Virtualni mény, tokeny a digitalni aktiva
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Fiat ména vs.
digitalni, virtualni a , krypto”“ meny

* Fiat ména

— ména s nucenym obéhem, zakonna ména

e Digitdlni ména

— majetkova hodnota uchovavana vylucné v digitalni podobé
— jde o digitdlni vyjadreni "penéz" (prostredek smény)

— kurz digitalnich mén muze byt vazan na kurz podkladového aktiva (fiat
meény ¢i komoditu (zlato E-Gold)), ale neni podminkou

— Virtudlni mény

 Virtualni ména

,vsechny virtudlni mény jsou digitdlni, ale neplati to obrdcené”
— nevazana na fiat ménu

— plvodné pouze prostredek placeni v on-line hrach
— dnesijako "obecny" prostfedek smény => kryptomény



Vlastnosti kryptomén

e Decentralizace a bezprostrednost

— diky technologii Blockchain; je to peer-to-peer sit
— neni zadna ,,autorita®, ktera vykonava centralni kontrolu
— Uzavrend/oteviena forma

e  Globalni pouziti

— lze obchodovat/platit z bodu A do bodu B kdekoliv na svété

* Kryptografie
— zajistuje neprolomitelnost sité (Sifrovani)

e  Anonymita”

— uzivatel je ,definovan“ jen tzv. public key a IP adresou pocitace

e Nizké naklady

— absence treti strany, pouze dobrovolny poplatek (zatim)

* Transparentnost

— Blockchain je verejna databaze; veSkeré transakce lze nalézt na blockchain.info

e  Nezmeénitelnost transakce

— platba nemUze byt po zapsani do Blockchainu zruSena ani odmitnuta
— nemdUZe dojit ani k chargebacku bankou ¢i jinou instituci
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Rozdil mezi ,,Tokeny” a ,,Coiny“

* (Coin (Bitcoin, Stellar, Ethereum, TRON apod.)

— zalozeny na vlastni siti Blockchain
— vyuzivaji stejny protokol jako Bitcoin (funguji na stejném principu)
— slouzi pouze jako prostredek smény

* Token (Golem, Tether, OmiseGo, Aurora apod.)

— dnes zalozeny na technologii jiz existujici sité Blockchain
(Ethereum)

— funguji skrze tzv. smart contracts

* tvoreni jednodussi nez u coinll => staci vyuzit predepsaného protokolu
— vyuzivaji specificky protokol vzajemné komunikace jednotek v siti
— maji vice moznosti uplatnéni

e jakakoli sménitelné, zastupitelné ¢i obchodovatelné aktivum

* komodity (vyrobky, sluzby), vérnostni body, akcie, jiné mény, prava...



Regulace kryptomeén

* Prozatim neni komplexni regulace kryptomén (EU/CR)

Dilci regulace - AML predpisy

Pripravovana novela AML zdkona (transpozice 5 AMLD)

vvvvv

okruh takovych komodit
Dopady:
1. ohlasovaci povinnost v pfipadé poskytovani sluzeb spojenych s
virtualni ménou podle AML zakona
2. nové povinnosti takovych osob obchodujicich/zprostredkujici
tranaskce s virtudlnimi ménami - dokumentace postupll prevence

AMLFT, identifikace a kontrola klient(, a zpfisnéna
kontrolaklientl/transakci se zvySenym rizikem



Pravni ramec

Specidlni pravni Uprava krypto-aktiv v CR neni, ale...

Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik (,,0Z*)

Zakon ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatrenich proti legalizaci
vynosU z trestné Cinnosti a financovani terorismu (,,AMLZ“)

Zakon ¢. 370/2017 Sb., o platebnim styku (,,ZPS“)
Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu (,,ZPKT*)

Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spole¢nostech a investi¢nich
fondech (,,ZISIF“)

Zakon €. 277/2013 Sb., o sménarenské &innosti (,ZSC*)
Zakon €. 634/1992 Sb., o ochrané spotrebitele ("ZOSp")



Pravni ramec (2)
Narizeni o prospektu

= Zajisténi informaci pro investory v pripadech, kdy jednotky kryptomény budou
(zahrani¢nim) investicnim cennym papirem

MIFID II

= Regulace investicnich sluzeb v pripadech, kdy kryptomeéna naplni definici
investi¢niho nastroje

AIFMD

= Regulace sprdvcl alternativnich financnich fond(, ktefi investuji do kryptomén
(1CO)

AMLD

= PFisnéjsi pravidla pro prevenci prani Spinavych penéz a financovani terorismu
ve vztahu ke kryptoménam

Navrh narizeni o krypto aktivech



Pravni povaha kryptoaktiv

Jednotka kryptomeény je nehmotnou movitou véci

Definice virtualni mény v AMLZ :

elektronicky uchovavana jednotka

bez ohledu na to, zda ma nebo nema emitenta

=  ktera neni penéznim prostfedkem podle zakona o platebnim
styku, ale

= je prijimana jako platba za zbozi nebo sluzby i jinou osobou
odliSnou od jejiho emitenta

Kryptoaktivum — navrh narizeni EK:
= digitalni zachyceni hodnoty nebo prav

=  které mlze byt prevadéno a ukladano elektronicky pomoci
(i) technologie DLT nebo (ii) pomoci podobné technologie
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Pravni povaha kryptoaktiv (2)

= Kryptomény nejsou elektronickymi penézi ve smyslu § 4 ZPS

=  Nejsou pohledavkou vuci tomu, kdo je vydal

= Otazka centralizovanych kryptomén

=  Smeéna kryptomeéen za fiat ménu neni sménarenskou cinnosti
podle ZSC

= Nejedna se o sménu minci, bankovek ani Sekl znéjicich na urcitou
hodnotu (§ 2 odst. 1 ZSC)

= Kryptomeény patrné nejsou cennym papirem podle OZ, ani
pokud je v nich inkorporovano pravo
=  Nejsou listinnym ani zaknihovanym cennym papirem (§ 514, § 525 02)

=  MPO - uvahy o elektronickém ekvivalentu cenného papiru, ktery neni
investicnim nastrojem



|3'3'1 Regulace vydavani a obchodovani
s kryptoaktivy

= Jiz dnes by v nékterych pripadech, pres absenci zvlastni pravni
upravy, mohlo podléhat regulaci

=  Obchodovani s derivaty, jejichz podkladovym aktivem je kryptoména
— investicni nastroje podle ZKPT

=  Obhospodarovani IF investujiciho do virtualnich mén
=  Pokoutné kolektivni investovani

"  Provadéni prevodl penéznich prostfedkl v souvislosti s organizaci
obchod( s kryptoménou (ZPS)

=  Provozovani kryptoménovych burz a sménaren

=  Pokud plijde o elektronické penize, pripadné jiny penézni prostredek
podle ZPS

=  Banky a daldi regulované finanéni instituce v CR nesméji obchodovat s
kryptoménou nad ramec spravy vlastniho majetku, resp. nad ramec

povoleni (stanovisko CNB)
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Dalsi povinnosti pri vydavani a obchodovani
s kryptoaktivy

= Doposud se jedna ,jen” o povinnosti podle AMLZ

=  Povinnou osobou podle AMLZ je rovnéz osoba poskytujici
sluzby spojené s virtualni ménou

= Povinnost identifikace klienta
=  Povinnost oznamovat podezrelé obchody
=  Povinnost archivace udaju o klientovi

= |nformacni povinnost apod.
=  Dozor - Finanéni analyticky urad (& CNB u finan¢nich instituci)
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Pravni jistota diky krypto-
legislativé (Malta,
Lucembursko...)

— Digital Innovation Authority Act

— Innovative Technological
Arrangement and Services Act

— Virtual Financial Asset Act

sVvvVvV/

mezinarodni spolec¢nosti v EU (5
procent)

Zavedené startupy presidluji na
Maltu

Regulace kryptomeén v jinych zemich EU

Naopak problematicka je
byrokracie a administrativa
kolem zakladani
kryptoménovych startupu

Potize maji startupy se
zakladanim bankovnich uctd

IFM upozornuje na riziko prani
Spinavych penéz a financovani
terorismu a mluvi se také o
nizké vymahatelnosti financni
kriminality na Malté v
minulosti
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Regulace kryptomeén v jinych zemich EU

Svédsko - ,té7arska velmoc”

Guvernér Svédské centralni
banky - regulace jako reakci na
kryptomeénovou libru

Zameér vydat prvni narodni
kryptomeénu

Dosud bitcoin nebyl povazovan
za ménu a byl osvobozen od
dané, v¢. DPH

Velkd Britanie

Britsky FCA vydal pokyny k
nakladani s , krypto-aktivy“
Cilem je ochrana spotrebitele a
integrity trhu, podpora
hospodarské souteze
Rozdéleni na neregulované a
regulované tokeny v dlsledku
jejich kvalifikace jako
specifické investicni nebo
financni nastroje
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Regulace kryptomen v jinych zemich EU

Lucembursko

Krypto-startupy musi za
urcitych okolnosti pozadat o
licenci pro platebni instituce/
specialni licence

Upozornéni CSSF na volatilitu
kryptomén, nachylnost k
pachani trestné Cinnosti a rizika
spojena s ICO

Nizozemsko

Bez pravniho ramce

Podpora rozvoje
blockchainové technologie a
pozadavek na omezeni rizik

Podléha korporatni dani

Nizozemsky regulator spustil
ylnovacni a FinTech program”
se dvéma iniciativami:
,InnovationHub“ a
,Regulatory Sandbox“
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Krypto-aktiva v EU

Report EBA (2019), Report ESMA (2019), Digitalni strategie EK (2020)
Identifikace systémovych rizik a ochrana spotrebitele

Dalsi kroky

. Monitoring vyvoje trhu krypto-aktiv

. Monitoring marketingu krypto-aktiv, upozornéni pro verejnost
. Regulatorni sand-boxy a dohled nad inovacemi

. Krypto-aktiva jako investice mohou podléhat MiFID

Princip analogie

*  Obdobna rizika a nastroje regulovat obdobné
*  Maximalni vyuziti stavajici regulace (UK FCA)
Navrh narizeni o krypto aktivech

. Analogie s investi¢nimi nastroji, investicnimi sluzbami a verejnou nabidkou
CP
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Crowdfunding

"Skupinové financovani" - obvykle prostrednictvim
internetovych platforem (Kickstarter, HitHit, Startovac apod.)

4 modely crowdfundingu

= Darovani

= Zaprotiplnéni — vécné, ekonomické
= Uvér

= |Investice

Narizeni o evropskych poskytovatelich sluzeb crowdfundingu
pro podnikatele
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ICO/ITO vs. Crowdfunding

Stejny cil — ziskat financni prostredky na urcity projekt od

investori/ verejnosti

1CO

Globalni — blockchain
technologie (vyjimky)

Financovani projektu zpravidla
souvisejiciho s blockchain

Odmeénou jednotky virtualnich
meény

. Existuje sekundarni trh

Investice — ,investor”

Crowdfunding

Primarné zamerené na lokalni
trh

Financovani jakéhokoli
produktu

RGzné formy odmény

Podpora projektu —
,podporovatel”
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Narizeni o Crowdfundingu

Regulace specifické casti crowdfundingového trhu
Podnikatelské financovani
- projekty do 5 mil. EUR (vs. verejna nabidka)
- vlastnici projektu (typicky SME)

Ziskavani prostredkl od verejnosti - crowdfundingova
platforma

Uvérovy a investi¢ni crowdfunding (dluh a ekvita,
,participace”)

Licence CNB — obdoba OCP

Transparence nabidek — analogie s prospektem (zjednoduseni)
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Evropské narizeni o crowdfundingu je zalozeno na oddéleni roli
provozovatele platformy a osoby, ktera na platformé nabizi projekty, do
kterych mohou investori investovat

Samotny provozovatel platformy pouze propojuje investory a vlastniky
projektll a sam nemuze na své platformé nabizet vlastni projekty nebo
do nich sam investovat

Soucasny model by tedy nesplnil pozadavky nafizeni, nebot Bedby
zaroven provozuje platformu a zaroven na ni nabizi vlastni projekty
(participace do uveérd, které poskytla)

Pro provozovani platformy podle narizeni je nezbytné ziskat licenci do
10. 11. 2022



Obecné schéma crowd fundingu dle narizeni

Vliastnik
platform

Vlastnik
rojekt

Tok financovani /' projekt nabizeny na

platformé
(participace,
{avesticni nastroj)




Narizeni se nevztahuje na projekty o objemu prevysujicim 5 000 000
EUR rocné

Narizeni se nevztahuje na participace na spotrebitelskych uvérech, které
se nadale budou fidit predpisy jednotlivych stat(

Provozovatel platformy a vlastnik projektd musi byt majetkové a
personalné oddéleni (je mozné propojeni pouze pod hranici 20 % podilu
spolecnika)

Provozovatel platformy musi plnit obezretnostni zaruky, které pokryvaji
riziko jeho selhani - ty jsou ve vysi 25 000 EUR nebo % celkovych fixnich
nakladl za predchozi rok (podle toho, které Cislo je vyssi)

Obezretnostni zaruky musi mit podobu kapitalu tier 1 nebo pojisténi



Proces ziskani licence podle narizeni je jednodussi, pokud zadatel jiz
disponuje licenci poskytovatele platebnich sluzeb.

Provozovatel platformy musi v zadosti o licenci predlozit mj.:

Informace o typech sluzeb, které planuje poskytovat
Informace o zajisténi platebnich sluzeb

Popis mechanismu pro fizeni, popis postupl pro fizeni rizik
Uéetni postupy, systém pro ochranu dat

Plan kontinuity ¢innosti pfi vlastnim selhani

Informace o zpUsobilosti odpovédnych osob

Informace o provoznich rizicich



Provozovatel platformy je povinen zejm.:

Provést vstupni test znalosti neprofesionalnich investord

Poskytnout investorim dokument s klicovymi informacemi pro kazdy
projekt (zejm. varovani pred riziky)

Stanovit ¢tyrdenni predsmluvni Ihltu na rozmyslenou (neprofesionalni
investor v ni mlZe od investice odstoupit)

Zjistit, zda ma osoba nabizejici projekt trestni zaznam nebo zda neni
usazena v nespolupracuijici jurisdikci (AML)

Zverejnit miru selhani avérd
V ramci poskytovani platebnich sluzeb oddélit své prostredky a
prostredky svych klient(



Provozovatel platformy — Bedby s.r.o.
Vlastnik projektu — nova spolecnost
Platforma — Roier.cz (provozovand Bedby)

pricemz:

Bedby zazada o licenci podle narizeni

Nova spolec¢nost nebude personalné propojena s Bedby, nebo dojde k rozsireni
akcionarské struktury (tak aby klicové osoby z dlvodu stfetu zajma nemély 20 %
a vice akcii)

Bedby bude provozovat platformu Roier.cz, na které bude nova spolecnost v
pozici vlastnika projektu nabizet participace na uvérech

Bedby bude mit prijem z rozdilu drokt pro investory a Uvérované a uzavre
smlouvu s novou spolecnosti, ktera bude mit prijem za zprostredkovani poptavky
po kapitalu na platformé



| bez existence specifické regulace crowdfundingu je u vSech alternativnich
variant nutno brat v potaz existujici omezujici parametry.

PFi zachovani stavajiciho modelu participaci i po Ihité pro ziskani licence
podle narizeni o crowdfundingu Ize oCekavat mozny zasah CNB.

Mezi dalsi varianty fungovani mize patfit:

e Ziskavani uvérl od investorl a nadsledné uvérovani téchto prostredkd
dale

» Kapitalovy vstup mensich investord

e Vydavani dluhopist
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Head of Regulation & Compliance
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