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Co se rozumi
kryptoménou

a jak kryptomény
funguji? Jak jsou
upraveny z pohledu
soukromého prava
a jaka je jejich
vefejnopravni
regulace? A jak

je to s regulaci
jejich vydavani

a obchodovani

s nimi?
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Idea soukromych penéz, tedy penéz
emitovanych soukromymi osobami,
nikoli vladami (resp. centralnimi ban-
kami ¢i jinymi institucemi vefejného
prava), neni nikterak novd. Ziejmé
nejznaméijsi praci vénovanou této
problematice piedstavuje dilo F. A.
von Hayeka.! Profesor von Hayek se
zde zabyval moZnosti zruseni mono-
polu vldd na emisi penéz a umoZnéni
soukromym podnikateltim nabizet
vefejnosti jiny konkurenéni pro-
sttedek smény. Nahrazeni vladntho
monopolu v nabidce penéz konku-
renci mezi soukromymi emitenty
penéz, kteti, aby si udrzeli diivéru
verejnosti, budou omezovat mnoz-
stvi emitovanych papirovych penéz,
a tim budou udrzovat jejich hod-
notu, mél byt podle profesora von
Hayeka ti¢innym instrumentem
proti hlavnim nedostatkiim stavaji-
ctho finanéniho systému tradi¢nich
(tzv. fiat) nekrytych mén emitova-
nych vladami/centralnimi bankami,
za které povazoval inflaci, nesta-
bilitu, nedisciplinovanost statnich
vydajt a hospodafsky nacionalismus.
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Kryptomény emitované osoba-
mi soukromého prava predstavuji
pravé takové soukromé penize
(byt ne v papirové podobé, o nichi
psal profesor von Hayek). K jejich
rozmachu pfispél predevsim rozvoj
informacnich technologii, ktery
umoznil provadét jejich prostied-
nictvim rychlé, levné a bezpecéné
platebni transakce. Vyznamnym
faktorem ristu popularity krypto-
mén byla i globélni finanéni krize,
ktera otfasla divérou v tradiéni
centralizovany finanéni systém
a jeho aktéry (centralni banky,
komeréni banky a dalsi poskytova-
tele finanénich sluzeb, reguldtory
i vlady).

Kryptomény se tak v soucasnosti
té&i nebyvalé popularité, jsou snad-
no dostupné pro jednotlivce vietné
spotfebitelt prostrednictvim smé-
néren, burz nebo specializovanych
automatti (napt. tzv. bitcoinmati),
rozsifujicich se i na tzemi Ceské
republiky.

Pro ramcovou piedstavu: v soucas-
né dobé je ve svété evidovano témér

1) F. A. von Hayek: The Denationalization of Money; Institute of Economic Affairs, Velka
Britanie 1976 (¢esky preklad vysel v roce 1999 pod nazvem ,Soukromé penize: Potfebuje-
me centralni banku?“ a vydal jej Liberalni institut).
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Kryptomény
jsou zaloZené
na Sifrovani,
peer-to-peer
sitich a decen-
tralizaci. Prvni
kryptoménou
byl zf¥ejmé
dnes velmi po-
pularni bitcoin,
ktery vznikl

v reakei na fi-
nanéni krizi

Vv roce 2009,
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1600 kryptomén,? témi nejrozsite-
néjsimi dle trzni kapitalizace jsou:
Bitcoin (BTC) $123,98 mld., Ethereum
-$56,98 mld., Ripple (XRP) - $24,35
mld., Bitcoin Cash - $17,69 mld., EOS
- $11,75 mld., Litecoin (LTC) -$6,47
mld., Cardano - $4,95 mld., Stellar -
$4,94 mld., IOTA - $4,16 mld., TRON
- $3,49 mld. Kryptomény lze pouZit
za licelem provadeéni plateb, naku-
pu vybraného zbozi a sluzeb, Ize je
pouzit k sméné za konvenéni (fiat)
ménu a v neposledni fadé i za tice-
lem spekulace na vyvoj jejich ceny.
Kryptomény dokonce slouzi jako al-
ternativni zptsob ziskavani kapitalu
v ramci jejich primarni nabidky vetej-
nosti za jiz etablované kryptomény ¢
konven¢ni (fiat) mény. Je beze sporu,
Ze kryptomény, ptivodné oblibené
v komunitach hrach on-line pocitaco-
vych her?® a uzivatelt socidlnich siti,
se v soucasné dobé staly celospole-
¢enskym fenoménem.

Pravé znadny zajem ze strany
vefejnosti spojeny s jejich snadnou
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dostupnosti v§ak vzbuzuje, nejen
u reguldtorty, otazky o jejich mozné
(ne)regulaci.

K pojmu digitalni mény,
virtualni mény a kryptomény
Pojmy digitalni ména, virtualni
ména a kryptoména nejsou zcela
ostré a byvaji v praxi ¢asto zameério-
vany. Presto lze podle pfevazujiciho
piistupu k témto pojmim vymezit
jejich obsah a jednotlivé rozdily.
Digitalni ména predstavuje z uve-
denych kategorii pravdépodobné
nejsirsi skupinu platidel, resp.
majetkovych hodnot slouzicich
ke sméné za zbozi a sluzby. Digitél-
ni ména byva nejcastéji popisovana
jako majetkova hodnota, kterd vy-
kazuje monetérni vlastnosti a ktera
je uchovavana vylu¢né v digitalni
(elektronické) podobé.* Digitalni
ménou jsou tedy i elektronické pe-
nize ve smyslu zakona o platebnim
styku, stejné jako bezhotovostni
penézni prostfedky napt. ve formé

zlistatk(l na bankovnich uétech, di-
gitdlni ménou jsou i virtualni mény
a kryptomény.® Digitalni ména
muZe byt denominovana v konvengé-
ni (fiat) méné a emitent se miize
zavazat promeénit ji v hotovost.
Kurz digitalnich mén byva ¢asto
spojen i s komoditami ¢i drahymi
kovy (napt. digitalni mény E-Gold
nebo WebMoney Gold). Neni to viak
nutnosti. Digitdlni mény mohou
existovat i nezavisle na konkrétni
konvenéni (fiat) méné.

Virtualni ména je podskupinou
digitalni mény. Virtualni ména
byla Evropskym organem pro
bankovnictvi (EBA)¢ definovana
jako hodnota uchovavana v digi-
talni podobé, kterd neni vydavana
centrilni bankou ani jinou vefej-
nopravni autoritou, nemusi byt
navazana na konvend¢ni ménu, ale je
pouzivana fyzickymi ¢i pravnickymi
osobami jako prostifedek smény
a zarover je elektronicky pfevo-
ditelna, elektronicky uchovavana

2) zdroj: coinmarketcap.com
3) Zejména tzv. Massively Multiplayer Online games, jako napf. World of Warcraft.
4) Srov. napt. Bank for International Settlement, Committee on Payments and Market Infrastructures, Digital currencies, November 2015
5) Srov. napt. Andrew Wagner: Digital vs. Virtual Currencies, Bitcoin Magazine, Issue 22,
6) EBA Opinion on ‘virtual currencies’ 2014
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» a obchodovatelna. Dle pozdéjsi
analyzy Evropské centralni banky’
byla virtudlni ména definovana jako
digitalni reprezentant hodnoty, kte-
rd neni vydavana prostfednictvim
centralni banky, uvérové institu-
ce ani instituce elektronickych
penéz a ktera miize byt za ur¢itych
okolnosti pouzita jako alternativa
ke konvenénim penéziim.

Kryptomény pak predstavuji
specifickou podskupinu virtudlnich
mén. V podstaté se jedna o digital-
ni systém, ktery vyuziva Sifrovani
(cryptography) k tomu, aby umoznil
bezpecéné transakce v pfislusné
kryptoméné, kontroloval emisi
jednotek v piislu§né kryptoméné
a verifikoval jednotlivé transakce
v distribu¢nim a decentralizovaném
fetézci. Kryptomény jsou zalozené
na Sifrovani, peer-to-peer sitich
a decentralizaci. Prvni kryptomé-
nou byl zfejmé dnes velmi popu-
larni bitcoin, ktery vznikl v reakei
na finanéni krizi v roce 2009.

Vlastnosti kryptomén
Vlastnosti kryptomén jsou urcujici
z hlediska jejich pravni kvalifikace
a regulace. Na tvod je tfeba fci,
7e kryptomény predstavuji velice
heterogenni skupinu majetkovych
hodnot a urcité charakteristické
vlastnosti (decentralizace, ano-
nymita apod.) nemusi byt vlastni
viem kryptoménam. Pfi vymeze-
ni charakteristickych vlastnosti
kryptomén je viak zjevné, Ze na né
nelze bez dalsiho aplikovat stejna
pravidla jako pro fiat mény nebo
elektronické penize.

Fiat mény na rozdil od krypto-
mén piedstavuji zdkonna platidla
s nucenym ob&hem, ktera z eko-
nomického hlediska plni jednu
ze zakladnich funkei mény jakozto
v$eobecného prostfedku smény.
Jsou emitované viadami, resp.
centralnimi bankami, jejich emise
a obéh je regulovan a chranén zako-
nem. Kazdy obéan daného stitu je
automaticky uéastnikem penézniho
systému v piislusné zakonné méné
s tim, Ze existuje obecna povinnost
takovou ménu piijimat v daném
staté jako platidlo. Centralni banky
(ptipadné jiné organy vetejné moci)
pak rozhoduji o emisich fiat mény,
reguluji penézni zdsobu, provadi
ménovou politiku a ridi penézni
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Kryptomeé-

ny zpravidia
nemaji ani
povahu inves-
ti¢niho nastro-
je ve smyslu
zakona o pod-
nikani na kapi-
talovém trhu,
protoZe z vyse
uvedenych di-
vodii nebudou
ani cennym
papirem, ani
derivatem.

obéh. Fiat ména je chranéna zako-
nem proti padélani ¢i znehodnoco-
vani, jeji akceptace je vynucovina

statem.

Akceptace kryptomény je na roz-
dil od fiat mény vylu¢né dobro-
volnym rozhodnutim ze strany
pfijemce platby (zpravidla poskyto-
vatele sluzby nebo zbozi). Ackoliv se
nejedné o zakonné platidlo s nuce-
nym obéhem, nékteré kryptomény
(napf. bitcoiny) si ziskaly takovou
oblibu, ze zdatné konkuruji tradic-
nim platidlim.

Dalsi z vlastnosti odlisujici
kryptomény od fiat mén je jejich
decentralizace. Zpravidla nejsou
vydavany zadnou centralni autori-
tou, centralni bankou, kontrolovany
vladou nebo jinymi vefejnopravnimi
institucemj. Platby v kryptomé-
néach neprdbihaji pies prostiedniky
(banky, platebni instituce a jiné
poskytovatele platebnich sluzeb),
ale ptimo mezi platci a pfijemci
plateb, tyto platby tedy probihaji
v peer-to-peer (P2P) platebnich
systémech.

Kryptomény jsou globalné
pouZitelné. S ohledem na pouzi-
tou technologii nejsou provadéné
platby teritoridlné omezené. Pro-
blematickym aspektem vSak mtize
byt, Ze transakei jednou odeslanou
a zafazenou do blockchainu, jiz
nelze zrusit nebo stornovat.

Casto diskutovanou vlastnosti
kryptomeén je takeé jejich anonymi-
ta. S transakcemi nejsou zasadné
spojeny zadné osobni nebo citlivé
udaje. Jako identifika¢ni tidaj slouzi
pouze urcita adresa v ramci P2P
sité.

Oproti bankovnim prevodim jsou
s transakcemi spojeny pouze dob-
rovolné poplatky, napf. u bitcoinu
poplatek zvy$uje pravdépodobnost
zatazeni transakce do nejblizsiho
blockchainu, a zajistuje tak rych-
1é zpracovani transakce tézafi
(minery). Nartist téchto poplatki,
umoziujicich rychlé zpracovani
transakce, byl viak v posledni dobé
podroben uzivateli bitcoinu zna¢né
kritice.

Kryptomény funguji vétsinou
na zakladé technologie Distributed
Ledger Technologies (DLTs), co% je
vzajemné sdilena databéze veske-
rych transakei. Nékdy byva také
nazyvana ,iicetni knihou®, ktera

je sdilena mezi G¢astniky dané
P2P sité. Vefejnd ucetni kniha tak
pro ucastniky dané sité umoziiu-
je transparentnost, kdy si kazdy
z uzivatel miize provedeni trans-
akce ovérit. Technologie sdilené
ucetni knihy slouZi k potvrzovani
probéhlych transakci, které se
ukladaji do blokt. Odtud také na-
zev blockchain pro zfetézené bloky.
S ohledem na sdileni (i¢etni knihy
mezi jednotlivymi u¢astniky sité
odpada potfeba tstfedni ,autority®,
centralizovaného administratora
platebniho systému, popf. cent-
ralniho uloZisté dat. Teoretické
riziko zmény obsahu databéaze by
mohlo vzniknout pouze v pfipadé,
pokud by jeden uZivatel ovladl
nadpoloviéni vykon celé sité, Bloky
zaznamenavaji veskeré, vzijemné
nesouvisejici, transakce za obdobi
od vygenerovani piedchdzejiciho
bloku. Na obsahu nového bloku se
musi dohodnout ostatni uzivatelé
P2P sité, coz spolu s potvrzenim
pfedchozich pfevodi zaruéuje,
7e dané kryptomény jsou pfeve-
deny pouze jednou, a to od jejich
opravnéného vlastnika. Kazdy novy
blok pak odkazuje na pfedchozi
blok, a potvrzuje tim i v8echny
piedeslé transakce, ¢imz se zaia-
zuje do chronologického fetézce.
Jednou potvrzeny blok jiz zdsadné
nelze modifikovat. Pii potvrzova-
ni u nékterych kryptomén (napf.
bitcoin) dochézi pfi vygenerova-
ni bloku také ke vzniku novych
jednotek kryptomény (digitalnich
minci), které piedstavuji odménu
pro decentralizované ovéfovatele
(tézafe, minera), ktefi poskytuji
vykon svych zafizeni pravé pro
ovéfeni bloku transakei.®

Na druhé strané mezi nevyhody
blockchainu pati{ vysoké provozni
naklady, kdy validace transakei
bez tstfedni autority vyzaduje,
aby nezavisli, decentralizovani
ovéfovatelé transakei (,minefi“)
vynakladali enormni néklady
na hardware. K nevyhodam patfi
i pouha pravdépodobnost vypoia-
dani transakce v zavislosti na jejim
ovéieni v blockchainu a vefejnost
databaze. Vlastnosti blockchainu
nevyhovuji fadé finanénich trans-
akei, proto nékteré whole sale DLT
platebni aplikace nahrazuji techno-
logii blockchainu protokolem, ktery

7) ECB Virtual currency schemes - a further analysis, 2015

8) Bank for International Settlement: What is distributed ledger technology? BIS Quarterly Review, September 2017, str. 58.
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modifikuje proces validace tak, aby
zajistil vétsi soukromi transakci
(napt. ovéfeni divéryhodnou au-
toritou, v ptipadé protokolu Corda
tzv. notafi). Protokoly Corda nebo
Hyperledger Fabric byly v sou¢asné
dobé testovany nékterymi central-
nimi bankami.’

Kryptomény z pohledu
¢eského prava

Kryptomény nejsou v Ceské repub-
lice regulovany zadnym specidlnim
pfedpisem. Pii jejich vymezeni je
tak tfeba zasadné vychazet z obec-
né pravni tpravy. Vyjimku pfedsta-
vuje legalni definice virtudlni mény
v zakoné ¢ 253/2008 Sb., o nékte-
rych opatfenich proti legalizaci
vynost z trestné ¢innosti a financo-
vani terorismu, ve znéni pozdéjsich
predpist (,LAML zdkon®).

AML zékon pro své ticely definuje
virtualni mény jako:

# elektronicky uchovévanou
jednotku bez ohledu na to, zda ma
nebo nemd emitenta,

4 kterd neni penéznim prostied-
kem podle zakona o platebnim
styku, ale

# je piijimana jako platba za zbozi
nebo sluzby i jinou osobou odli$nou
od jejiho emitenta.

Kryptomény zpravidla nepied-
stavuji ani elektronické penize.
Podle ustanoveni § 4 zakona
¢. 370/2017 Sh., o platebnim styku,
ve znéni pozdéjiich predpist, se
elektronickymi penézi rozumi hod-
nota, ktera
4+ predstavuje pohledavku viici
tomu, kdo ji vydal,

4 je uchovavéna elektronicky,

4 je vydavana proti piijeti penéz-
nich prostfedku za uc¢elem provadé-
ni platebnich transakei a

4 je pfijimana jinou osobou nez
tim, kdo ji vydal.

Obecné nemaji kryptomény
charakter pohledavky jejich drzitele
za jinou osobou, definici elektro-
nickych penéz tak nenapliuji.
Tteba bitcoiny maji spise charakter
zuctovaci jednotky.® OvSem napf.
kryptomény, které reprezentuji
pohledavku vii¢i jejich emitentovi,
mohou byt elektronickymi penézi.
Podle vyjadieni CNB budou elek-

tronickymi penézi tfeba digitdlni
tokeny s vyuzitim blockchainu,
navazané na fiat ménu (konkrétné
euro), které predstavuji pohledavku
drzitele na jejich vyménu za tuto
fiat ménu.t

Samoziejmé pokud by konkrétni
kryptoména naplnila veskeré znaky
legélni definice elektronickych pe-
néz podle zdkona o platebnim sty-
ku, pak by pfedstavovala penézni
prostiedky podle § 2 odst. 1 pism. ¢)
zakona o platebnim styku. Emi-
tent takové kryptomény by musel
mit piisluéné povoleni k vydavani
elektronickych penéz. Transak-
ce s touto kryptoménou by byly
platebnimi transakcemi ve smyslu
zakona o platebnim styku, mohla by
je provadét tedy pouze osoba s pfi-
sludnym povolenim k poskytovani
platebnich sluzeb.

Kryptomény nemohou byt podle
naseho nazoru cennymi papiry
podle ¢eského prava, a to ani pokud
je v nich vtéleno pravo - muze se
jednat napf. o tzv. equity tokeny, tj.
tokeny, v nich? je inkorporovana
ucast na obchodni korporaci a prava
a povinnosti s tim spojené. Divody
pro tento nds$ zavér vyplyvaji pte-
devsim ze systematického a teleo-
logického vykladu pravni tipravy.
Podle § 514 obéanského zakoniku
je cenny papir listina, se kterou je
pravo spojeno takovym zptisobem,
Ze je nelze po vydani cenného papiru
bez této listiny uplatnit ani pievést.
Zaknihované cenné papiry pak podle
§ 525 odst. 1 ob¢anského zdkoniku
predstavuji (listinné) cenné papiry
nahrazené zapisem do piislusné
evidence, tj. centralni evidence
zaknihovanych cennych papirti ¢i
samostatné evidence investi¢nich
nastrojii. Mimo tuto evidenci nemo-
hou zaknihované cenné papiry podle
¢eského prava existovat. Totéz plati
i imobilizovanych cennych papirech,
ty jsou vedeny bud' v centralni (§ 92
zékona o podnikani na kapitalovém
trhu), nebo samostatné evidenci
($ 93 zakona o podnikéni na kapita-
lovém trhu).

Je sice pravda, Ze ustanoveni
$ 3026 odst. 1 ob¢anského zakoni-
ku stanovi, Ze pokud to nevylu¢uje
povaha pisemnosti, plati ustanove-
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Podle naseho
nazoru jsou
kryptomény
nehmotnou
movitou véci
ve smyslu

§ 496 odst. 2
obéanského
zakoniku,
protoZe napl-
nuji Sirokou
definici ,,véci“
v ustanoveni
G 489.

ni ob¢anského zakoniku o listiné
obdobné i pro jinou pisemnost bez
zietele na jeji podobu. Mohlo by
se tedy argumentovat, Ze digitalni
podoba tzv. equity tokeni predsta-
vuje jinou ,pisemnost® ve smyslu
§ 3026 odst. 1 ob¢anského zakoni-
ku a tyto jsou tak cennymi papiry
podle § 514 obéanského zakoniku.

Z vyse uvedenych divodi viak
tento nazor nesdilime. Platna prav-
ni tiprava upravuje vedle listinnych
cennych papir pouze zaknihované
a imobilizované cenné papiry jako
vyluéné kategorie dematerializo-
vanych cennych papiri. Tj. jinym
zplisobem nez zapisem do cent-
ralni, popf. samostatné evidence
nelze listinny cenny papir nahradit.
Uprava vedeni téchto evidenci je
pritom velmi komplexni, na oso-
by, které vedou centralni evidenci
¢i samostatnou evidenci, kladou
zejména piredpisy vefejného prava
vysoké naroky. Umyslem naseho
zdkonodarce tedy zjevné nebylo
umozZnit vydavani cennych papirt
v digitalni podobé mimo centralni
¢i samostatnou evidenci, napf.
v ramci néjakého decentralizované-
ho systému.

Kryptomény pak zpravidla nemaji
ani povahu investi¢niho nastroje
ve smyslu zakona o podnikani
na kapitalovém trhu, protoze z vyse
uvedenych divodt nebudou ani
cennym papirem ani derivatem.

Podle naseho nazoru jsou kryp-
tomény nehmotnou movitou véci
ve smyslu § 496 odst. 2 ob¢an-
ského zakoniku, protoze napliuji
girokou definici ,véci“ v ustanoveni
§ 489 (,Véc v prdvnim smyslu je
vse, co je rozdilné od osoby a slouzi
potiebé lidi.“), zejména s ohledem
na ovladatelnost a uZite¢nost

kryptomén. ¢

V pokracovdni tohoto pfispévku
se budeme zabyvat ticetni povahou
kryptomén podle recentniho sdéleni
Ministerstva financi CR k ti¢tovdni
a vykazovdni digitdlnich mén, jejich

trestnéprdvnimi aspekty, regulact
vyddvdni (véetné tzv. ICO) a obcho-
dovdni s kryptoménami a poskytovd-
ni souvisejicich sluzeb a zminime téz
nékteré zahranicéni ipravy.

9) Bank for International Settlement: What is distributed ledger technology? BIS Quarterly Review, September 2017, str. 58.

10) Shodné srov. napt. CNB: ,Data evidovana v protokolu bitcoin (,bitcoin) nemaji charakter pohledavky dritele bitcoini za jinou osobou, nejsou to tedy
bezhotovestni penéini prostiedky ani elektronické penize (§ 4 ZPS), resp. penéZni prostredky ve smyslu ustanoveni § 2 odst. 1 pism. ¢) ZPS“ in odpovéd CNB
na dotaz: ,Je k obchodovani s bitcoiny nebo k jejich sméné potfebné povoleni CNB?“ ze dne 10. 2. 2014, vefejné dostupna na webu CNB,

11) Schejbal, L.: Pfedstavuji digitdlni tokeny elektronické penize dle zakona o platebnim styku? publikovino dne 14. 11. 2017 na https://akschejbal.cz/.
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