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1. Regulace financniho crowdfundingu

« finanéni crowdfunding neni v CR (zatim) regulovan

Na evropské urovni - NARIZENI O CROWDFUNDINGU

(nharizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/1503 ze dne 7. rijna 2020 o evropskych poskytovatelich sluzeb skupinoveho
financovanim pro podniky a o zméné narizeni (EU) 2017/1129 a smernice (EU) 2019/1937)

* unijni uprava financniho crowdfundingu bude aplikovatelna od 10.11.2021 a zavadi novou licencovanou
kategorii poskytovatelu sluzeb skupinového financovani (tj. crowdfundingovych sluzeb) a podminky, za
jakych je mozne tyto sluzby poskytovat

* RocCni prechodne obdobi

» koncipovano jako vyjimka z rezimu poskytovani investicnich sluzeb (MiFID Il) a z regulace verejne
nabidky cennych papiru (nafrizeni o prospektu)
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Provadeci technicke standardy (1)

ESMA — verejna konzultace ESMA — unor az kveten 2021 — RTS a ITS, kterée maji byt doruceny Komisi do
10. listopadu 2021

« RTS 1 - PoZadavky, standardni formaty a postupy pro vyfizovani stiznosti (Clanek 7(5))
« RTS 2 — Pravidla pro stiet zajm0 (Clanek 8 (7))

« RTS 3 — Plan kontinuity ginnosti (Clanek 12 (16) b))

« RTS 4 — FormulafFe, $ablony a postupy pro zadost o povoleni (Clanek 12 (16)a))

« RTS 5 - Vypod&et miry selhani (Clanek 20 (8))

« RTS 6 — Vstupni test a simulace schopnosti nést ztratu (Clanek 21(8))

« RTS 7 — Dokument s kliGovymi informacemi pro investory (Clanek 23 (16))
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Provadeci technické standardy (2)

e ITS 1 — formulaFe a postupy pro roéni podavani seznamu projektd (Clanek 16 (3)

« |TS 2 — Zvefejhiovani vnitrostatnich predpisu tykajicich se marketingovych poZadavkud (Clanek 28 (5))

Dalsi RTS a ITS, kterée maji byt Komisi doruceny do 10. kvetna 2022
« RTS 8 — vymé&na informaci mezi organy dohledu (Clanek 31 (8))
» |TS 3 — formulafe, vzory a postupy pro vymé&nu informaci mezi organy dohledu (Clanek 31 (8))

» ITS 4 - formulare, vzory a postupy pro vyménu informaci mezi organy dohledu a ESMA (Clanek 32 (4))
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Provadeci technické standardy (3)

EBA — Verejna konzultace od Cervna do zari 2021 — RTS, ktere ma byt Komisi doruceno do 10. listopadu
2021

« RTS 1 - individudlni sprava portfolii uvéru (Clanek 6 (7))

Dalsi RTS, které ma byt Komisi doruceno do 10. kvetna 2022

» RTS 2 — hodnoceni Uvé&rového rizika a ocenéni uvéru (Clanek 19 (7))

Final Report
« ESMA
« EBA
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Q&A ESMA

https://www.esma.europa.eu/questions-and-answers

* Q&A on European crowdfunding service providers for business Regulation

» 5 otazek a odpovedi k problematice zvlastnich ucelovych jednotek - SPV (Cl. 2 (1) a Cl. 3 (6)
« Dalsi se chystaji

» aktualne k dokumentu s klicovymi informacemi pro investory


https://www.esma.europa.eu/questions-and-answers
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Vymezeni sluzby skupinového financovani

= parovani zajmu investoru a viastniku projektu na financovani podnikani prostrednictvim vyuziti platformy skupinoveho
financovani, které zahrnuje kteroukoli z techto ¢innosti:

|.  umozneni poskytovani uveru,

Il. verejné nabizeni prevoditelnych cennych papiru (1. investicni sluzby umistovani prevoditelnych cennych papiru a
nastroju bez pevného zavazku prevzeti a prijimani a predavani pokynu klientu tykajicich se techto prevoditelnych
cennych papirt a hastroja).
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Pusobnost narizeni

« V pripade uvéroveho crowdfundingu je pusobnost narizeni omezena na situace, kdy platforma pouze
umoznuje investorum a vilastnikum projektu uzavirani uverovych smluv, aniz by v kterémkoli okamziku
jednala jako veéritel vlastnika projektu.

* Do pusobnosti narizeni spadnou crowdfundingové platformy, kdy je uver materialné poskytnut investorem
primo nebo za ucasti crowdfundingove platformy jednajici jako neprimy zastupce investora (komisionarsky
vztah), kdy platforma nevystupuje pri poskytnuti uvéru na vlastni ucet a riziko.

 Tzn. jsou vyloucCeny pripady, kdy je uvéer poskytnut platformou na vlastni ucet a riziko a nasledne je pravo
na vynos, stejne jako riziko plynouci z poskytnuteho uveru, preneseno na predem neomezeny okruh
uverujicich investoru, kteri jako protiplnéni za svoji investici ziskavaji pravo participovat na poskytnutych
uverech.
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Vyjimky z pusobnosti narizeni (1)

« crowdfundingoveé sluzby poskytované viastnikum projektu, kteri jsou spotrebitel

« 30. cervna 2021 — Navrh smernice o spotrebitelskych uverech — revidovana pravidla pro poskytovani
spotrebitelsky uvéru

* Novinkou bude rozSireni pusobnosti na platformy skupinového financovani

* jine sluzby souvisejici s crowdfundingovou sluzbou, ktere jsou poskytovany v souladu s vnitrostatnimi
pravnimi predpisy

« crowdfundingové nabidky s protiplnenim vyssim nez 5 000 000 EUR (tzn. kryto pouze financovani do vyse

5 000 000 EUR na 1 projekt za 12 kalendarnich mésicu). Lhata 12 mésicl se bude pocitat na klouzavé bazi a
pouze v ramci dosahu pusobnosti narizeni, tedy v EU.

Narizeni nedopadne ani na modely zahrnujicich zprostredkovani financnich pohledavek, vcetne postoupeni
nebo prodeje pohledavek z uvéru investorum, ktefi jsou treti stranou, prostrednictvim platforem skupinoveho
financovani.
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Vyjimky z pusobnosti narizeni (2)

* V navaznosti na limit de minimis stanoveny narizenim o prospektu, pfinasi narizeni docasnou 24 mesicu
trvajici vyjimku pro Clenske staty uplatnujici jeji vysi pod 5 mil. eur.

 Vzhledem k tomu, Ze CR uplatfiuje limit ve vysi 1 mil. eur plynouci primo z narizeni o prospektu, po
dvouleté obdobi trvani vyjimky se tedy v CR narizeni uplatni pouze na crowdfundingove nabidky s

L A v 4

» Limit se vztahuje jak na investicni, tak | na uverovy crowdfunding.
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Adaptace nafizeni v CR

* navrh zakona (sneémovni tisk €. 1117) nebyl v ramci legislativnhino procesu prijat, oCekava se predlozeni noveé viade,
pravdepodobne probehne opetovne | meziresortni pripominkove rizeni

» predpoklad schvaleni Q2 &i Q3 2022
Hlavni dusledky

« CNB nebude v&as uréena jako pFisludny organ dohledu a tedy nebude mit pfisluSené pravomoci podle nafizeni

« moznost neformalni konzultace s CNB
* Vramci fizeni se bude v maximalni mire postupovat podle navrhu RTS a ITS

« CNB pfipravi vyhladku k informa&nim povinnostem (roéni)
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Povinnost ziskat povoleni CNB a navazny reporting

« k provozovani crowdfundingové platformy nutnost ziskat povoleni CNB pro nabizeni crowdfundingovych sluZzeb v ramci
cele EU

« pozadavky na poskytovatele crowdfundingovych sluzeb obdobné pozadavkum zakona o platebnim styku na
poskytovatele platebnich sluzeb maleho rozsahu (napr. poskytnuti podrobnych informaci o spolecnosti, prokazani
kvalifikovanosti dotCenych osob, zpracovani analyzy rizik atd.)

« poskytovatelé crowdfundingovych sluzeb v pusobnosti nafizeni maji na ziskani povoleni 1 rok od aplikace narizeni (j. do
10.11.2022), poté bez povoleni nebudou moci zverejnovat nove crowdfundigove nabidky

« nasledné& povinnost poskytovateltl crowdfundingovych sluZzeb kazdoro&né poskytovat CNB seznam projektt, vlastnik
projektu a investoru financovanych prostrednictvim dané crowdfundingové platformy

« CNB planuje zavést informadni povinnost v &asti tykajici se pInéni obezfetnostnich poZzadavki
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2. Souvisejici legislativni otazky

Cinnost crowdfundingové platformy by za urgitych okolnosti mohla naplfovat i znaky jinych regulovanych sluzeb
- cerne banky

- pokoutneho fondu

- poskytovatele investicnich sluzeb

- poskytovatele platebnich sluzeb

- prani spinavych penez

02.11.2021 14
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Z0B — Cerna banka (1)

* Povoleni udélené dle narizeni poskytovatelum crowdfundingovych sluzeb, ktefi nedisponuji povolenim k Cinnosti

uveéroveé instituce, je neopravinuje k prijimani vkladl nebo jinych splatnych prostfedku od vefejnosti.

* Povoleni uverove instituce vsak nema byt vyzadovano pro vlastniky projektu a investory, jez prijimaji financni

prostfedky nebo poskytuji uvéry pro ucely nabidky nebo investovani do crowdfundingovych projektu.

* Prislib navratnosti svérenych penéznich prostredku by mohl spliovat definici vkladu dle ZoB, mohlo by tedy
dojit k neopravnenému prijimani vkladu. Vkladem se rozumi svérené penezni prostredky, ktere predstavuji zavazek

vuci vkladateli na jejich vyplatu.

02.11.2021 15
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/0B — Cerna banka (2)

Aby nemohla byt platforma povazZovana za ¢ernou banku, musi byt splnény tyto predpoklady*:

* poskytovatel nenaklada s prostredky poskytnutymi klienty jako s vlastnimi, pouze je na bankovnim uctu

shromazduje a souCasne se zavazuje pouzit je (na zaklade pokynu investora) jako uver pro treti osoby;

* podstatou vztahu platformy a investora tak neni zavazek poskytovatele vest investorovi ucet a z nej vyplatit sverene

penezni prostredky zpatky investorovi, ale pouzit tyto prostredky na pokyn investora na poskytnuti uveru; a

« prostredky zaslane investorem predstavuji zalohu na plnéni budoucich sluzeb, a tedy nikoliv vkilad.

02.11.2021 16
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ZISIF — pokoutny fond (1)

Povoleni udélené dle narizeni poskytovatelim crowdfundingovych sluzeb, ktefri nedisponuji prisluSnym povolenim dle

ZISIF, je nezbavuje rizika posouzeni vykonu jejich ¢innosti v rozporu se zakazem pokoutnych fondu stanovenym v
§ 98 ZISIF

Toto riziko by vsak nemélo hrozit vlastnikum projektu a investorum, jez pfijimaji financni prostredky nebo poskytuji

uvéry pro ucely nabidky nebo investovani do crowdfundingovych projektu.

02.11.2021 17
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ZISIF — pokoutny fond (2)

Aby nebylo mozno platformu povazovat za pokoutny fond, je nutno se drzet techto pravidel:

* poskytovatel neprijima penezni prostredky od verejnosti s umyslem spolecneho investovani, tedy prenaseni zisku a

ztraty;

* poskytovatel se nijak nepodili na investicnim rozhodovani, chybi prvek spolecne spravy majetku platformou ve

prospéch investoru, kdyz platforma nejedna se snahou o rozmnozeni majetku investoru; a

* VvySe vynosu Ci ztraty investora zavisi jen na jeho individualnim rozhodnuti ohledne vyberu projektu.

02.11.2021 18
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/PKT — poskytovani investicnich sluzeb (1)

Narizeni o crowdfundingu je koncipovano jako vyjimka

» z rezimu poskytovani investicnich sluzeb (MiFID Il) a

» zreqgulace verejné nabidky cennych papiru (narizeni o prospektu).

Konkrétne povoleni podle narizeni o crowdfundingu nahrazuje povoleni k poskytovani investicnich sluzeb
- pfijimani a predavani pokynu tykajicich se investiCnich nastroju (§ 4 odst. 2 pism. a) ZPKT") a

- umistovani investicnich nastroju bez zavazku jejich upsani (§ 4 odst. 2 pism. i) ZPKT)

Nema-li poskytovatel crowdfundingovych sluzeb prislusné povoleni dle ZPKT, neni opravnen poskytnout tyto investicni

sluzby samostatne, ani jejich kombinaci bez vazby na investiCni nastroje vydavané vlastnikem projektu a/nebo na

platformu.

02.11.2021 19
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/PKT - poskytovani investicnich sluzeb (2)

Aby nebylo mozno platformu povazovat za poskytovatele jinych investiCnich sluzeb, je nutno se drzet zejmena techto

pravidel:
» poskytovatel nepfijima a neobhospodaruje (individualne) majetek zakaznika, jehoz soucasti jsou investicni nastroje;
» poskytovatel neprovadi pokyny na ucet zakaznika (nezajistuje nakup investiCnich nastroju); a

» poskytovatel poskytuje investicni poradenstvi pouze v rozsahu poskytovani informaci potencialnim investorum a
umoznuje filtrovat produkty nabizené na platformé na zakladé Cisté objektivnich vlastnosti produktu (bod 21

preambule narizeni o crowdfundingu).

« Viz téZ stanovisko CNB Je provozovani internetové platformy pro nabizeni emisi dluhopisti poskytovanim

iInvesticnich sluzeb podle ZPKT? , které je obecnée aplikovatelné na crowdfunding a bude i o toto narizeni doplneno.

02.11.2021 20


https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-trhu/RS2019-14/

mB CESKA

NARODNI BANKA

/PKT - poskytovani investicnich sluzeb (3)

 OCP opravnény v souladu s MiFID Il poskytovat investi¢ni sluzby umistovani investicnich nastroju bez zavazku
jejich upsani a prijimani a predavani pokynu tykajicich se investiCnich nastroju, ktery bude chtit poskytovat

crowdfundingove sluzby podle narizeni, musi mit licenci podle tohoto narizeni.

* Pokud bude subjekt poskytovat crowdfundingoveé sluzby ve vztahu k nadlimitnim projektum (tj. nad 5 mil. eur) pod

licenci dle MiFID Il, musi plnit pozadavky na zamezeni stfetu zajmu vyzadované MiFID I, ale nemusi v tomto ohledu

plnil specifické pozadavky dle narizeni o crowdfundingu.

02.11.2021 21



mB CESKA

NARODNI BANKA

/PS — poskytovani platebnich sluzeb (1)

* Povoleni udélené dle narizeni poskytovatelum crowdfundingovych sluzeb neopravnuje poskytovatele k poskytovani

platebnich sluzeb.

* Narizeni zaroven neuklada poskytovatelum crowdfundingovych sluzeb povinnost licenci k poskytovani platebnich

[ 4

sluzeb ziskat a to ani za predpokladu, ze nevyuziji treti stranu, ktere je poskytovatelem platebnich sluzeb.

« Za této situace vSak poskytovatelé crowdfundingovych sluzeb musi zajistit, aby vlastnici projektu prijimali financni

prostredky pouze prostrednictvim poskytovatele platebnich sluzeb.

02.11.2021 22
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ZPS - poskytovani platebnich sluzeb (2)

Platebni sluzbou podle zakona o platebni styku neni

» platba v ramci obchodniho zastoupeni, kdy platba vyplyva z poskytnuté sluzby (poskytovatel jedna bud jmenem

platce nebo prijemce platby), a

» platba v ramci omezeneé site, tedy urcena k zaplaceni velmi uzce vymezene okruhu sluzeb.

02.11.2021

23
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AML

» Poskytovatel crowdfundingovych sluzeb ma povinnost proverit viastnika projektu (Cl. 5 narizeni o crowdfundingu—

due diligence)

« zda nema zaznam v trestnim rejstriku pro oblast prani spinavych penez a
» zda neni usazen v nespolupracujici jurisdikci.

 AML zakon (resp. smernice 2015/849) se prozatim vztahuje pouze na poskytovatele CF sluzeb, ktery je zaroven

poskytovatelem platebnich sluzeb

 vizrecital 32, 37, Cl. 17(1) druhy odstavec pism. a),
* Cl. 45(2)(p) — prezkum narizeni.

02.11.2021 24
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3. Dalsi problematicka temata

* Dopady na existujici crowdfundingové modely
o Stret zajmu

» Elektronicka vyveska (bulletin board)

02.11.2021

25
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Dekujeme za pozornost

02.11.2021
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Navstivte nas take na socialnich sitich

00000

02.11.2021
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https://www.facebook.com/CeskaNarodniBanka/
https://twitter.com/cnb_cz
https://www.youtube.com/user/CNBcz
https://www.linkedin.com/company/303415/

