
operacnich rizik a na outsourcingovou smlouvu se nachazi v piiloze ¢. 6

43 Nafizeni Evropského patlamentu a rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013 o obezfet-
nostnich pozadavcich na tvérové instituce a investicni podniky.

44 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o pfistupu
k ¢innosti uvérovych instituci a o obezietnostnim dohledu nad tvérovymi institucemi
a investicnimi podniky.

109



COFOLA 2024 - CAST 8

a 7 k vyhlasce ¢. 163/2014 Sb.*® Jakmile oddéleni po detailnim, a pfede-
v$im velmi dlouhavém rozboru nazna, ze jsou vSechna ujednani v pofadku
a ze jsou smluvné podchycena veskera mozna rizika, sméfuje cely proces
k zavedeni spoluprace.

Bankovni sektor se diky neustadlému rozvoji rychle méni, s ¢imz souvisi
ioperacni rizika, jez je tieba efektivne fidit. Banky musi udrzovat krok s pro-
ménlivym trhem, konkurenci a zaroven se pfizpusobovat stale piisnéjsi regu-
laci.* Je zasadni jednat jako odpovédny hospodat, chranit investice, zdjmy
akcionafu a vklady klientd. V nasledné dobé¢ ¢eka banky a financnf instituce
implementace smérnic NIS 2 a DORA.* Tyto dokumenty budou niroc¢né
a v bankovnich institucich by meély byt koordinovany z centralnfho mista.
Nezbytna bude rovnéz rozdilova analyza. Ocekava se, ze implementace
bude financéné a ¢asove narocna. Rizika spojena s IKT nesmi byt podceno-
vana, jelikoZ pravdépodobné budou nadéle naristat. Utoénici jsou bohuzel

casto o krok napfed pfed bankami a jejich klienty.*

7 Pravni aspekty outsourcingu

V oblasti smluvniho prava stoji vétsina zalezitosti na principu autonomie
vule stran ¢i jejich zavedené praxe stran, v dalsim ptipadé¢ se jedna na zakladé
obecné platnosti neboli dle samotného zakona. Vétsina zemi vsak nestfha
své pravni fady pfizpusobovat v zavislosti na rychlost pokrokd dnesni
doby — v pifipad¢ outsourcingu tomu neni jinak. Ani v ¢eském pravanim radu
neni outsourcing dostate¢né upraven, jelikoz legislativni vyvoj nestiha vyvoj
fakticky.”” Pravni aspekty outsourcingu jsou komplexni a zdsadni pro cileny
uspech. Stézejni jsou dobfe piipravené smlouvy a dohody specifikujici rozsah
sluzeb, finanéni podminky ¢i prava a povinnosti obou smluvnich stran. Tyto
45 Priloha ¢ 6 a 7 k vyhldsce ¢. 163/2014 Sb., o vikonu ¢innosti bank, spofitelnich a avér-
nich druzstev a obchodniki s cennymi papiry.
46 KASPAROVSKA V. a kol. Rzzem obchodnich bank — vybrané kapitoly. 1. vyd. S. 138.
47 Navrh SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY o opatremch k zajis-

teni vysoké spole¢né drovneé kybernetické bezpecnosti v Unii a o zruseni smérnice (EU)
2016/1148.

48 Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2022/2554 ze dne 14. 12. 2022 o digitaln{
provozni odolnosti finanéntho sektoru.

49 LACHMAN, op. cit., s. 95.

50 MAISNER, M., CERNY J. Privni aspekty ontsonrcingn. Praha: Wolters Kluwer CR, 2012,
s. 1.
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dokumenty by mély taktéz zahrnovat ustanoveni o ochrané dat, soukromi
¢i dusevnim vlastnictvi a respektovat zasadu mlcenlivosti. Banky musi dodr-
zovat pifsné regulatorni normy. Vybér spolehlivého a zkuseného poskyto-
vatele je i v oblasti marketingu klicovy, stejné tak jako prubézny monitoring
a hodnoceni poskytovanych sluzeb.” Nutno podotknout, ze adresitem ves-
kerych pravidel tykajicich se outsourcingu jsou samotné bankovni instituce.
Prestoze bankovni instituce pfenesou ¢ast svych c¢innosti na tfeti osobu, jez
povefuji vikonem vybrané cinnosti, musi i tak zajistit fadné splnéni veske-
rych podminek jak na narodnf, tak na unijn{ Grovni v ramci sdilené odpoved-
nosti za piipadna rizika.”

7.1 Unijni pravni predpisy outsourcingu

Na unijni drovn{ se v oblasti outsourcingu u bankovnich instituci setkavame
se spoustou pravnich predpist. Mezi zakladni kameny celé problematiky
lze zafadit nafizeni Komise v pfenesené pusobnosti (EU) 2017/565 ze dne
25. 4. 2016, kterym se doplnuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2014/65/EU, pokud jde o organiza¢ni pozadavky a provozni podminky
investi¢nich podnikit a2 o vymezeni pojmu pro ucely zminéné smérnice™
ancbo Obecné pokyny Evropského organu pro bankovnictvi (European
Banking Authority) k outsourcingu neboli EBA/GL/2019/02, které nabyly
ucinnosti dne 30. 9. 2019.%* Dané pokyny jsou relevantni pro uvérové insti-
tuce, a to pfevazné ty bankovni. Pokyny dopadaji jak na nové, tak na stavajici
outsourcingové smlouvy, coz znamend, ze je nutné je zohlednit i zpétné.
Zminéné pokyny EBA pfedevsim reaguji na nové trendy v bankovnictvi,
zajist’uji pisnéjsi regulaci pro subjekty mimo Evropskou unii, dopadaji
na vsechna outsourcingova ujednani uzaviena k 30. 9. 2019 a v piipadé

51 MAISNER, CERNY, op.cit,, s. 3.

52 Stanovisko CNB. K outsourcingu nékterjch ¢innosti bank pfi distribuci investi¢nich
nastroji. CNB [online]. 2024 [cit. 1. 3. 2024]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/
dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-trhu/
RS2024-05

53 Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. 4. 2016, kterym
se dopliuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o orga-
niza¢ni pozadavky a provozni podminky investi¢nich podnikti a o vymezeni pojmu
pro ucely zminéné smérnice.

54 Obecné pokyny Evropského organu pro bankovnictvi ze dne 25. 2. 2019 k outsourcingu
EBA/GL/2019/02.
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smluv stavajicich byly banky povinny do 31. 12. 2021 veskera outsourcin-
gova ujednani pfezkoumat a plné je do stejného terminu zdokumentovat.
Obecné pokyny jsou uzite¢né taktéz po obsahové strance, jelikoz jejich sou-
¢asti je 1 definice ¢i zpusob urcen{ outsourcingu véetné kritickych ¢i dilezi-
tych funkci anebo vyznamnych ¢innosti, které podléhaji ptisnéjsim pozadav-
kam. Pokyny EBA/GL/2019/02 ovlivauji rovnéz cely zivotni cyklus out-
sourcingové smlouvy, dand problematika je vsak samostatné rozebrana nize
v samotné podkapitole. Dale nelze opomenout Obecné pokyny Evropského
organu pro bankovnictvi pro fizenf rizik v oblasti IK'T a bezpecnosti neboli
EBA/GL/2019/04, které nabyly a¢innosti dne 30. 6. 2020, jez se v ramci
strategie bankovnich instituci zabyvaji i vyuzivanim externich poskytova-
telt za ucelem zmirnéni rizik. Pokyny také vénuji pozornost aspektim, jez
by banka v outsourcingové smlouvé neméla opomenout. V kontextu out-
sourcingové problematiky stanovuji, ze by bankovni instituce pfedevsim
meély sledovat zajistén{ spravné urovné bezpecnostnich cilti ze stany exter-

56

nfho poskytovatele.”® Outsourcingu se v ramci unijnfho pojeti dotyka i vyse

zminénd smérnice Evropského patlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne
25. 11. 2015 o platebnich sluzbach na vnitinim trhu, a to v ¢lanku 19.
V zavéru dané podkapitoly stoji za pfipomenuti smérnice CRD*, mezi jejiz
hlavni napln spadaji mimo fizeni operacnich rizik i pravomoci dohledovych
organti. Dle ¢lanku 65 smérnice CRD piislusi dohledovym organtim ku pfi-
kladu pravomoc shromazd ovat informace nutné k provadén{ ukola danych
organt, tyto informace jsou dle téhoz ¢lanku povinny poskytnout i tfeti
strany, na néz bankovn{ instituce pfevedly v ramci outsourcingu urcité pro-
vozni funkce ¢i jiné ¢innosti.” V posledni fadé se hodi zminit také nafizeni

55 Sdéleni CNB o obecnych pokynech EBA pro fizeni rizik v oblasti IKT a bezpecnosti
(EBA/GL/2019/04). CNB [online]. 8. 7. 2024 [cit. 1. 3. 2024]. Dostupné z: https://
www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/obecne-pokyny-evropskych-
-organu-dohledu/Sdeleni-CNB-o-obecnych-pokynech-EBA-pro-tizeni-rizik-v-oblasti-
IKT-a-bezpecnosti/

56 Obecné pokyny Evropského organu pro bankovnictvi pro fizeni rizik v oblasti IKT
a bezpecnosn ze dne 28. 11. 2019 EBA/GL/2019/04.

57 Clanek 19 smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne 25. 11,2015
o platebnich sluzbach na vnitfnim trhu.

58 Smérnice Evropského patlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. 6. 2013 o piistupu
k ¢innosti tvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu nad uvérovymi institucemi
a investi¢nimi podnlk}

59 Clanek 65 smérnice Evropského patlamentu a Rady 2013/36/EU.
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CRR® upravujici taktéz jednotliva pravidla, jez se tykaji béznych obezfet-
nostnich pozadavk, které musi instituce podléhajici dohledu dle uvedené
direktivy CRD splnovat. Smérnice CRD spolu s natizenim CRR tvoif legis-
lativni zaklad pro regulaci a dohled nad finan¢nimi institucemi stanovujici
zasady obezfetnosti, a proto je nezbytné mit na pameéti, ze nafizeni CRR
se vzdy aplikuje ve spojeni se smérnici CRD. Kromé univerzalnich poza-
davkt uvedenych v nafizeni CRR se zde rovnéz nachazi i specifické poza-
davky, které jsou upravovany dohledovymi organy na zakladé prabézného
monitorovani jednotlivych bankovnich instituci.”!

7.2 Vnitrostatni pravni predpisy outsourcingu

Unijni legislativa v oblasti outsourcingu bankovniho sektoru je rozsahla
a legislativa tuzemska na tom nenf jinak. Mezi stéZejni regulatory se radi
zakon o bankach, jez bankovnim institucim predklada zakladni pravn{ rimec
véetné pozadavki na funkéni fidici a kontroln{ systém v oblasti outsour-
cingu spolu s vyhldskou ¢. 163/2014 Sb. o vykonu cinnosti bank, spofi-
telnich a dvérnich druzstev a obchodnikd, jez stanovuje blizsi podminky
celého fidictho a kontrolniho systému ¢i zakladni povinnosti bankovnich
instituci ve sféfe outsourcingu. Pro outsourcing bankovniho marketingu
jsou stézejni predevsim piilohy ¢. 6 a 7 k vyhlasce ¢. 163/2014 Sb. stanovu-
jici podrobnéjsi vymezeni nékterych pozadavku na fizeni operacniho rizika
a fizeni rizika outsourcingu. Pfiloha ¢. 6 stanovuje systém fizeni opera¢niho
rizika spolu s jeho rozpoznavanim, vyhodnocovanim, sledovanim ¢i ohlaso-
vanim. Dale konkretizuje jista omezovani a pohotovostn{ planovani. Ptiloha
¢. 7 zahrnuje systém fizen{ rizika, obecné zasady a postupy fizeni rizik,
zasady a postupy fizen{ rizik pii realizaci samotného outsourcingu ¢i zasady
a postupy fizen{ rizik ve vybranych pfipadech outsourcingu. Jak jiz u uve-
deného vyplyva, s vyhliskou ¢. 163/2014 Sb ¢i s jejimi pfilohami ¢. 6 a 7
pracuje v bance pfedevsim oddéleni operacnich rizik.
60 Nafizeni Evropského patlamentu a tady (EU) €. 575/2013 ze dne 26. 6. 2013 o obezfet-
nostnich pozadavcich na uvérové instituce a investicni podniky a o zméné naffzeni (EU)
& 648/2012. )
6 Casté otizky a odpovédi Ceské nirodni bance — smérnice Capital Requirements
Directive (CRD 1V) a nafizeni Capital Requirements Regulation (CRR). CNB [online].
[cit. 1. 3. 2024]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Caste-

otazky-a-odpovedi-smernice-Capital-Requirements-Directive-CRD-I1V-a-narizeni-
Capital-Requirements-Regulation-CRR /#1
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8  Outsourcingové smlouvy

Pro zajistén{ kvalitnich externich marketingovych sluzeb je zapotiebi co nej-
kvalitnéjsich outsourcingovych smluv ¢i jinych potfebnych dohod. Smlouva
o outsourcingu piedstavuje smluvn{ zavazek, dle né¢hoz banka pozaduje
po poskytovateli vykonani konkrétnich marketingovych sluzeb. Samotny
kontrakta¢ni proces vrcholi v okamziku, kdy banka uzavira smlouvu s vybra-
nym poskytovatelem.

8.1 Zivotni cyklus outsourcingové smlouvy

Prvni fazi celého procesu pfedstavuje predsmluvni faze stanovend dle
odst. 61 EBA GL,** a sice analyza pfed uzavfenim konkrétni outsourcin-
gové smlouvy. Jedna se o komplexni kvalifikaci outsourcingu a posouzeni
pozadovanych podminek. V dané nulté fazi dochazi rovnéz k vyhodnoceni
moznych rizik, k podrobné kontrole potencialntho poskytovatele marketin-
govych sluzeb ¢i posouzeni stfetu zajmu, jez muze outsourcing zpusobit.
Po provedeni prvotntho rozboru nastiva hodnoceni rizik ujednani o out-
sourcingu, jez s sebou nese posouzen{ potencialnich dopadu, pfipadné scé-
nare rizikovych uddlosti, ocekavané piinosy ¢i naklady a spoustu dalsich fak-
torti podléhajici povinné hloubkové kontrole dle odst. 69 nisl. EBA GL.®
V piipadé, Ze uchaze¢ o poskytovani bankovniho marketingu je vyhodno-
cen jakozto vhodny kandidat, posouvame se v cyklu k dalsimu kroku, kte-
rym je piiprava outsourcingové smlouvy.

Smluvni fize stanoveni komplexnim oddilem 13 EBA GL* m4 na starost
zajistén{ fadné formy a spolehlivého obsahu kontraktu. V daném oddilu
jsou uvedeny obecné povinnosti tykajici se vSech outsourcingovych smluv.
Forma je dle odst. 74 EBA GL pozadovavana pisemna.®® Co se tyce obsahu,
povinné nalezitosti smlouvy o outsourcingu jsou specifikovany dle odst. 75
EBA GL.* K nezbytnym krokim ucinénym v rimci smluvni fize je dle
obecnych pokynu fazeno externi zadavani kritickych ¢i dualezitych funkd,

62 Oddil 12 odst. 61 EBA/GL/2019/02.
63 Oddil 12.3 odst. 69 EBA/GL/2019/02.
64 Oddil 13 EBA/GL/2019/02.

65 Oddil 13 odst. 74 EBA/GL/2019/02.
66 Oddil 13 odst. 75 EBA/GL/2019/02.

114



Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

zabezpeceni udaju a systému k dodrzeni norem pro IT bezpecnost, pravo
na piistup, informace ¢i audit a v posledni fadé prava na ukonceni.

Za situace, ze cely proces dospéje k dspésnému uzavien{ outsourcingové
smlouvy, nastupuje fize monitoringu dle oddilu 14 EBA GL.®” Prabézna
kontrola poskytovatela outsourcingu udrzuje bankovni instituce v kontrol-
nim postaveni. Banky jsou povinny prabézné aktualizovat hodnoceni pii-
padnych rizik a podavat zpravy o rizicich Ceské narodni bance dle odst. 102
EBA GL.® S dohledovou fizi je tzce spjata i fadnd péce ¢i nalezita svédo-
mitost bankovnich instituci.

Nasledné se setkavame s posledn{ fazi a tou je strategie Gstupu neboli exit
strategie, jez je vymezena dle oddilu 15 EBA GL.” Ustupové strategie
by méla zahrnovat mozné reakce na piipadné selhani ze strany poskytova-
tele. Nejkrajnéjsi reakei na kritické udalosti je samotné ukonceni outsourcin-
gové smlouvy. Hlavnim poslanim dané strategické faze je zajistit, aby v pii-
pade komplikaci nebyl zavaznym zptsobem narusen chod banky.

9 Zavéer

Problematika outsourcingu bankovniho marketingu pfedstavuje velmi roz-
sahlou, doposud ve vyssi mife neuchopenou oblast. V piimém kontextu
bankovniho marketingu ma outsourcing vlivny dopad na veskeré bankovni
marketingové aktivity. Bance se tak nabizi moznost outsourcovat ¢aste¢nou,
ba dokonce v§echnu napln marketingové sféry, do nfz patii ku piikladu pra-
zkum trhu, tvorba reklamnich kampani, sprava socidlnich médii, poskyto-
vani sluzeb v ramci call center a mnoho dalsich. Je dualezité nebat se odvaz-
n¢jsich inovaci, jelikoz i vy¢lenovani ¢innosti z bankovniho ,,core business*
neboli mimo jadro bankovniho podnikani s sebou pfinasi spoustu nadéjnych
pitilezitosti, ackoliv outsourcing téchto oblasti podléha podstatné silngjsi
regulaci i kontrole, jak je uvedeno vyse.”” Neni zidnym tajemstvim, Ze vyse
nakladt tvofi rozhodujici faktor pro vétsinu rozhodnuti vsech subjekti
na trhu a urcuje, ktery bankovni subjekt bude schopny obstit v konkurenci.

67 Oddil 14 EBA/GL/2019/02.

68 Oddil 14 odst. 102 EBA/GL./2019/02.
69 Oddil 15 EBA/GL/2019/02.

70 STYBLO, op.cit., s. 9.
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Trvale vysoké naklady jiz z logiky véci nejsou zadouci, a proto je dulezité,
aby se banky zaméfily na moznosti, pomoci nichz mtze dojit k jejich sni-
zeni, coz outsourcing marketingu zajisté spliiuje. S rozvojem technologii
a ménicim se pravnim prostfedim se banky musi neustale pfizptsobovat,
aby zustaly konkurenceschopné. Lze tedy predpokladat, Zze s rozvijejici
se digitalizac{ se bude ¢etnost vyuzivani i rozmanitost outsourcingu neustale
zvysovat a pocet spolecnosti nabizejicich marketingové sluzby bude stoupat
v kombinaci s dal$i modernizaci marketingovych technologii.

Strategicka partnerstvi mezi bankami a poskytovateli marketingovych slu-
zeb mohou zvysit pifnosy outsourcingu a doprat bankdm i poskytovate-
lam konkuren¢ni vyhodu oproti svym soupetim. Aby si zavedeni posky-
tovatelé udrzeli své postaveni a zajistili tak dlouhodobou spolupraci, musi
byt schopni poskytovat inovativni marketingova feseni, ktera budou stat
na stran¢ aktualni pravni Gpravy, jelikoz je tfeba brat v potaz fakt, ze spolu
s modernizaci pfichazi piisn¢jsi pravai regulace. Banky spolu s poskytova-
teli se tedy nemohou soustfedit pouze na strategické plany, ale musi véno-
vat podstatnou ¢ast své pozornosti i rostoucim regulatornim pozadavkim.
Pro bankovn{ instituce je tedy ucelné, aby si nasly spolehlivého poskyto-
vatele marketingu k zajisténi svych potfeb. Cil kazdé banky tedy spociva
v zarucené outsourcingové strategii, dle niz budou vytvofeny divéryhodné
outsourcingové vztahy.

Contact — e-mail

sally.sreflova@gmail.conr
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NEKOLIK POZNAMEK K DLOUHODOBEMU
INVESTICNIMU PRODUKTU

Lukas Weiss

Pravnicka fakulta, Masarykova univerzita, Ceska republika

Abstract in original language

Od zacatku tohoto roku je mozné vyuzit staitem (danove) podporovany
produkt na stafi — dlouhodoby investicni produkt (DIP). Jeho podstatou
je umoznit kumulovani majetku na zvlastnim investicnim uctu za uce-
lem zabezpeceni jednotlivee na postproduktivni (dtichodovy) vék. Statem
garantovana dafiova podpora je soucasné moderovana nékterymi omeze-
nimi (pfikladem lze zminit okruh investicnich instrumentd evidovanych
na tomto uctu, okruh poskytovatelt tohoto produktu nebo moznost dispo-
zice s majetkem evidovanym na tomto actu). Pfekroceni uvedenych ome-
zen{ je nasledné sankcionovano pfedevsim povinnosti spocivajici v navra-
cen{ danové podpory, respektive i jeji ztratou do budoucna. Cilem tohoto
piispevku je jednak obecné pfibliZit tento novy nastroj a jednak upozornit
na nekteré vybrané nejasnosti s nim spojené a pifpadné oteviit dalsi diskusi
o nékterych jeho aspektech.

Keywords in original language

Dlouhodoby investi¢ni produkt (DIP); produkt na stafi; smlouva o dlou-
hodobém investicnim produktu; poskytovatel dlouhodobého investi¢ntho
produktu.

Abstract

It has been possible to take advantage of a government(tax)-supported
retirement product called the Long-Term Investment Product (LTIP) since
the beginning of this year. The main idea behind LTIP is to allow individ-
uals to accumulate assets in a special investment account for their retire-
ment age. However, the tax support provided by the government is subject
to certain restrictions. These include the types of investment instruments
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allowed in the account, the providers of this product, and the ability to dis-
pose of the assets in the account. If these limitations are exceeded, there are
sanctions such as the obligation to repay the tax support and the loss of this
tax support in the future. This article aims to provide a general overview
of LTIP, highlighting some associated uncertainties and opening further dis-
cussions on its various aspects.

Keywords

Long-Term Investment Product (LTIP); Retirement Product; Long-Term
Investment Product Agreement; Long-Term Investment Product Provider.

1 Uvod

Jednim ze zpusobt podnécovani zajmu investort o kapitalovy trh vyuziva-
ném na kapitdlové rozvinutych trzich je zpfistupnéni nékteré formy osob-
nfho investi¢nfho (dtichodového) uctu.

Jeho cilem je vzbudit vétsi zajem jednotlivet o spravu jejich Gspor na stafi,
respektive umoznit kumulovan{ majetku pro tucely zabezpeceni na postpro-
duktivni (dichodovy) vék za mnohdy danové zvyhodnénych ¢i jinak sta-
tem podporovanych podminek. Ptikladem lze zminit individual savings account
(IS A)" vyuzivany ve Velké Britanii nebo ndividual retirement acconnt (IRA) vyu-
zivany ve Spojenych stitech americkych?

Zaclenéni tohoto osobniho investiénfho (duchodového) uctu také do pro-
stfed{ ceského kapitalového trhu doporucila v souvislosti s dalsim rozvojem
kapitdlového trhu Svétova banka.” Moznd i proto je od zacitku tohoto

1 Srow. Individual Savings Accounts (ISAs). GOI.UK [online]. Dostupné z: https://www.
gov.uk/individual-savings-accounts

2 Srowv. Individual Retirement Arrangements (IRAs). /RS.GOL” [online]. Dostupné z:
https:/ /www.irs.gov/retirement-plans/individual-retirement-arrangements-iras

3 Srov. s. 103. The Wotld Bank Group. Capital Market Assessment / Market Development
Options Czech Republic. The World Bank Group [online]. Dostupné z: https://www.
mfcr.cz/assets/cs/media/Zprava_2017-10-02_CZ-CM-Assessment-Report-Final pdf
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kalendafntho roku' mozné vyuzit novy statem podporovany produkt
na stafi — dlouhodoby investi¢ni produkt, oznacovan zkracené jako
DIP?

Jeho podstatou je — podobné jako v zahranici — umoznit kumulovani
majetku na zvlastnim investicnim Uctu za ucelem zabezpeceni jednotlivet
(danovych poplatniki) na postproduktivni (dachodovy) vek, a to prostied-
nictvim danové podpory (aspory).®

Danova podpora spociva v moznosti snizeni zakladu dané poplatnika
az o 48 tisic korun cCeskych za kalendafni rok a dale v osvobozeni pifjmu
ve formé pifspévka ze strany zameéstnavatele az do 50 tisic korun ceskych
za kalendafni rok (srov. § 15 odst. 5 a § 6 odst. 9 pism. m) zakona o dani
z ptijma).’

Tato (danova) podpora ma sva omezeni, jejichz prekroceni je nasledne sank-
cionovano piedevsim povinnosti spocivajici v navraceni této danové pod-
pory, respektive 1 jeji ztrat¢ do budoucna (srov. § 15b odst. 4 az 6 zakona
o dani z pfijmu).

Cilem tohoto pfispévku je jednak obecné pfibliZit tento novy nastroj
a jednak upozornit na néktera vybrana omezeni i nejasnosti s nim

4 Srov. Zakon ¢. 462/2023 Sb., kterym se méni n¢které zdkony v souvislosti s rozvojem
finan¢niho trhu a s podporou zajisténi na stafi. Pfitom puvodni navrh tohoto produktu
Ize hledat jiz ve vladnim navrhu zikona z roku 2020 evidovaném ve snémovnim tisku
993 (stov. Vln.z. v souv. s rozvojem kapitilového trhu — EU. Snémovni tisk 993/0.
Poslaneckd snémovia Parlamentu Ceské republiky [online]. Dostupné z: https:/ /www.psp.cz/
sqw/text/tiskt.sqw?O=8&CT=993&CT1=0), ktery nestihl byt schvalen.

5 Puavodné tento produkt nesl oznaceni tucet dlouhodobych investic (srov. snémovni tisk
¢. 993, ibid.). Davodova zprava uvedené odavodnuje tak, Ze , dlonhodoby investicni pro-
dnkt vyjadiuje skutecnost, se jebo hlavnim cilem je zabexpeieni na stari a soutasné se vyhybd poten-
cidlné matoucim pojmim penzijni‘ a icet’s terminologie soucasné odpovida nové zavadéné termino-
logii v datiové oblasti ,dariové podporovany produkt sporeni na stari'.“ (Srov. Divodové zpravy
k navrhu zdkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s rozvojem finan¢niho
trhu. Snémovni tisk 474/0. Paslaneckd snémovna Parlamentn Ceské republiky [online]. S. 41.
Dostupné z: https:/ /www.psp.cz/sqw/ text/ tiskt.sqwrO=9&CT=474&CT1=0).

6 Srov. ibid., s. 39.

7 Na tomto misté¢ je vhodné zminit, Ze danové limity se nicmén¢ (nove) uplatni souhrnné
pro veskeré produkty na staff; produktem na staff se nové rozumi souhrnné penzijni
ptipojisténi a dopliikové penzijni spofeni, soukromé zivotni pojisténi a zminény dlouho-
doby investi¢ni produkt (DIP) (srov. § 15a zdkona o dani z pifjmu). Poplatnik je proto
opravnén v jednom kalendafnim roce uplatnit dafiovou podporu pouze do zmi-
néné vysSe bez ohledu na to, zda ji uplatni v ramci jednoho produktu na stafi nebo
ji kombinaci rozloZi v ramci n¢kolika produktt na stafi.
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spojené a pripadné otevfit dalsi diskusi o nékterych jeho aspektech.
To vse s plnym védomim mozné nedplnosti ¢i nekomplexnosti pojednani,
a to zejména s ohledem na jeho novost (pravn{ uprava je ucinna od zacatku
roku 2024), omezeny rozsah vychozich zdroju (Cerpano je proto predevsim
z davodové zpravy ¢i odivodnéni pozméniovacich niavtht)® a predevsim
i omezeny rozsah tohoto piispévku. I proto mohou zistat nékteré vybrané
problémy nezminény ¢i otevieny bez hlubstho zduvodnéni, avsak mohou
slouzit jako podnét k dalsi diskusi ¢i analyze.

2 Smlouva o dlouhodobém investi¢nim produktu

Ministerstvo financi Ceské republiky chape dlouhodoby investiéni produkt
jako ,,soubrnné oznadent investicnich nebo sporicich produkts, které napomahaji abez-

pecent na stari a mohon nové mit dariovou podporu“’

Toto chapani odpovidad jeho podstaté. Dlouhodoby investicni produkt
je nutné chapat pouze jako jakousi dafiovou nadstavbu ke stavajicim
penéZnim &i investicnim sluZbam; typicky ke sluzbé vedeni platebnich
(penéznich) Gcta na kterych jsou evidovany penézni prostfedky, respektive
veden{ majetkovych uctd, na kterych jsou evidovany investi¢ni nastroje jako
napiiklad akcie, dluhopisy ¢i podilové listy podilovych fondd.

Uplatnéni dafiové podpory je poté podminéno jakousi separaci
(vyclenéni) téchto penéZnich a majetkovych ucth na zvlastni (penéZni
¢i majetkovy) acet, na ktery se vztahuji (nova) zvlastni pravidla upravena
v § 134g a nasl. zakona o podnikani na kapitilovém trhu a dile zejména
v § 15a a § 15b a souvisejici v zdkon¢ o dani z pifjmu.

8  Lze taktéZ upozornit na vyklad nékteryjch otizek ze strany Ceské narodni banky
(K n¢kterym otazkam dlouhodobého investiéniho produktu poskytovaného investicni
spole¢nosti. Ceska narodni banka [online]. Dostupné z: https:/ /www.cnb.cz/cs/dohled-
-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k- regulaci-financniho- trhu/RS2024-25/)
a Asociace pro kapitilovy trh (Standard AKAT CR a CASF k nékterjym aspektim
pii poskytovani DIP v nejlepsim zajmu zakaznika. Asociace pro kapitalovy trh [online].
Dostupné z: https://www.akatcr.cz/Dokumenty/Aktuality/standard-akat-cr-a-casf-k-
-nekter253m-aspektum-pri-poskytov225n237-dip-v-nejleps237m-z225jmu-z225kazn-
237ka).

9 Srov. Dlouhodoby investi¢ni produkt (DIP) a dafiova podpora produktl spofent na stafi
od 1. 1. 2024. Ministerstvo financi Ceské republiky [online]. Dostupné z: https:/ /www.mfcr.
cz/assets/attachments/2024-01-31_DIPpdf
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Tento zvlastn{ (penézni ¢i majetkovy) ucet vznika smlouvou mezi poskyto-
vatelem dlouhodobého investiénfho produktu jako podnikatelem a majite-
lem tohoto produktu (zdkaznikem) jako osobou, pro kterou je ucet veden'’
(stov. § 134¢ odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu).

Zakon neklade zvlastni poZadavky na formu smlouvy o dlouhodobém
investicnim produktu, a proto ji lze uzaviit jak pisemne, tak ustné, i kdyz
s ustni smlouvou o dlouhodobém investi¢nim produktu se zfejmé v praxi
nesetkame.

To podobné jako v piipadé¢ jinych produktd na stafi (srov. § 15a zakona
o dani z pffjma) zdaraznuje jeho soukromopravni zaklad. Piedevsim
pak to, ze zavedenim dlouhodobého investicniho produktu nedochazi
k Zadné automatické zméné souCasnych soukromopravnich vztaht
(napf. ke zméné smlouvy o investi¢nich sluzbach uzaviené mezi obchodni-
kem s cennymi papiry a zakaznikem nebo smlouvé o vedeni platebnfho tctu
mezi bankou a zakaznikem).

3 Vztah smlouvy k jinym smlouvam ¢i sluzbam

Na druhou stranu smlouva o dlouhodobém investi¢nim produktu, respek-
tive dlouhodoby investi¢ni produkt, jen tézko (pokud vibec) mutze existovat
bez soucasnych soukromopravnich vztahu, respektive smlouvy o poskyto-
vani platebnich nebo investi¢nich sluzeb.

Jednim z defini¢nich znaka dlouhodobého investicntho produktu totiz
je, ze se v ramci n¢j eviduji penézni prostiedky ¢i investicni nastroje.
Zjednodusen¢ feceno, aby se na dlouhodobém investicnim pro-
duktu mohl objevit néjaky majetek (penéZni prostfedky ¢&i investicni

10 S ohledem na znéni zakona o dani z pfijmu (respektive to, Ze podstatou produktu
je dafiova podpora jednotlivce) musi jit o fyzickou nepodnikajici osobu. Ve svém
zékladu je tak dlouhodoby investi¢ni produkt relevantni pouze pro poplatniky, kteff jsou
fyzickymi nepodnikajicimi osobami. Nicméné¢ zfizeni pro jiné osoby neni explicitné
vylouceno, byt je vzhledem k nemoznosti vyuzit danové zvyhodnéni nepravdépodobné.

11 To neznamena, ze pisemnd forma neni stanovena pro sluzby poskytované v raimci dlou-
hodobého investicniho produktu. Napiiklad v ptipadé poskytovani investi¢nich sluzeb
je pisemnd forma smlouvy obligatorni (srov. ¢lanek 58 Nafizeni Komise v pfenesené
pravomoci (EU) 2017/565 ze dne 25. 4. 2016, kterym se dopliuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokud jde o organizaéni pozadavky a provozni pod-
minky investi¢nich podnika a o vymezeni pojmu pro tcely zminéné smérnice).
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nastroje), je tfeba jej tam ,,vnést* standardni cestou, a proto je tfeba
vyuZit také (stavajicich) smluv o penéZnich uctech nebo o majetko-
vych uctech, tj. vyuzit podkladovych platebnich ¢&i investi¢nich sluZeb.
Zavedenim dlouhodobého investicniho produktu tak nejsou naruseny sta-
vajici povinnosti pifpadnych poskytovateld dlouhodobého investiéntho
produktu, jsou pouze doplnény (rozsifeny) o nové specifické povinnosti
vztahujici se jen k dlouhodobému investicnimu produktu.' Jinak feceno,
uzavienim smlouvy o dlouhodobém investicnim produktu nejsou dotceny
prava a povinnosti vyplyvajici ze smluv o uctech, na kterych jsou evidovany
penézni prostiedky nebo investicn{ nastroje, které tvoif majetek v ramci
dlouhodobého investicniho produktu (srov. § 134g odst. 6 zakona o podni-
kanf na kapitalovém trhu).

Smlouva o dlouhodobém investi¢cnim produktu tak pfedstavuje jakysi dopl-
n¢k ke stavajicim penéznim ¢i investi¢nim sluzbam s moznosti vyuziti dano-
vého zvyhodnéni. A i proto je v praxi smlouva o dlouhodobém investic¢-
nim produktu zpravidla spojena se smlouvou o investi¢nich sluzZbach
(nejcasteji komisionafska smlouva o obstarani koupé nebo prodeje investic-
nich néstroja)"* nebo smlouvou o platebnim uétu, a to napfiklad vtéle-
nim (dodatkem) zvlastnich povinnosti do dil¢ich ustanoveni, v ramci

»jedné smlouvy.

Muzeme si klast otazku, jaky je vzajemny vztah obou smluv, tj. co kdyz dojde
k zaniku podkladové smlouvy o investicnich sluzbach. Jsem toho néazoru,
ze smlouva o investi¢nich sluzbach je smlouvou hlavnf a na existenci této
smlouvy zavis{ i existence smlouvy o dlouhodobém investi¢nim produktu,
nebot’ bez smlouvy o investi¢nich sluzbach by nebylo mozné dlouhodoby
investicni produktu pouzivat, protoze by na nebylo mozné ,,vnést* penézni
prostredky ¢i investicni nastroje. Obraceny vztah vsak podle mého nazoru
neplati. Dojde-li k zaniku zavazku ze smlouvy o dlouhodobém investi¢nim
produktu, zavazek ze smlouvy o investicnich sluzbach bude trvat dale.

12 Srov. Davodova zprava k navrhu zdkona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem financ¢niho trhu, op. cit, s. 76-77. ) ’

13 HUSTAK, Z. §4 [lavesticni sluzby]. In: HUSTAK, Z., CETLOVA, K,
DOLEZALOVA, D., FRANEK, M., SMUINY, A., SOVAR, J. Zikon o podnikini
na kapitalovém trbu. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 66.

122



Regulace, dohled a inovace na finan¢nich trzich a v bankovnim sektoru

4 (Dovoleni) poskytovatelé dlouhodobého
investi¢nich produktt

Ackoliv pojem ,,poskytovatel dlouhodobého investicniho produktu® neni
piimo definovan, zakon o podnikani na kapitalovém trh stanovi, Ze posky-
tovat dlouhodoby investi¢ni produkt mutiZe jen (sic) banka, spofitelni
a uverni druzstvo, obchodnik s cennymi papiry, investi¢ni spole¢nost, samo-
spravny investi¢ni fond a zahrani¢ni osoba s obdobnou ¢innosti jako néktera
ze zminénych osob opravnéna poskytovat své sluzby v Ceské republice
(typicky zahrani¢ni banka nebo obchodnik s cennymi papiry prostfednictvim
své pobocky) (srov. § 134g odst. 2 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu)."*
Muze jit tedy o obchodnika s cennymi papiry, ktery vede pro zakazniky acty,
na kterych eviduje investi¢ni nastroje a poskytuje investi¢n sluzby piijimani
a pfedavani a nasledného provadéni pokynu, nebo obhospodatovani majetku
zakaznika (srov. § 4 zakona o podnikan{ na kapitalovém trhu). Podobné tak
muze jit napf. o investi¢ni spole¢nost.'

Za G¢elem zvyseni transparentnosti zvefejnila Ceska narodni banka na svjch
internetovych strankach seznam poskytovatelii dlouhodobého investic-
niho produktu (srov. § 134k zikona o podnikani na kapitilovém trhu).'®
Seznam mé pouze evidenéni povahu a poskytuje Ceské narodni bance,
vefejné spravé i investoram zakladni pfehled o tom, kdo dlouhodoby inves-
tiéni produkt poskytuje.!’

14 Poskytovatelem proto nenf ani nemtize byt naptiklad penzijni spolecnost, ktera nicméné
muze i nadale nabizet doplnkové penzijni spofent, které je taktéz (danove) zvyhodné-
nym produktem na stafi (srov. § 15a zakona o dani z pffjmu).

15 Srov. také K nckterym otazkam dlouhodobého investi¢niho produktu poskytovaného
investi¢ni spolecnosti. op. cit.

16 Vzhledem k tomu, ze poskytovatelem ve smyslu § 134g odst. 2 zakona o podnikdn{
na kapitalovém trhu neni napiiklad investicni zprostfedkovatel, tento se do seznamu
nezapisuje, byt' je opravnén v urcitém rozsahu k poskytovani investicnich sluzeb
ve vztahu k dlouhodobému investi¢nimu uctu.

17 Odavodnéni. Pozménovaci navrh poslance Vojtécha Munzara, Josefa Bernarda,
Michaela Kohajdy, Milose Nového a Jakuba Michalka k vladnimu navrhu zakona,
kterym se meéni nékteré zakony v souvislosti s rozvojem finanéniho trhu a s podpo-
rou zajisténi na staff (snémovni tisk 474/0), ve znéni pozrnér'lovacich navrht, které
jsou soucdsti 268. usneseni Rozpoctoveho vyboru Poslanecké snémovny Parlamentu
Ceské republiky z jeho 34. schiize dne 20. zaii. Snémovni tisk 474 /0. Poslaneckd snémovna
Parlamentu Ceské republiy [online]. Dostupné z: https:/ /www.psp.cz/sqw/ text/tiskt.
sqw?O=9&CT=474&CT1=0
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Poskytovatel je pfitom povinen oznamit Ceské narodni bance zahjent
nebo ukonceni poskytovani dlouhodobého investiéntho produktu, a to pod
hrozbou sankce (srov. 134h odst. 4 ve spojen{ s § 163 zakona o podnikani
na kapitalovém trhu).

Skutecnost, Ze je dany subjekt poskytovatelem dlouhodobého inves-
ticniho produktu nicméné nerozsifuje jeho podnikatelské opravné-
ni."” Jinak feceno, pokud naptiklad obchodnika s cennymi papiry je oprav-
nén na zakladé povoleni poskytovat investicni sluzby piijimani a predavani
a nasledného provadéni pokynu, a naopak nenf opravnén k investicn{ sluzbé
obhospodafovani majetku zakaznika, neni opravnén tuto sluzbu poskytovat
ani k dlouhodobému investi¢nimu produktu.

Na druhou stranu se explicitne stanovi, ze pokud nen{ poskytovatel dlou-
hodobého investicntho produktu opravnén piijimat vklady od vefejnosti,
eviduje penézni prostiedky majitele dlouhodobého investicnitho produktu
vedené na uctu u banky (srov. § 134g odst. 3 zakona o podnikani na kapi-
tilovém trhu), a to na zakladé povéfeni jiného."” Podobné pokud neni
dany subjekt opravnén drzet investicni nastroje, povéfi jiného jejich drz-
bou (dschovou, ulozenim, spravou) a sam eviduje jejich pocet a druh (srov.
§ 134¢g odst. 4 zikona o podnikani na kapitdlovém trhu).*

Pokud se nicméné poskytovatel rozhodné povéfit jiného ve smyslu vyse uve-
deného, zustava i nadile odpovédnym majitelem dlouhodobého investic-
nfho produktu, protoze zavazek poskytovat tento produkt plyne ze smlouvy
o dlouhodobém investicnim produktu uzaviené mezi nim a zakaznikem.
Ackoliv tak neni vylouceno (naopak je nekdy piikizano) delegovani casti
¢innosti na jinou osobou, celkovou odpovédnost (i za tuto delegaci) nese
poskytovatel dlouhodobého investi¢éniho produktu.”

18 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zikona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem financniho trhu, op. cit., s. 76-77.

19 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zikona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem finan¢niho trhu, op. cit., s. 77.

20 Duvodova zprava pifitom konkretizuje, ze nejde o dalsf stupen evidence (srov. § 91
a nasl. zakona o podnikani na kapitilovém trhu), ale spiSe o obdobu evidence podle § 71
odst. 1 pism. ¢) zdkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech.

Srov. Dtivodova zprava k navrhu zikona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti
s rozvojem financniho trhu, op. cit., s. 77.

21 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti

s rozvojem finan¢niho trhu, op. cit., s. 77.
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5 (Ne)dovoleny majetek v dlouhodobém
investiénim produktu

1 pfesto, ze poskytovatelé dlouhodobého investicniho produktu jsou obecné
opravnéni poskytovat finanéni sluzby k Siroké paleté¢ investi¢nich nastroju
¢i produktt, nenf mozné celou tuto sirokou paletu vyuzivat pro dlouhodoby
investi¢ni produkt.

Majetek v ramci dlouhodobého investicniho produktu musi tvofit
pouze hotovostni a bezhotovostni penézni prostfedky, investicni cenné
papiry (napifklad akcie obchodovatelné na kapitalovém trhu) a nastroje
penézniho trhu (naptiklad pokladni¢ni poukazky), dale dluhopisy statnich
nebo evropskych centralnich bank a kryté dluhopisy bank* (nebo obdobné
cenné papiry), cenné papiry kolektivniho investovani (typicky podilové listy)
a derivaty.”

V ramci poslednich debat pak doslo k dalsimu zuzeni zminénych investic-
nich nastroji ve prospéch spise konzervativnéjsiho spektra.®

V majetku dlouhodobého investicntho produktu totiz mohou byt pouze
takové investicni cenné papiry a nastroje penc¢zniho trhu, které jsou obcho-
dovany na evropském regulovaném trhu nebo obdobném trhu ve statech
mimo Evropskou unii uvedenému v seznamu Ceské narodni banky nebo
v mnohostranném obchodnim systému.”

Taktéz okruh pffpustnych derivatd je omezen vyhradné na derivaty slouzici
k zajisténi ménového nebo urokového rizika. Jinak feceno, v ramci majetku
dlouhodobého investicntho produktu mohou byt pouze derivaty, které

22 Tj. dluhopisy nebo obdobné cenné papiry spliujici stanovené podminky, které vydala
Ceska banka, nebo cenné papiry obdobné krytym dluhopisam, které vydala zahrani¢ni
banka se sidlem ve stat¢ EU (srov. § 28 odst. 1 zdkona o dluhopisech).

23 Srow. srov. § 134i ve spojeni s § 3 zakona o podnikani na kapitalovém trhu nebo § 2
zakona o platebnim styku.

24 Srov. odiivodnéni pozménovaci navrh poslance Vojtécha Munzara, Josefa Bernarda,
Michaela Kohajdy, Milose Nového a Jakuba Michalka k vladnimu navrhu zdkona, kte-
rym se méni nékteré zdkony v souvislosti s rozvojem finanéniho trhu a s podporou zajis-
téni na staff (snémovni tisk 474/0), ve znéni pozménovacich navrha, které jsou soucasti
268. usneseni Rozpoctového viboru Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky
z jeho 34. schtize dne 20. zafi, op. cit.

25 Je tomu tak pravdépodobné po vzoru § 100 odst. 2 zdkona o doplikovém penzijnim
spofeni, § 15k odst. 3 zakona o podnikani na kapitalovém trhu a § 3 nafizen{ vlady
o investovani investi¢nich fonda a o technikich k jejich obhospodafovani.
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jednak nejsou investicnim cennym papirem a jednak jsou sjednany vyhradné
za Ucelem zajisténi majetku v ramci dlouhodobého investicniho produktu,
a to za pfredpokladu, Ze se jejich hodnota vztahuje k urokové mife, méno-

vému kurzu nebo méné.

Ackoliv byl omezen okruh piipustnych derivatt, je ponechana moznost, aby
v ramci majetku dlouhodobého investi¢niho produktu byly evidovany ,,cenné
papiry, ze Rterych vyphjva pravo na vypordadani v penézich a jejich3 hodnota je uriena
hodnoton investitnich cennych papiri, ménovyjch kurzi, dirokovych sazeb, drokovych
vynosil, komodit nebo finaninich indexii i jinyeh kvantitativné vyjadrenych nkazate-
41 Domnivam se, ze tim lze v utcitych pfipadech obejit dané omezent tak,
ze dojde (pouze) k vteleni derivatové smlouvy do cenného papiru, napiiklad
investi¢nfho certifikatu.

Ldska a Bezdékovd k tomu taktéz uvadi, ze , Derivdty s fyzickym vyporadanim Ize
do DIP zaradit, pouge pokud plni zajistovact funkei. Poknd 3 ndstroje plyne prdvo
na penéini vypordddni, jeho hodnota je odvogena od kvantitativné vyjadieného nkaza-
tele (derivatovy prvek) a zdrovei je prijat k obchodovini na trich vyjmenovanych vyse,
Je mozné jej zaradit i do DIP. Do této kategorie by méla spadnont vétsina verejné obeho-
dovanych investicnich certifikatsi (ETNs & ETPs). “*

5.1 (Neovlivnitelna) zména podkladového nastroje

Je zfejmé, ze charakter jednotlivych investicnich nastrojii se miiZe
v ¢ase ménit. Uvazme situaci, kdy investiéni cenny papir, ktery zakaznik
v ramci dlouhodobého investicnitho produktu nakoupil na unijnim trhu,
bude z obchodovani na daném unijnim trhu vyfazen a zaroven nebude
obchodovatelny ani na jiném unijnim trhu ¢ na obdobném regulovaném
trhu mimo EU. Nabizi se otazka, zda Ize tento nastroj ponechat v ramci
dlouhodobého investicniho produktu.

Domnivam se, ze ze soucasného znéni § 1341 odst. 1 zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu vyplyva negativni zavér. Poskytovatel dlouhodobého

26 K problémum tykajicich se uchopeni derivata srov. CALLENS, E. Derivative contracts
in EU law: never mind the definition? Journal of Corporate Law Studies. 2022, ro¢. 22, ¢. 2,
s. 641-675.

27 LASKA, V,, BEZDEKOVA, A. DIP: praktické otizky a odpovédi ohledné nového spo-
feni na penzi. ePrdvo [online]. 2023. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/ clanky/
dip-prakticke-otazky-a-odpovedi-ohledne-noveho-sporeni-na-penzi-117322.html
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investi¢niho produktu je totiZ povinen ,,zajistit*,” aby majetek v ramci
dlouhodobého investicniho produktu tvofily pouze vySe zminéné
nastroje.

Z textace daného ustanoven{ je zfejma objektivn{ odpovédnost poskyto-
vatele za to, aby v majetku byly pouze (zpusobilé ¢i dovolené) investicni
nastroje, tj. poskytovatel by byl povinen zajistit, ze bude takovy ndstroj
z dlouhodobého investicniho produktu vyfazen (odprodan). Nasledkem
poruseni této povinnosti je poté pokuta (srov. § 164 odst. 3 pism. f) zakona
o podnikani na kapitilovém trhu).”’

Domnivam se vsak, Ze takovy zavér neni udrzZitelny.

Ziejmym cilem tohoto pravidla je omezit jednotlivé produkty pii jejich
nabyvani, nikoliv nasledné pasivni drzbu produktt (nastroju), které zménily
v prubé¢hu dlouhé akumulaéni doby dlouhodobého investi¢niho produktu
svyj charakter bez zapficinén{ zakaznfka ¢i poskytovatele (zejména v piipadé
rozhodnuti emitenta o vyfazeni cennych papirt z obchodovani na regulova-
ném trhu).

Poskytovatel zaroven nema u nékterych sluzeb, jako napiiklad pfijeti a pre-
dani a provedeni pokynu, moznost nastroje nespadajici do definice majetku
dlouhodobého investicniho produktu ,,odprodat®. Takto zakroc¢it 1ze obecné
v piipadé, ze poskytovatel obdrzi ze strany zakaznika zmocnéni k provadéni
pokynt v ramci investi¢ni strategie, napt. v pifpad¢ sluzby obhospodatovani
majetku zakaznika, je-li jeho soucasti investi¢ni ndstroj, na zakladé volné

28 Pojem zajistit pravni Gprava pouziva i na jinych mistech napft. § 10 odst. 3, § 12a odst. 4
nebo § 15c odst. 3 zakona o kapitdlovém trhu a dal$i. Pojem zajistit pfitom obecne
znamend, ze strana je odpovédna za to, ze zamysleny vysledek nastane, bez ohledu
na jakdkoliv subjektivni ¢i objektivni omezeni v moznostech povinné strany kontrolovat
¢i ovliviiovat tieti osoby, ¢i jiné subjektivni, ¢i objektivni skute¢nosti, které jsou nezbytné
k tomu, aby byl zamjysleny vysledek dosazen.

Stranou ponechme obecny problém, Ze tato informace neni vzdy sd¢lovana ze zahranici
a nemusi nutné¢ spadat pod stavajici regulaci informovani o korporatnich akcich.

29 To nicméné nevylucuje, ze se poskytovatel mize odpovédnosti i pfesto zprostit, jest-
lize prokaze, ze vynalozil veskeré usili, které bylo mozno pozadovat, aby takové situaci
(pfestupku) zabranil (stov. § 21 zdkona o pfestupcich). Ptiklade mize byt situace, kdy
obchodnik informuje klienta o nutnosti odprodeje (zpenézeni) takového néstroje
a zakaznik jej neuposlechne. Opomenout nelze ani dvahy nad formalni a materialn{
strankou piestupku. Blize napf. VETESNIK, P. § 21 [Zprosténi odpovédnosti prav-
nické osoby za piestupek]. In: JEMELKA, L., VETESNIK, P. Zdkon 0 odpovédnosti za pre-
stupky a 1izeni o nich. Zakon o nékterych prestupcich. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2020, s. 158.
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uvahy v ramci smluvniho ujednani (individudlni portfolio management),”
kdy muze byt tato otiazka upravena ve smlouve se zakaznikem.

Lze se také inspirovat i na jinych mistech prava finan¢niho trhu. Napiiklad
v piipadé¢ § 272 zakona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech,
kde se zduraznuje, ze postacuje, aby investor byl kvalifikovanym investo-
rem pouze v dob¢ nabyti casti na fondu kvalifikovanych investora (nikoliv
po celou dobu). Kone¢né prozatimné je mozné uvazovat i o ptipadné teo-
logické redukci zminéného ustanoven{ s odkazem na smysl a cel predmet-
ného pravidla.”

Na zakladé vyse uvedeného se proto domnivam, Ze je na tomto misté pro-
stor pro zménu de Jega ferenda, ktera postavi najisto, Ze omezeni druhu
investi¢nich nastroju se aplikuje jen v momenté jejich pofizeni (4. pod-
minka § 1341 odst. 1 musi byt splnéna v dobé nabyti investicnfho nastroje).

5.2 Postaveni investi¢niho zprostredkovatele

S ohledem na soucasné usporadani trhu pak spise teoretickou otazkou je,
zda investi¢ni zprostfedkovatel muize poskytovat sluzbu pfijimani a pfeda-
van{ pokynti pouze ve vztahu k investicnim nastrojum ve smyslu § 29 odst. 3

zakona o podnikani na kapitalovém trhu, nebo ve vztahu ke vSem néstrojum
evidovanym v ramci dlouhodobého investicntho produktu.

Jazykovym a systematickym vykladem znén{ zakona o kapitalovém trhu lze
dovozovat spiSe negativni zavér. Jednak investicni zprostfedkovatel neni
poskytovatelem dlouhodobého investicniho produktu a jednak (jak jiZ
bylo zminéno) zvlastni pravni iprava nerozsifuje soucasna podnika-
telska opravnéni. Investicni zprostfedkovatel neni pfitom ani zmocnén
k povéfeni jiného ve vztahu k dlouhodobému investiénimu produktu jako
je tomu v pifpadé¢ explicitné zminénych poskytovatela (srov. § 134g odst. 3
a 4 zakona o podnikan{ na kapitalovém trhu). Na druhou stranu podle mého
domneéni s odkazem na § 29 odst. 1 ve spojeni s § 4 odst. 4, respektive § 2
odst. 1 pism. y) zakona o podnikani na kapitalovém trhu, nic nebrani tomu,
aby investiCni zprostfedkovatel zprostfedkoval samotnou smlouvu
o dlouhodobém investicnim produktu bez ohledu na mnoZinu

30 Srow. § 4 zdkona o podnikini na kapitilovém trhu. ;
31 Srov. Nalez Ustavniho soudu ze dne 13. 12. 2007, sp. zn. 1. US 318/06.
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investi¢nich nastroji, které v ramci ni maji byt v budoucnu (bez zapo-
jeni investi¢niho zprostfedkovatele) evidovany ¢i obchodovany.

S ohledem na jiz uvedeni nicmén¢ investi¢ni zprostfedkovatel neni oprav-
nén poskytovat sluzbu pfijimani a pfedavani pokynt nebo investi¢ni
poradenstvi®” ve vztahu k jinym investi¢nim nastrojim nez uvedenym
v § 29 odst. 3 zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

6 Podminky danové podpory a nasledky jejiho nedodrzeni

Zaméime se nyni na podminky danové podpory produktt na staff a nasledky
toho, kdyz danové podporovany produkt pfestane spliovat podminky

pro daniovou podporu stanovené v § 15b zikona o dani z pffjmu.*

Skutec¢nost, ze dlouhodoby investicn{ produkt je produktem na staif, jehoz
cilem je zabezpeceni jednotlivee na postproduktivni (duchodovy) vek, totiz
determinuje sama o sobé¢ i potfebu motivovat majitele (poplatniky) k ome-
zeni dispozice s majetkem na ném evidovanym.

Zakladni podminkou pro zachovani danové podpory je uplynuti

120 kalendafnich mésict od vzniku produktu a dosaZeni kalendai-

niho roku, ve kterém poplatnik dosahne 60 let véku. To odrazi hlavni

smysl danové podpory produktt spofeni na stafi. Poplatnici jsou motivo-

vani k tomu, aby si odkladali ¢ast svého disponibilniho pifjmu na dobu,

kdy jiz pravdépodobné bude snizena jejich vydélecna schopnost, a zaroven

je zadouci, aby se na tuto zivotni fazi zacali pfipravovat v urcitém piedstihu,

tedy alespon 120 kalendafnich mésict.™

Pted splnénim téchto zakladnich podminek nesmi —az na nékteré vyjimky™ —

dojit k vyplaté penéznich prostfedka nebo plnéni z tohoto produktu nebo

k odepsani majetku z dlouhodobého investicniho produktu (§ 15b odst. 4

zakona o dani z pifjmu). To pfitom plati i pro vynosy z majetku v ramci

dlouhodobého investicniho produktu (naptiklad uroky z dluhopist).

32 Jako jediné dvé investicni sluzby, které poskytovat muze podle §29 odst. 1 zdkona
o podnikani na kapitalovém trhu.

35 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem financniho trhu, op. cit., s. 55.

34 Srov. Diivodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti

s rozvojem finan¢niho trhu, op. cit., s. 56.
35 Naptiklad invalidita tfettho stupné a dalsi uvedené v § 15b zdkona o dani z pifjmu.
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Poskytovatel dlouhodobého investicniho produktu je pfitom povinen maji-
tele prostfednictvim trvalého nosi¢e® dat upozornit na jednini (napiiklad
pokyn k vyplaté penéznich prostredkt z daného actu), které by mohlo vést
k navraceni daniové podpory, respektive na dopady tohoto jednani, a vyho-
vét mu az v piipadé, Zze majitel tohoto produktu prohlasi, ze si je téchto
dopadu védom (§ 134h odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu).
Ztejmym smyslem této povinnosti poskytovatele je predejit unahlenym roz-
hodnutim majitele a podpofit jeho ochrany.

Zminénymi (negativnimi) nasledky na které je majitel upozornén
je navracenim danové podpory produktu spofeni na stafi a pfispévky
na tento produkt jiZ do budoucna nepoZivaji (dafiové) vyhody.
Majiteli nasledné vznikne povinnost vratit uplatnénou datiovou podporu
ve formé polozky snizujici zaklad dané za maximalné deset pfedchozich
zdaniovacich obdobi. Dochazi ke zvyseni zakladu dan¢ o ¢astku, o kterou
byl v pfedchazejicich 10 zdanovacich obdobich snizen.

Zaroven majiteli vznika pifjem ve vysi téchto dfive osvobozenych piijmu,
pficemz tyto piijmy se pro tyto Ucely snizi o souvisejici vydaje stejné, jako
by tomu bylo, kdyby byly standardné zdanovany ve zdanovacim obdobi,
ve kterém vznikly”” Piispévky zaméstnavatele, které byly osvobozeny
od dan¢, bude poplatnik povinen dodanit ve svém danovém pfiznani za rok,
kdy podminky porusil, jako pifjem ze zavislé ¢innosti, a to za deset bezpro-
stiedné predchazejicich zdafiovacich obdobi.

K navraceni danové podpory dochazi vzdy ve zdanovacim obdobi, ve kte-
rém nastala nc¢kterd ze skutecnosti zakladajici negativni nasledek, nenf tedy
tteba podavat dodate¢nd danova piiznani za predchozi zdafiovaci obdobi,
ve kterych byla danova podpora cerpana.”

36 Pojem trvalého nosice je zjevné nutné interpretovat v kontextu podkladovych pravnich
predpist, tj. napiiklad § 2 zdkona o platebnim styku nebo Rozsudek Soudniho dvora
(tfettho senatu) ze dne 25. 1. 2017 (zadost o rozhodnuti o pfedbézné otazce Oberster
Gerichtshof, Rakousko) — BAWAG PSK Bank fiir Arbeit und Wirtschaft und Osterreichische
Postsparkasse AG proti VVerein fiir Konsumenteninformation.

37 Srov. Duvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem finanéniho trhu, Snémovni tisk €. 474, s. 60.

38 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem finan¢niho trhu, Snémovni tisk ¢. 474, s. 58.
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Je tieba zduraznit, Ze zohlednit zminéné nasledky v ramci dafnové pfi-
znani ma majitel, nikoliv zaméstnavatel, ani poskytovatel.

Konec¢ne¢, pokud nastane skutecnost, ktera ma za nasledek navraceni danové
podpory produktu spofeni na staff, pfestane byt tento produkt danoveé pod-
porovanym od zdanovactho obdobi, ve kterém doslo k této skutecnosti,
pro ucely odecteni nezdanitelnych ¢asti zakladu dané a kalendainiho mésice
nasledyjiciho po kalendafnim meésici, ve kterém doslo k této skutecnosti,
pro ucely osvobozeni pifjmu zaméstnance v podobé piispévku uhrazeného
zamestnavatelem na jeho danové podporovany produkt spofeni na staif
(stov. § 15b zakona o dani z pifjmu).

6.1 Dojde k (diskvalifikaci) jednotlivce, nebo Gétu?

Otazkou je, zda ma ztrata podpory za nasledek (diskvalifikaci) jed-
notlivce nebo pouze daného produktu.

Diskvalifikace jednotlivce by byla zjevné nepfiméfena smyslu dlouho-
dobého investi¢niho produktu. Piicila by se i textaci zvlastni pravni upravy
souvisejici s dlouhodobym investiénim produktem jako produktem na stafi.
Za produkt na staff se totiz povazuje konkrétni smlouva o dlouhodobém
investicnim produktu, nikoliv jednotlivec, a nasledky proto vaznout na kon-
krétnim smlouva o dlouhodobém investi¢nim produktu, respektive uctu.

To Ize dovodit i ze skute¢nosti, ze dlouhodoby investicn{ ucet Ize kombino-
vat s jinymi podporovanymi produkty spofeni na staff, tedy napt. s dopliko-
vym penzijnim spofenim. Daflové zvyhodnéni lze nicméné odedist na jaky-
koli z podporovanych produktt spofeni na staif vzdy pouze v souhrnné vysi
48 tisic K¢ rocné. Lze si tak napf. odecist 24 tisic K¢ pifspévki na jeden
produkt (napf. na dlouhodoby investi¢ni ucet) a zaroven 24 tisic K¢ za pii-
spévky na jiny produkt (napf. doplikové penzijni spofen).

Konec¢né vztah k uctu, nikoliv jednotlivci, odpovida i skutecnosti, ze zadné
ustanoveni neomezuje majitele, aby mel sjednanych vice smluv o dlouhodo-
bém investicnim produktu, coz nepfimo vyplyva i ze skutec¢nosti, ze ode-
psanim celého majetku na poplatniktv jiny danové podporovany produkt
na staff stejného druhu nedochazi ke ztrate daiové podpory (srov. § 15b
odst. 4 pism. ¢) bod 3 zadkona o dani z pffjmu).
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6.2 Prevod na jiny produkt na stafi bez negativnich nasledku

Pokud majitel nenf omezen v poctu sjednanych smluv o dlouhodobém
investicnim produktu, pfevodem z dlouhodobého investi¢niho pro-
duktu na jiny dlouhodoby investi¢ni produktu nedochazi k navraceni
dariové podpory.

Pravdépodobneé je tomu tak z dtvodu, aby majitel mohl (libovoln¢) prechazet
mezi poskytovateli dlouhodobého investi¢cniho produktu (napf. z dévodu
poskytovani vyssich aroki nebo nizsich poplatniki za vedeni produktu).”
Pii takovém pfevodu je totiz zachovan smysl dafiové podpory, naspo-
fené penézni prostiedky a majetek jsou pouze pfevadeény jinam a poplat-
nfk fakticky dal pokracuje ve spofeni v ramci dlouhodobého investi¢ntho

40

produktu.
Z dtivodové zpravy pritom plyne, ze ,, Prevod se piitom ma tykat vsech nasporenych
penéinich prostiedkii a majetku, avsak samozigmeé miise dojit k sitnaci, kdy musi byt
hrazeny napr. poplatky za dany prevod; penéni prostiedky, kterymi je taktovy poplateke
placen, potom uz nejson nasporenymi prostiedky a zaplaceni takového poplatkn nebrdani
vyugiti mognosti prevodu penéinich prostiedksi a majetkn beg nutnosti navracet dartovon
podporn. “*' Z toho vyplyva, Ze Easteény pfevod prostfedkia moZny neni.
Pievod k jinému poskytovateli je mozny jenom jako celek.

Zaroven je postaveno na jisto, ze napf. poplatky za dany pfevod lze uhra-
dit z majetku evidovaném v ramci dlouhodobého investicniho produktu.
Ostatné uplata tplatu poskytovateli tohoto produktu za jeho vedeni nebo
sluzby s nim souvisejici patii mezi pifpady, které nezakladaji negativni
nasledky (srov. § 15b (1) b) 3 nebo (4) b) 2 zakona o dani z pifjmu).

Muze byt nejasné, jaka oc¢ekavani ma zakonodarce vici poskytovatelim pfi
provadéni téchto prevodi (z dlouhodobého investi¢niho produktu na jiny),
a zejména zdali ma poskytovatel kontrolovat, zda fakticky dochazi
opravdu k pfevodu na jiny dlouhodoby investi¢ni produkt.

39 Srov. Duvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem finanéniho trhu, op. cit., s. 58.

40 Srov. Davodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem financniho trhu, op. cit., s. 58.

41 Srov. Dtvodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem finan¢niho trhu, op. cit., s. 58.
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Domnivam se, Ze nikoliv. Jednak je praktické ponechat pfevod na zakazni-
kovi. Jednak ani neexistuje vyslovné pravni apravy, ktera by zavadéla povin-
nost kontroly ze strany poskytovatele. Jedina povinnost v tomto ohledu
je stanovena v § 134h zakona o podnikanim na kapitadlovém trhu, a to pode-
psani upozornéni zakaznika v ptipadé hrozici navraceni danové podpory.*
Zaroven subjektem dané je zdkaznik a je jeho povinnosti zohlednit rele-
vantni skutecnosti (napf. pfedcasné ukonceni) v dafovém pfiznani, stejné
napf. jako tomu je v piipad¢ navraceni danové podpory u jinych produkti
na stari.

Konec¢né do danovych dopadi mizou vstoupit i dalsi skutecnosti — invali-
dita apod., které poskytovatel nedokaze zohlednit.

Proto se domnivam, ze pokud poskytovatel splni povinnost upozornit, dalsi
investigace nen{ tfeba. Ostatné by v nékterych pifpadech ani nebyla mozna.

S pfevodem majetku na jiny dlouhodoby investi¢ni produkt sou-
visi i otazka, nakolik se pfevadi také tzv. spofici doba (tj. uplynuti
120 kalendainich mésicti od vzniku produktu).

Domnivame se, Ze pfevod tzv. spofici doby se neuplatni. Jednak
to pravni uprava nepfedpokladd (na rozdil od upravy napiiklad v ramci
zakona o doplikovém penzijnim spofeni). Jednak pfedmétem pievodu neni
dlouhodoby investi¢ni produkt, ale majetek na ném vedeny. Pfitom tzv. spo-
tici doba se vztahu prave k produktu.

7 Zavér

Cilem tohoto pifspévku bylo pfiblizit dlouhodoby investi¢ni produkt jako
novy nastroj a upozornit na nekterd vybrana omezeni ¢i nejasnosti s nim
spojené a oteviit dalsf diskusi o nékterych jeho aspektech.

42 Duvodova zprava k tomuto ustanoveni uvadi: ,, [zhledems & tomn, e riprava politi s darto-
vjm vyhodnénim toboto financniho produktn, véetné dopadii v pripadech prediasnych vybéri z tohoto
produktu, se stanovi povinnost sprdvee tohoto produktn dirazné upozornit majitele dlouhodobého inves-
ticniho produktu na dariové dopady v pripadé hroziciho vraceni dariové podpory a vyZadat si pisemné
potvrzeni o srozumeént s témito konsekvencemi, a to pred tim, neg dojde k vyvedeni majetken 3 dlonhodo-
bého investicniho produktn. Porusent této povinnosti je prestupfem. Dals? povinnosti plynou 3 iipravy
v ZDP a porusent téchto povinnosti md darové dopady (napriklad vyvedeni majetfen bez odpovidajiciho
protiplnéni).“ Viz Duavodova zprava k navrhu zakona, kterym se méni nckteré zakony
v souvislosti s rozvojem finanéniho trhu, op. cit., s. 40.
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Vysledky prispévku lze nejlépe prezentovat nasledujicim shroutim (jakkoli

je nutné i to chapat v souvislostech vyse uvedeného vykladu):

134

Dlouhodoby investi¢ni produkt je nutné chapat pouze jako daniovou
nadstavbu ke stavajicim penéznim ¢i investicnim sluzbam. Uplatnéni
danové podpory je poté podminéno vyclenénim penéznich a majet-
kovych ucth na zvlastni (penézni ¢i majetkovy) ucet, na ktery se vzta-
huji (novd) zvlastni pravidla upravena v § 134¢ a nasl. zdkona o pod-
nikanf na kapitalovém trhu a dale zejména v § 15a a § 15b a souvisejici
v zakon¢ o dani z pffjmu.

Poskytovatelem dlouhodobého investicniho produktu mohou byt jen
nékteré osoby, napf. banka, obchodnik s cennymi papiry ¢i investi¢ni
spolecnost. Skutecnost, ze tyto osoby jsou poskytovateli dlouhodo-
bého investi¢cniho produktu, nicméné nerozsifuji jejich podnikatel-
ské opravneéni (napf. povoleni k poskytovani investicnich sluzeb).
Na druhou stranu ve vztahu k nékterym ¢innostem mohou tyto sub-
jekty poveéfit jejich vykonem jinou osobu.

Majetek v ramci dlouhodobého investicniho produktu musi tvofit
pouze vybrané penézni prostiedky a investi¢ni nastroje, a to po celou
dobu. De lega ferenda by mohlo byt upraveno, ze omezeni druhu inves-
ticnich nastroji se aplikuje jen v momenté jejich pofizeni, nikoliv
po celou dobu trvani dlouhodobého investi¢cniho produktu.
Podminkou pro dafiové podpory je uplynuti 120 kalendafnich mésica
od vzniku produktu a dosazeni kalendainiho roku, ve kterém poplatnik
dosahne 60 let véku. Nedodrzen{ téchto pravidel ma za nasledek vra-
cenf danové podpory a skutecnost, ze pifspévky na dlouhodoby inves-
ticnf produkt jiz do budoucna nepozivaji daniové vyhody. Povinnosti
souvisejici s nedodrzenim téchto pravidel ma majitel, dlouhodobého
investiéniho produktu nikoliv zaméstnavatel ani poskytovatel.

Ztrata podpory ma za nasledek diskvalifikaci daného konkrétniho
dlouhodobého investi¢ntho uctu (zakaznik muze mit vice ucta), niko-
liv zakaznika jako jednotlivce.

Prevodem majetku z dlouhodobého investiéniho produktu na jiny
dlouhodoby investi¢ni produktu pfitom nedochdzi k navraceni danové
podpory. Z divodového zpravy vyplyva, ze castecny prevod prostredki
mozny neni. Pfevod k jinému poskytovateli je mozny jenom jako celek.
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Pritom se tzv. spofici doba (podminka 120 mésict spofeni) neprevadi.

*  Domnivam se pfitom, ze poskytovatel neni povinen kontrolovat, zda
fakticky dochazi k pfevodu na jiny dlouhodoby investi¢ni produkt,
¢i na jiny produkt, ¢imz dojde ke ztraté danové podpory.

Nad ramec shora uvedeného vykladu si lze polozit samoziejme i dalsf otazky
jako napfiklad, zda poskytovatel muze smluvné omezit prevody majetku
z dlouhodobého investiéntho produktu, at’ uz v ramci n¢j nebo k jinému
poskytovateli, nebo zda majitel mtze hradit danové povinnosti ve vztahu
k majetku evidovaném v ramci dlouhodobého investicniho produktu
napf. v disledku zisku z prodeje akcif, kdy neni splnén 3lety casovy test
pro osvobozeni, ¢i zda ma investicni zprostfedkovatel ramci denfku inves-
ticntho prostredkovatele ve smyslu § 32 odst. 4 zakona o podnikani na kapi-
talovém trhu vykazovat prosty dodatek ke smlouve o investi¢nich sluzbach,
jehoz pfedmétem je pouze (nadstavba o) dlouhodoby investicni produkt.
Zodpovezeni téchto otazek a mnohych dalsich zistava alespon pro ucely
tohoto piispévku oteviené.
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