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Anotace

Préace hleda odpovéd’ na otazku, jak postupovat v ptipad€, ze znalec bude soudem nebo jinou
autoritou ustaven k ocenéni majetku pravnické nebo soukromé osoby, jehoz soucasti jsou

i kryptomény.

Kli¢ova slova

virtualni ména, kryptoména, kryptoaktiva, blockchain, token, ocenéni kryptomén, ocenéni

kryptoaktiv, ocenéni zdvodl/korporaci pouzivajicich kryptomény



Lo V00 ittt 4
2. NOVE ITEINAY 1otviiiiiie ettt e b b e nb b e e e b e et r e e bre e 5
3. INOVE POJIILY 1tttk b bttt e bbbt b e nne s 6
4. VEIKOSE ITNU ...t 11
5. Regulace @ COMPIANCE .......ccveieeie ettt sreesre e reenne e 14
5.1 PTAVIL TAMEC ..ottt e e e e e nne e s e e nne e e n e 14
5.2 UStoVANT 0 KIYPLOAKHVECH ......voveovevicvcecceeeeese ettt 17
5.3 ODBIASE AANT 1.ttt b et b e re e e e 19
5.4 DEAICKE PIAVO .vvviiuiiieiiiie sttt stit sttt ettt e et e et e e s nbb e e s b e e enbeeenbeeennbeaeas 19
6.  Kategorie NOUNOLY .......cceeiuiiieii ettt re et e e er e nne e 20
7. Identifikace situaci, kdy se odhadce miize setkat s kryptoménami a navrh postupu
[0101S] 1 1<3 11 SO TP PPP PR 23
7.1 Ocenéni zavodu/korporace nakladajiciho s kryptoménami ...........cccocvvvviiiiniiennnnn, 23
7.2 OCENENT AKEIV ...ttt ettt ettt ettt sb e e e b e e e s e e nneeanneesneeane e 25
7.3 Civilni fizeni - d€dICtVi, TOZVOA ....uvviiiiieiii i 27
7.4 TTESENT TIZEN ...ttt e b e e te e e enne e 28
8. SPECIAliZACE ZNAICE.......couiiieii s 29
9. Doporuceni pro znaleckou 0DEC .........ccoiiiiiiiiiiiic 31

T o] [0 o] =1 - OSSOSO 33



1. Uvod

Cilem mé prace je najit odpoveéd na otazku, jak postupovat v ptipad¢, Ze budu soudem
nebo jinou autoritou ustavena k ocenéni majetku pravnické nebo soukromé osoby, jehoz

soucasti jsou i kryptomény.

Pro zjednoduseni v celé praci pouzivam pojem kryptomény, pokud neni vyslovné
uvedeno jinak. Pod pojmem kryptomény zde myslim veSkera kryptoaktiva v §ir§im slova
smyslu, tedy nejen virtudlni mény, ale rovnéz nejriznéjsi typy tokeni. Blize je to vysvétleno

V pribéhu a v zavéru této prace.

S ohledem na to, ze tato prace bude zvefejnéna, uvadim zde omezeni odpovédnosti.
Zavérecna prace slouzi k ovéteni znalosti vybrané problematiky. Zabyva se feSenim obecného
problému ocenovani kryptomén. Jako takova neni pravnim poradenstvim ani poradenstvim
jiného druhu. Ctenafi nesou vyhradni odpovédnost za uréeni toho, co plati pro jejich transakce

S virtualnimi ménami.



2. Nové trendy

Svét se meéni. Stale Castéji zaznivaji pojmy jako globalizace, digitalizace, umeéla
inteligence, sdilend ekonomika, FinTech a dalsi. Spole¢n¢ se Sifenim internetu se stale vice
obchodl uzavira on-line. Digitalni sociélni sit¢ se promitaji do sdilené ekonomiky. Vétsi
pocet ucastnikll se propojuje mezi sebou ptimo, mimo dosah statni autorit. Objevuji se nové
finan¢ni sluzby na principu peer-to-peer. K nim vznika nadstavba ze strany FinTech
spolecnosti poskytujicich témto peer-to-peer sluzbam podporu. Pomalu tak za¢ina vznikat

konkurence tradicnim bankovnim systémam.

K vlivu FinTech na strukturu trhu finan¢nich sluzeb se vyjadiuje Rada pro finan¢ni
stabilitu (FSB) ve své zpravé (Rada pro finan¢ni stabilitu (FSB), 2019): Market developments
and potential financial stability implications, 14 February 2019.1

Rada uvadi, Ze technologicka inovace je velkym pfislibem pro poskytovani finan¢nich
sluzeb s potencialem zvysit pfistup na trh, nabidku produktii a pohodli pti soucasném snizeni
nakladt pro klienty. Souc¢asné by mohli novi ucastnici vstupujici do prostoru finan¢nich
sluzeb, véetné spolecnosti FinTech? a velkych zavedenych technologickych spole¢nosti
BigTech, podstatné zménit vesmir poskytovateld finan¢nich sluzeb. To ma vliv na miru
koncentrace a contestability finan¢nich sluzeb s potencialnimi ptinosy i riziky finan¢ni

stability.

! (Rada pro finanéni stabilitu (FSB), 2019)

2 The FSB defines FinTech as “technology-enabled innovation in financial services that could result in new
business models, applications, processes or products with an associated material effect on the provision

of financial services.” FinTech firms is used here to describe firms whose business model focuses on these

innovations. BigTech firms refers here to large technology companies that expand into the direct provision

of financial services or of products very similar to financial products.



3. Nové pojmy

Pojmoslovi je v ekosystému kryptomén mirné fecCeno chaotické. Stava se, ze pod tim
samym pojmem nékdy autofi mysli zcela nebo ¢asteéné odlisné véci®. Divodi je nékolik:

1) jedna se o velmi mladé odvétvi a pojmoslovi se jesté neustalilo,

2) neni odpovidajici regulace, ktera by obsah pojmt definovala; pokud je, existuje vzdy
jen v n¢jakém omezeném ramci,

3) nejsou veédecké prace, které by byly ,,bibli* oboru; snad nejblize k tomuto bodu ma
White Paper Satoshi Nakamoto z roku 2008,

4) informacni zdroje pochazeji vétsinou z internetu a ten Ize za zdroj védeckych
informaci povazovat pouze s velkou opatrnosti; na druhou stranu umoznuje rychlé
Sifeni poznatki,

5) komunita kolem kryptomén je decentralizovana, a to ve vSech moznych smérech.

V této kapitole uvaddim jen né€kolik zakladnich pojmi, a to spiSe v té souvislosti, jak se
S nimi ocenovatel mize setkat. Technicky obsah jednotlivych pojmu je mimo tuto praci, proto

ho zde nefesim. Také na n€¢j nemam odbornost.

The European Banking Authority (EBA) uvadi, Ze piikladem Distributed Ledger
Technology (DLT) je blockchain, coz je technologie, ktera je zakladem technologie Bitcoin.
DLT vSak neznamena vzdy pouZiti kryptoaktiv. Z pohledu Bitcoin blockchainu (vefejného
blockchainu) DLT mize byt pouzita k zaznamu pienosu Bitcoinu z jedné osoby (osoby A) na
jinou osobu (osoba B).

Bitcoin
Pro definici pojmu bitcoin je nejlépe pouzit piimo prohlaseni Satoshi Nakamoto z roku
2008:*

% K obdobnému zavéru dospélo i Ministerstvo financi CR ve Vyhodnoceni vefejné konzultace k tématu
Blockchain, virtualni mény a aktiva (vyuziti technologie blockchain k evidenci cennych papirty), 25. 2. 2019,
dostupné na (Ministerstvo financi Ceské republiky, Vyhodnoceni vefejné konzultace k tématu Blockchain,
virtudlni mény a aktiva (vyuziti technologie blockchain k evidenci cennych papirtr), 2019)

4 (Nakamoto, 2008)



»Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System

A purely peer-to-peer version of electronic cash would allow online payments to be
sent directly from one party to another without going through a financial institution. Digital
signatures provide part of the solution, but the main benefits are lost if a trusted third party
is still required to prevent double-spending. We propose a solution to the double-spending
problem using a peer-to-peer network. The network timestamps transactions by hashing them
into an ongoing chain of hash-based proof-of-work, forming a record that cannot be changed
without redoing the proof-of-work. The longest chain not only serves as proof of the sequence
of events witnessed, but proof that it came from the largest pool of CPU power. As long as
a majority of CPU power is controlled by nodes that are not cooperating to attack
the network, they'll generate the longest chain and outpace attackers. The networKk itself
requires minimal structure. Messages are broadcast on a best effort basis, and nodes can
leave and rejoin the network at will, accepting the longest proof-of-work chain as proof
of what happened while they were gone.

What is needed is an electronic payment system based on cryptographic proof instead
of trust, allowing any two willing parties to transact directly with each other without the need
for a trusted third party. Transactions that are computationally impractical to reverse would
protect sellers from fraud, and routine escrow mechanisms could easily be implemented
to protect buyers. In this paper, we propose a solution to the double-spending problem using
a peer-to-peer distributed timestamp server to generate computational proof of the
chronological order of transactions. The system is secure as long as honest nodes

collectively control more CPU power than any cooperating group of attacker nodes. ”

Pro Bitcoin se pouziva zkratka BTC, obdobn¢ jako pro mény jsou pouzivany zkratky

USD nebo CZK. Graficky byva Casto znazornén jako dvojité preskrtnuté B:

Bitcoin lze d¢lit. Odvozené jednotky od bitcoinu jsou
- centibitcoin (1cBTC = 0,01 BTC),
- milibitcoin (ImBTC = 0,001 BTC),
- mikrobitcoin (1uBTC = 0,000001 BTC)



- satoshi (1 satoshi = 0,00000001 BTC).
Altcoin
Vedle bitcoinu existuje mnoho dalsich kryptomén. K 19. 3. 2019 jich Coinmarketcap
uvadi 2 133). Ty jsou znamé jako “altcoins”, neboli alternativy k bitcoinu. Patii sem
naptiklad Litecoin, Ripple, Monero, Dash a dalsi. Nékteré altcoiny nahrazuji hashovaci funkci
SHA256 jinym algoritmem nebo dokonce kombinaci vice algoritmil. Nékteré altcoiny ani

nevyuzivaji blockchain.

A aby se to jesté vice spletlo, tak jeden z altcointl je Altcoin®. , Altcoin (ALT) is a
cryptocurrency token and operates on the Omni platform. Altcoin has a current supply of
134 063 ALT with 123 175 ALT in circulation. The last known price of Altcoin is $0,020197
USD and is up 0,00% over the last 24 hours.*

Kategorie kryptoaktiv
Pro ocenovani je dilezité definovani a rozdéleni kryptoaktiv prezentované The
European Banking Authority (EBA). Aktualné je zvetejnéné v Report with advice for the

European Commission on crypto-assets, 9 January 20196

EBA nabizi rozdéleni kryptoaktiv na:

e platebni/pFevodni/ménové tokeny, béZné¢ oznaCované jako virtualni mény
¢i kryptomény;

e investi¢ni tokeny, typicky spojené s pravy (majetkovymi a / nebo naroky podobnymi
pravu na vyplatu dividend);

o utility tokeny, typicky umoznuji ptistup ke konkrétnimu produktu nebo sluzb¢.

Evropsky organ pro bankovnictvi konstatuje, ze existuje Siroka skala kryptografickych
aktiv, ktera spadaji do vice nez jedné z vySe uvedenych kategorii. EBA v dokumentu pouziva

obecny pojem ,,crypto-assets‘.

5 (Coinmarketcap.com, 2019)
6 (The European Banking Autority (EBA), 2019)


https://coinmarketcap.com/currencies/omni/

Kryptoaktivum znamena aktivum, které:

a. zavisi pfedevsim na kryptografii a technologii decentralizované databaze (Distributed
Ledger Technology DLT) nebo podobné technologii jako soucast jeji vnimané nebo
inherentni hodnoty,

b. neni vydéano ani zaru¢eno centralni bankou nebo veifejnopravni instituci,’

c. muze byt pouzito jako prostiedek smény a / nebo pro investi¢ni Gcely a / nebo pro

piistup ke zbozi nebo sluzbé.

Coiny vs. tokeny na CoinMarketCap

Na webové strance internetového obchodu Alza je umistén ¢lanek pana Josefa Tétka,
kde uvadi®:
,, CoinMarketCap umoznuje oddélit zobrazeni tzv. coinii a tokenii. Ve strucnosti je rozdil
nasledujici:
Coiny jsou plnohodnotné projekty, typicky s vlastnim blockchainem (¢i jinou technologii, jako
je DAG u IOTA). Jedna se o plné samostatné ekosystémy, technologicky nezavislé
na propojeni s jinou kryptomeénou.
Tokeny si lze predstavit jako dceriné projekty jiz existujici kryptomény, kterd zaroven funguje
Jjako platforma pro spravu tokenu. Typickym prikladem je ethereum, které slouzi jako
platforma pro mnozZstvi tokenii. Tokeny nemaji viastni blockchain ani format adres — funguji
jako ,,prilepek* materského blockchainu. Proto pri zasilani ERC-20 tokenii musite

disponovat drobnymi jednotkami ETH, abyste zaplatili transakcni poplatek (v podobé tzv.
gas).

Do této kapitoly patii jesté dalsi diilezité pojmy, napf.:
- Asymetricka kryptografie
- Peer-to-peer pocitacova sit’

- Smart contracts

"EBA si je védom toho, Ze nékteré centralni banky a orgény vefejné moci zvazuji emisi vefejné vydavanych
kryptoaktiv, ale v EU dosud zadna takova neexistuje. Takova aktiva by pravdépodobné méla vyznamné odlisné
rizikové charakteristiky ve srovnani se soukromymi kryptoaktivy, a proto nejsou v této zpravé EBA brana

V uvahu.

8 (Alza, autor Josef Tétek, 2018)



- ICO

- Fork

- Transakce
- Trezor

- Penézenka

- Burza.

Povazuji za netcelné zde jen kopirovat definice jednu za druhou. Je snadné je

Vv literatuie dohledat.



4. Velikost trhu

The Financial Stability Board (FSB)® ve své zpravé Crypto-assets, Report to the G20
on work by the FSB and standard-setting bodies, 16 July 2018, uvadi ptehled zakladnich

informaci o trzni kapitalizaci a o transakcich s kryptoaktivy.

Obrazek 1
Trzni kapitalizace a transakce s krypto-aktivy
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! Ninety-day moving standard deviation of daily returns. 2 Total estimated value of transactions on the Bitcoin Blockchain, in USD value.

Sources: coinmarketcap.com; CoinDesk, https://www.coindesk.com/price/; www.blockchain.info; BIS calculations.

Zdroj: http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P160718-1.pdf

"'S tim, jak kryptomény dospivaji, si myslime, Ze trh s nimi bude vypadat a fungovat
stejné jako obchodovani s akciemi, devizami a derivdty,” uvedl pro denik Wall Street Journal

prezident Gemini*® Cameron Winklevoss.

® The Financial Stability Board (FSB) is established to coordinate at the international level the work of national
financial authorities and international standard-setting bodies in order to develop and promote the
implementation of effective regulatory, supervisory and other financial sector policies.

Zdroj: (The Financial Stability Board (FSB), Crypto-assets, Report to the G20 on work by the FSB and standard-
setting bodies, 2018)

10 Gemini je burza pro obchodovani s virtualnimi ménami, kterou provozuji Tyler a Cameron Winklevossovi


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P160718-1.pdf

Tomu nasvédcuje i aktualni pohled na popularni stranku www.CoinMarketCap.com,

ktera poskytuje zdkladni pfehled o trhu kryptomén a tokent.

Obrazek 2

Top 100 Cryptocurrencies by Market Capitalization

Cryptocurrencies ~ Exchanges - Watchlist

# Name Market Cap Price Volume (24h)
1 Bitcoin $70991 584 593 $4 031,94 $9 004 299 856
2 4 Ethereum $14 522 045 758 $137,82 $4 076 605 988
3 X XRP $12919803 481 $0,310080 $591 626 598
4 O Litecoin $3 690 363 595 $60,47 $2 060 406 697
5 () EOS $3 318 475 099 $3,66 $1373251743
6 Bitcoin Cash $2 947 742 373 $166,64 $432 196 232
7 Binance Coin $2 405 135 726 $17,04 $250 853 192
8 & Stellar $2 067 586 961 $0,107545 $197 181 411
9 @ Tether $2 036 420 839 $1,01 $7482 183188
10 % Cardano $1 612658 373  $0,062200 $128 703 914

Zdroj: https://coinmarketcap.com/, zobrazeno 24.3.2019

K 27.3.2019 CoinMarketCap uvadél:

e Markets:
e Market Cap:
e 24hVol:
BTC Dominance:  50.4 %.

Cryptocurrencies: 2129

16563
$141 541 376 610
$37 557 649 186

Circulating Supply

17 607 312 BTC

105 367 820 ETH

41 666 017 553 XRP *

61023311 LTC

906 245 118 EOS *

17 689 663 BCH

141 175 490 BNB *

19 225 307 019 XLM *

2020 708 392 USDT *

25 927 070 538 ADA

USD~  Next100 —  View All
Change (24h) Price Graph (7d)

-0,00%

-0,34%

-0,68%

-0,97%

-0,20%

11,37%

-0,34%

0,00%

4,44%

Ceska spole¢nost SatoshiLabs provozuje informaéni webovou stranku Coinmap. Na

ni Ize nalézt podniky, které pfijimaji bitcoiny nebo jiné kryptomény. K 26. bfeznu 2019

uz bylo na strance zaregistrovanych 14 473 podniki z celého svéta.

1 https://coinmarketcap.com/, zobrazeno 27.3.2019



http://www.coinmarketcap.com/
https://coinmarketcap.com/
https://coinmarketcap.com/

Obrazek 3

coinmap.org - Map of Bitcoin accepting venues
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Zdroj: https://coinmap.org/#/world/17.97873310/-29.53125000/2, zobrazeno 24.3.2019

Pouziti kryptoaktiv, které zavisi predevsim na kryptografii a DLT, se v poslednich
nekolika letech rychle rozvijelo. V aktudlni zpravé Report with advice for the European
Commission on crypto-assets, 9 January 2019, EBA uvadi, Ze ¢innost souvisejici
s kryptoaktivy v EU je povazovana za relativné omezenou a v této dobé ziejmé nevyvolava

diisledky pro finanéni stabilitu.?

12 (The European Banking Autority (EBA), 2019)
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5. Regulace a compliance

5.1 Pravni ramec

Postoj stat ke kryptoménam je velmi rizny, od tuhé regulace, napt. Cina, aZ po

aktivni propagaci, napt. Malta. Navic se postoj regulatorti v case méni. Proto je zde na misté

urcita zvysSend ostrazitost ze strany uzivatell kryptomén.

Regulatorni vyvoj ve svété zachycuje graf pripraveny pravni spole¢nosti Allen &

Overy, prezentovany na konferenci Treasury Férum 2018%3,

Obrazek 4

Nedavny regulatorni vyvoj ve svété

ALLEN & OVERY

Nedavny regulatorni vyvoj ve svété

Kanada

- CSA: mohou se
uplatnit zakony
o cennjich papirech a
reklamnich aktivitich
v oblasti financi.

~ KaZdé ICO by mély byt
2vadoviny piipad od
pFipadu.

UK

- FCA: ICO jsou velmi
rizikové, spekulativai
investice™.

— Mohou se uplatnit
zikony o cennjch
papirech, die
podkladovych priv.

UsA

— SEC: potenciaini rizika podvod,
kradeZi 3 uvedeni v omyl, aby se
pfitahli investof

— SEC bude pouZiat Howeyho
test, aby uréila. zda se na tokeny
uplatni zikony o cenmjch
papirech.

EU

— ESMAC ICO jsou velmi
rizikowé a spekulativni
investice.

— Investofi by méli zvaZit, zda
aktivity predstavuji
_regulované aktivity”.

— Gibraltar a Malta zavedou
redimylregistrace pro ICO.

— Refeni pfipad od pfipadu.

Swycarsko

— FINMA: ZaleZi na funkei

a prevoditelnosti tokent,

které piedpisy se pouij,

zzjména na podkladovém
ekonomickém Uéelu.

Russian Federation

— ICOs, tokeny a kryptomény, kieré nejsou vyslovens
any. B & budou posou:

zahraniéni CP nebo penéZni ekvivalent.
— V Q4 byl vydana i

ny jake

otazkami okolo ICOs.

BiiZe 5= zabjvai

Terael

— Vedeni Izraelského orgdnu pro cenné
papiry moZna bude 1CO regulovat
a vytvofilo navj viber. kiery urél, zda
ICO predstavuji vydivani cennjch
papirt.

- L

Malaysia

— KCP Malajsie: K ICO je nutno
pristupovat opatmé, vzhledem
k moZnasti .nedostateéné
likvidity neba volatiniho a
nepriihledného ocsfiovani® pii
abchodowini na sakundimim
trhu.

Singapur

— MAS: mo3nd se pousiji
zikony o cennjch papirech
a ka2da ICO by méla bjt
posouzena pfipad od pipadu

- ICO predstauji rizika spojend
se zahraninimi a online
provazovateli a jsou to velmi
‘spekulativni investice™.

JiEni Korea
-V Koreji nelze
kupovat, nabyvat.
prodavat ani
upisovat tokeny.

Cina
— Vaechny ICO zakaziny.

Hongkong

i Z'SFC: mazné se poui zikany
Malajsie o cenmjch papirech a kazda ICO by
méla bit posuzovina pFipad od
pipadu.

Austrilie

Austrilie

— ASIC: moZna se pouZijf zakany
o cennjich papirech a kaZds ICO
by méla bjt posizovina pFipad
od pfipadu.

© Allen & Overy LLP 2018

Zdroj: (Allen & Overy autofi Petr Vybiral a Tomas Kirner, 2018)

13 (Allen & Overy autofi Petr Vybiral a Tomas Kirner, 2018)



European Securities and Markets Authority (ESMA) vydala v tnoru 2017 Report,
The Distributed Ledger Technology Applied to Securities Markets**. V listopadu 2017 pak
nasledovalo Prohlaseni, ve kterém ESMA upozoriiuje investory na vysoka rizika primarni

nabidky virtualnich mén a tokent (Initial Coin Offerings — ICOs)®.

ESMA zdiraziiyje, ze ICOs jsou extrémné rizikové a vysoce spekulativni investice.
Investofi by si méli uvédomit, Ze se pfi investovani prostfednictvim ICOs vystavuji
nasledujicim rizikiim:

- neregulovand oblast, miiZe se stat predmétem podvodu nebo nezdkonné Cinnosti,
- vysoké riziko ztraty veskerého investovaného kapitalu,

- nedostatek moznosti ukonceni investice a extrémni volatilita cen,

- nedostate¢né informace,

- nedokonalosti v technologiich.

Ve svém stanovisku k obchodovani s tzv. prevodnimi tokeny Ceské narodni banka
uvadi'®:
., Izv. prevodni tokeny (angl. ,, exchange tokens “, nekdy oznacované jako virtudlni mény nebo
kryptomény) jsou podmnoZinou tzv. krypto aktiv, pricemz jejich definicnim znakem je
skutecnost, Ze do nich nejsou vtélena prava viastnika vici jiné osobé, a umoznuji pouze
prevody v ramci vlastniho a pripadné i dalsiho distribuovaného registru. Prikladem jsou
bitcoiny a podobné tokeny. Za viastnika prevodniho tokenu se oznacuje osoba, kterd
disponuje udaji (soukromy klic), které ji umoznuji transakci s jednotkami evidovanymi
v distribuovaném registru neboli s tokeny. Prevodni tokeny nejsou penézi v ekonomickém ani
pravnim smyslu. Data evidovand v distribuovanych registrech jednotlivych krypto aktiv
nemaji charakter pohledavek znéjicich na ménu urcitého statu za centralni bankou tohoto
statu, uverovymi institucemi ani dalsimi poskytovateli platebnich sluzeb. Prevodni tokeny
tudiz nepredstavuji bezhotovostni penézni prostiedky ani elektronické penize podle § 4 odst. 1

ZPS, resp. penézni prostredky ve smyslu ustanoveni § 2 odst. 1 pism. c) ZPS2.“

14 (European Securities and Markets Autority (ESMA), Report, The Distributed Ledger Technology Applied to
Securities Markets, 2017)

15 (European Securities and Markets Autority (ESMA), PROHLASENI ESMA upozorfiuje investory na vysoka
rizika primarni nabidky virtualnich mén a tokenti (Initial Coin Offerings — 1COs), 2017)

16 (Ceska narodni banka, 2018)



CNB dale vyjmenovava ¢innosti souvisejici s ptevodnimi tokeny, k nimz neni
vyzadovano opravnéni CNB a ¢innosti, k nimz je vyZzadovano opravnéni CNB. Déle se

zabyva situacemi pii kombinaci ¢innosti.

Ve svém stanovisku CNB vénuje pozornost i opatieni proti legalizaci vynosi z trestné
ginnosti a financovani terorismu’’:
, Podle § 2 odst. 1 pism. |) AMLZ je povinnou osobou rovnez osoba poskytujici sluzby spojené
s virtualni ménou®8, kterou se pro vicely AMLZ rozumi elektronicky uchovdvand jednotka
bez ohledu na to, zda ma nebo nemda emitenta, a ktera neni penéznim prostredkem ve smyslu
§ 2 odst. 1 pism. c) ZPS. Predmétné vymezeni je pomérné Siroké a zahrnuje i krypto aktiva,
kterd nejsou prevodnimi tokeny. Povinné osoby ve smyslu ustanoveni § 2 odst. I pism. [)
AMLZ nepodléhaji dohledu CNB, dohled v oblasti prevence legalizace vynosii z trestné

¢innosti a financovani terorismu nad nimi vykondva Financni analyticky urad. *

Finan¢ni analyticky utvar Ministerstva financi vydal v roce 2013 Metodicky pokyn
¢. 2 O ptistupu povinnych osob k digitalnim méndm. Od té doby nebyl pokyn ¢. 2
novelizovan. V pokynu se uvadi®:
,Podle § 6 odst. 1 zakona ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich proti legalizaci vynosii
z trestné cinnosti a financovani terorismu (dale jen ,,AML zakon “) je za podeziely obchod
treba povazovat ,,obchod uskutecnény za okolnosti vyvoldavajicich podezieni ze snahy
o legalizaci vynosii z trestné cinnosti nebo podezieni, Ze v obchodu uzité prostiedky jsou
urceny k financovani terorismu*. FAU proto vyzyvad vSechny povinné osoby, aby v souvislosti
s nakupem/prodejem jakékoli digitdlni mény, jako je napriklad Bitcoin, byla jako velmi
rizikovad k posouzeni a k rozhodnuti o dalsich opatrenich podle okolnosti kazda platba
nad hodnotu 1.000 EUR a vzdy jako podeziely obchod postupem podle § 18 AML zdkona
ozndmena transakce nad hodnotu 15.000 EUR. *

AML zékon uvadi ve vztahu ke kryptoménam nékolik zakladnich definic.

Dle § 2 odst. 1 pism. I) AML zdkona je povinnou osobou mimo jiné:

17 (Ceska narodni banka, 2018)
18 AMLZ pouziva oznadeni virtualni mény, v kontextu tohoto dokumentu se v§ak jimi rozumi krypto aktiva.

19 (Finanéni analyticky atvar Ministerstva financi CR, 2013)



1) osoba poskytujici sluzby spojené s virtudlni menou, kterou se pro ucely tohoto zdakona
rozumi elektronicky uchovavanda jednotka bez ohledu na to, zda ma nebo nema emitenta,
a ktera neni penéznim prostredkem podle zakona o platebnim styku, ale je prijimana jako

platba za zbozi nebo sluzby i jinou osobou odlisnou od jejiho emitenta. *

Dle § 4 odst. 8 AML zékona je pak
., (8) Osobou poskytujici sluzby spojené s virtualni menou se pro ucely tohoto zakona rozumi
osoba, ktera jako predmeét své podnikatelské cinnosti kupuje, prodava, uchovavda, pro jiného
spravuje nebo zprostiedkovdva nakup nebo prodej virtudlni mény, pripadné poskytuje dalsi
sluzby spojené s virtualni ménou. ““ O tom, co znamena ,,pripadné poskytuje dalsi sluzby
spojené s virtudalni ménou* se v komunité Siroce diskutuje. Neni mi vSak znamo, ze by se

v tomto ohledu uz vyskytl skute¢ny problém.

5.2 U¢tovani o kryptoaktivech

Protoze informace z Gcetnictvi jsou pro ocenovatele velmi dilezité, je tieba mit
orientaci i v otazce uctovani kryptomén, potazmo kryptoaktiv. Zde opét nechci zachazet
do detailt jednotlivych ti¢etnich operaci, spis jen predkladdm prvotni nahled, ze kterého se

pfi uctovani vychazi.

K otazce G¢tovani kryptoaktiv EBA ve svém Report with advice for the European
Commission on crypto-assets, 2019%°, konstatuje, Ze uéetni tiprava je na Girovni
mezinarodnich a vnitrostatnich ucetnich standardi nevyjasnéna. Naptiklad neni jasné, zda by

drzend kryptoaktiva méla byt povazovana za nehmotna aktiva.

V kvétnu 2018 Ministerstvo financi CR vydalo Sdéleni k uétovani a vykazovéni
digitalnich mén?. Toto sdéleni ma pro podniky v Ceské republice zasadni dopady, a proto zde
nékteré pasaze cituji doslovné:

,,Soucasna ceska ucetni legislativa neobsahuje konkrétni upravu zpiisobu uctovani
a vwkazovani digitalnich men. Tuto problematiku zatim neupravuji ani mezindrodni ucetni

standardy (dale ,,IFRS ) a ze strany tviircii IFRS prozatim nebylo vydano ani zZadné

20 (The European Banking Autority (EBA), 2019)

21 (Ministerstvo financi Ceské republiky, Sdéleni Ministerstva financi k G¢tovani a vykazovani digitalnich mén,
2018)



doporuceni tykajici se vykazovani digitalnich mén.

Pro ucely tohoto sdéleni se digitdalni ménou rozumi digitalni nositel hodnoty. Jedna se

o nehmotné aktivum, které je elektronicky vytvoreno a ulozeno. Digitalni mény nejsou
vydavany ci regulovany centralni bankou ani organem verejné moci a nemaji pravni status
meény. Digitalni mény jsou vsak akceptovany nekterymi fyzickymi ¢i pravnickymi osobami

Jjako majetek, ktery je mozné prevadet, uchovavat, anebo s nim obchodovat.

1 presto, Ze existuji odlisné motivy drzeni a pouziti digitalnich mén, Ministerstvo financi
v soucasné dobé doporucuje jednotné uctovani a vykazovani digitalnich mén napric vsemi
uzivateli. Toto koncepcni resent reflektuje stavajici etapu vyvoje, ve které se digitalni mény

nachazi, a jehoz smer nelze bezpecné predvidat.

Ministerstvo financi doporucuje uctovat a vykazovat digitalni meny jako zdsobu ,,svého
druhu“ ve smyslu § 9 vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji nektera ustanoveni
zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve zneni pozdéjsich predpisii, pro ucetni jednotky, které
Jjsou podnikateli uictujicimi v soustaveé podvojného ucetnictvi (dale ,,vyhlaska ). Pro ocenéni
digitdlnich meén se pouzije § 25 odst. 1 pism. ¢), d) al) a odst. 4 a 5 zakona ¢. 563/1991 Sh.,
o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisii (dale ,,zakon“). Pro ocenéni digitdalnich mén

v okamziku jejich nabyti se dadle pouzije § 49 vyhldsky a pro oceneéni digitalnich mén

k rozvahovému dni § 55 vyhlasky upravujici tvorbu a pouziti opravnych polozek.

Digitalni mény se v rozvaze doporucuje vykazat, v souladu se zvolenym zpiisobem uctovani,
na samostatném radku v ramci polozky ,, C.1.2. Nedokoncend vyroba*, ,,C.1.3.1. Vyrobky *
nebo ,,C.1.3.2. Zbozi“. Lze vyuzit § 4 odst. 1 vyhlasky a vykazat digitalni ménu oddelené

od ostatnich poloZek zdsob. *

Jednoduse fe¢eno, v Ceské republice jsou kryptomény véci
- nehmotnou
- movitou

- druhové zastupitelnou.



5.3 Oblast dani

Danéni vynosi z ¢innosti, které se tykaji kryptomén, je pomérné dobie zmapovano
a aktudlni informace jsou ihned publikovany na internetu. Je to proto, Ze otazka danéni témér
vSechny z komunity zajima. Da se o¢ekavat, Ze v oblasti vymahani dani mize dojit K prvnim

velkym zasahiim ze strany statu.

Je zde n€kolik momentu, které davaji tusit, Ze ocetlovatele potencialné ceka hodné

prace, napf. stanoveni ceny obvyklé, stanoveni vyse nabyvaci hodnoty majetku a dalsi.

V souvislosti s danémi pfipominam i problematiku transferovych cen. Pfevodni ceny
JSou ze strany statu vnimany jako problematicka oblast a neni diivod, aby tomu pfi pfevodech
kryptomén bylo jinak. Agresivni pfistup a tlak na poplatniky v oblasti pfevodnich cen bude

klast stale vyssi pozadavky na diikazni prostiedky a jejich pfesvédcivost.

5.4 Dédické pravo

V Ceské republice neexistuje specialni zdkonna tiprava pro dédéni kryptomén. Zasadni
je, aby zustavitel jesté za svého zivota provedl takova technicka opatieni, aby se k majetku

v kryptoménéch dédicové nebo zlistavitelem stanoveny spravce mohli viibec dostat.

Jesté béhem svého Zivota zlstavitel miize provést i n€ktera pravni opatieni pro piipad
smrti. Muze sepsat zavét, uzaviit dédickou smlouvu nebo sepsat darovani pro piipad smrti.
S ohledem na vysokou specializaci pti manipulaci s kryptomé&nami je na misté zvazit ureni
vykonavatele zavéti. Pokud zustavitel nic takového neuéini, majetek v kryptoménach se stava

soucasti aktiv dédictvi a dédi se podle zdkonné posloupnosti.??

22 (Zakon &. 89/2012 Sb., ob&ansky zékonik, podle stavu k 1. 1. 2019)



6. Kategorie hodnoty

Ze strany autorit (soudy, finan¢ni ufad, policie, notafi) se setkavam vyhradné
s pozadavkem ocenit podnik nebo aktivum cenou obvyklou. Napt. v Zakoné 586/1992 Sb.,
o danich z pfijmi, v Zakong ¢. 292/2013 Sb., o zvlastnich fizeni soudnich, ve Vyhlasce
¢. 196/2001 Sb. o odménach a ndhradach notait, spravet pozistalosti (notafsky tarif)

a v dalSich zédkonech a vyhlaskach je pozadavek na ocenéni cenou obvyklou uveden vyslovng.

Zakon €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku a o zméné nékterych zakont (zakon

o ocefiovani majetku) podle stavu k 1. 1. 2019 uvadi®:

1

Predmet upravy
(1) Zakon upravuje zpiisoby ocenovani véci, prav a jinych majetkovych hodnot (ddle jen
"majetek") a sluzeb pro ucely stanovené zvlastnimi predpisy. Odkazuji-li tyto predpisy
na cenovy nebo zvlastni predpis pro ocenéni majetku nebo sluzby k jinému ucelu nez
pro prodej, rozumi se timto predpisem tento zdakon.

§2

Zpiisoby ocenovani majetku a sluzeb
(1) Majetek a sluzba se ocenuji obvyklou cenou, pokud tento zakon nestanovi jiny zpiisob
ocenovani. Obvyklou cenou se pro ucely tohoto zakona rozumi cena, ktera by byla dosazZena
pri prodejich stejného, popripade obdobného majetku nebo pri poskytovani stejné nebo
obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pritom se zvaZuji
vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv, avSak do jeji vyse se nepromitaji vlivy
mimorddnych okolnosti trhu, osobnich poméru prodavajiciho nebo kupujiciho ani viiv
zvlastni obliby. Mimoradnymi okolnostmi trhu se rozuméji napriklad stav tisné prodavajiciho
nebo kupujiciho, dusledky prirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji
zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim.
Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota prikladana majetku nebo sluzbe vyplyvajici
z osobniho vztahu k nim. Obvykla cena vyjadriuje hodnotu véci a urci se porovnanim.
(2) Mimoradnou cenou se rozumi cena, do jejiz vyse se promitly mimoradné okolnosti trhu,

osobni poméry prodavajiciho nebo kupujiciho nebo vliv zvlastni obliby.

23 (Zakon &. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku a o zméné nékterych zakoni (zdkon)



(3) Cena urcend podle tohoto zdakona jinak nez obvykla cena nebo mimoradna cena, je cena
zjisténa.
(4) Sluzbou je poskytovani cinnosti nebo hmotné zachytitelnych vysledkii cinnosti.
(5) Jinym zpiisobem ocenovani stanovenym timto zakonem nebo na jeho zdaklade je
a) nakladovy zpusob, ktery vychazi z nakladu, které by bylo nutno vynaloZit
na porizeni predmétu oceneni v misté ocenéni a podle jeho stavu ke dni ocenéni,
b) vynosovy zpiisob, ktery vychazi z vynosu z predmétu ocenéni skutecné dosahovaného
nebo z vynosu, ktery lze z predmétu ocenéni za danych podminek obvykle ziskat,
a z kapitalizace tohoto vynosu (urokové miry),
¢) porovnavaci zpiisob, ktery vychazi z porovnani predmeétu ocenéni se stejnym nebo
obdobnym predmetem a cenou sjednanou pri jeho prodeji; je jim téz ocenéni véci
odvozenim z ceny jiné funkcné souvisejici veci,
d) ocenovani podle jmenovité hodnoty, které vychazi z castky, na kterou predmeét ocenéni
zni nebo kterd je jinak zirejma,
e) ocenovani podle ucetni hodnoty, které vychazi ze zpiisobii ocenovani stanovenych
na zaklade predpisit o ucetnictvi,
f) ocenovani podle kurzové hodnoty, které vychazi z ceny predmétu ocenéni zaznamenané
ve stanoveném obdobi na trhu,
g) ocenovani sjednanou cenou, kterou je cena predmétu ocenéni sjednand pri jeho

prodeji, popripade cena odvozena ze sjednanych cen.

Narazit v zadani ocenéni na pojem cena obvykla je néco jako narazit hlavou do zdi.
Ze zkuSenosti vim, Ze kdyz mé néjaké autorita ustanovi znalcem pro urceni ceny obvyklé
podniku nebo jeho ¢asti, nikdy to neni cena obvykla v intencich zakona ¢. 151/1997 Sb.,
o ocenovani majetku. VéEtsinou tim ma soudce nebo notaf na mysli cenu trzni, value in use,
spravedlivou hodnotu nebo jinou kategorii hodnoty, podle konkrétni situace. A vZdy musim

situaci vysvétlovat, jak soudu, tak 1 stranam sporu.

Proto bych s pojmem cena obvykla byla opatrna i u kryptomén, a to i napiiklad

u stanoveni nabyvaci hodnoty, nebo i jinde, kde je cena obvykld uvedena vyslovné v zédkonu.

Opatrnost vyvoléavaji zejména pozadavky
- v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni (u kryptomén nesmysiné

omezeni),



- urci se porovnanim (obtizné¢),
- ocenovani podle kurzové hodnoty (zde se maji na myli regulované trhy cennych

papirt, neplést s burzami kryptomén).



/. Identifikace situaci, kdy se odhadce miiZe
setkat s kryptoménami a navrh postupu
ocenéni

7.1 Ocenéni zavodu/korporace nakladajiciho s kryptoménami

U obchodnich zavodu fyzickych osob musi oceniovatel vzdy nejprve ovétit, zda jsou
kryptomény vlozeny do obchodniho jméni zavodu. Pokud ne, kryptomény dale ocenuje jako
aktiva. Pokud kryptomény jsou soucasti obchodniho jméni a podnikatel s nimi vykonava
podnikatelskou ¢innost, nastupuje klasicky postup pro ocenéni obchodniho zédvodu. Zni to
jako nadbyte¢na trividlni poucka, ale v praxi se ukazuje, Ze soukromy a podnikatelsky
majetek byva ¢asto promichan a situaci ptesné rozklicovat byva nékdy obtizné. V nékterych

dédickych piipadech je to az nemozné.

Pokud se nebude jednat o hlavni podnikatelskou ¢innost ocefilovaného
zavodu/korporace, doporucuji kryptomény z majetku zavodu/korporace vyloucit a ocenit
kryptomény zv14st’ jako majetek provozné nenutny?. S timto majetkem se pak na konci

ocenéni vyrovname standardnim zpiisobem.

A pak uz nam ztstanou jen podniky, které skutecné s kryptoménami hospodafti. Bud’
proto, ze je pouZzivaji jako platebni prostiedek a pak s nimi nasledné hospodafi, napt. e-shopy,
nebo proto, Ze na existenci kryptomén maji postaveny cely svlij podnikatelsky model, napft.

sménarny kryptomén.

Nékteré metody a l1éty ovétené postupy pro oceitovani podnikil jsou spole¢né
zédvodum/korporacim vSech velikosti a oborti. Nékteré postupy jsou specifické pro urcitd
odvétvi. Zavodl/korporact, které pracuji s kryptoménami se tykaji oba tyto ptipady. Spolecna
bude snaha odhad o budoucich vynosti a o odhad rizik. V nékterych ptipadech se postup

ocenéni muze blizit postuplim pro ocenéni bank.

Jakmile se vSak v postupu ocenéni dostaneme o Groven niz, nastavaji problémy.

24 Postup je popsan v (Matik, 2007)



Vymezeni relevantniho trhu — s ohledem na globalizaci a digitalizaci mtize byt velmi
obtizné. Muize mit vsak velké nasledky, protoze v n€kterych zemich se korporace muize dostat
do rezimu nakléddani s cennymi papiry.

V téchto souvislostech pak miize byt obtizné i odhadnout riziko pomoci modelu ocetiovani
kapitalovych aktiv CAPM (angl. Capital Asset Pricing Model), protoze obvykle pouzivané

riziko zemé zde nemusi uplné platit.

Finanéni analyza podniku — ¢asové fady mohou byt velmi nevyrovnané a bez vypovidajici

hodnoty.

Sestaveni finan¢niho planu — u podnikl hospodafricich s kryptoménami bude uzce souviset
s vymezenim rizik. Trh se chova globalné a podnikatel ma pomérné malou moznost pohyby
v cash-flow ovlivnit.

Postup muize byt obdobny jako pii fizeni portfolia cennych papiri.

Rizika — to je na samostatnou kapitolu. Cast rizik je riziky celého odvétvi, napf. rizika
likvidity na trhu, rizika volatility, rizika pakového efektu, technologické a provozni rizika
véetné rizik kybernetické bezpecnostiZ.,

Pak jsou zde rizika, ktera se vazi k jednotlivym kryptoménam. Nékteré kryptomény jsou
napiiklad vice nachylné k forkiim, protoZe je snaha je stale vylepSovat a komunita se

na dal§im smétfovani kryptomény nedohodne.

Volatilita jednotlivych mén je ¢asto diskutované téma a bylo k nému napsdno mnohé.

Metody ocenéni

Metoda diskontovaného penézniho toku (DCF) je zakladni vynosovou metodou. Jeji

pouziti pro ocenéni zavodu/korporace hospodaticiho s kryptom&nami mize byt obtizné,
protoZe se nemusi podafit naplnit oceniovaci model relevantnimi daty. Obtizny bude i odhad

diskontni sazby. Pro metodu ekonomické ptidané hodnoty (EVA) plati totéz.

% (The Financial Stability Board (FSB), Crypto-asset markets Potential channels for future finantial stability
implications, 2018)



Metoda trzniho porovnani, napt. pomoci multiplikatoru Value/EBITDA, je asi zatim

nepouzitelna, protoze zadné multiplikatory odhadnuté na zaklad¢ predchozich zkuSenosti jesté

prosté nejsou.

Metoda ocenéni zavodu/korporace opcnim piistupem, kdy se hodnota podniku stanovi
jako opce na vlastni kapital, zni dobte, ale zase se dostanu do problému s odhadem vynosu,

a pfedevsim s odhadem volatility v odvétvi.

Majetkové metody ocenéni pro ocenéni podnikii v chodu nepouzivam rada, protoze

zadnym zpisobem nezohlednuji know-how oceniované spole¢nosti. Jejich pouziti v ptipadé
ocenéni zdvodu/korporace, ktery pracuje s kryptoménami, je vSak na zvazeni. Postup, kdy
ocenime jednotlivé kryptomény jako polozky aktiv, pfecenime i ostatni majetek
zévodu/korporace a zohlednime zavazky, ndm ve vysledku miize dat informaci o tom, jaka
byla hodnota zavodu/korporace k datu ocenéni. UvaZzuji o tom, jak velky objem know-how se

nam timto postupem muize v ocenéni ztratit. A nedafi se mi nalézt odpovéd..

7.2 Ocenéni aktiv

Ze statni 1 ze soukromopravni sféry pfichdzeji znalciim Casto pozadavky na ocenéni
jednotlivych aktiv. Ocenéni jsou potfebna napiiklad pro stanoveni obvyklé ceny
pii transakcich mezi spojenymi osobami?® nebo pro potieby vyplyvajici z riiznych ustanoveni
zdkona o obchodnich korporacich?’. Namétkou miizeme zminit tieba vklady do obchodniho

jméni, ale v zakoné o obchodnich korporacich je divodi pro ocenéni aktiv hodné.

Prvnim ukolem znalce bude provétit datum, ke kterému bude ocenéni zadéno.
V obchodnich podminkach, napt. burzy, 1ze dohledat, kdo byl v danou chvili vlastnikem
kryptomény.

Pokud bude u¢eno datum a jisté vlastnictvi, dalSi na fad€ bude urcit, o jakou kategorii
tokenu se jedna. To mé pravni, Gcetni i danové dopady. A podle toho bude zvolen dalsi postup

ocenéni.

%6 (Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z p¥ijmi, podle stavu k 1. 1. 2019)
27 (Zakon &. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, podle stavu k 1. 1. 2019)



V ptipad¢ platebnich tokent (virtudlnich mén, kryptomén) Ize pro ocenéni vyuzit
analogii s cennymi papiry. Tim by bylo dobte zohlednéno porovnani (rizné burzy), velikost
trhu (Market Cap) a predevsim volatilita t¢ dané kryptomény. Pro ocenéni platebnich tokenti

1ze pouzit metody finanéni analyzy?®.

Pouziti metod fundamentalni analyzy neni mozné. Obecné se uvadi, ze je to proto, ze
kryptomény nemaji vnitini hodnotu. Nejsem si tim tak uplné jista, proto se do debaty na toto

téma nechci poustét.

Pokud bude tieba ocenit investi¢ni token spojeny s majetkovymi nebo jinymi pravy,
bude situace trochu jind. Napft. pii ocenovani tokenu, u kterého se nékde ve spleti smluv
skryvé to, ze je fakticky podilem na nemovitosti, bude namisté vedle obchodovatelnosti

tokenu zjistit 1 trzni hodnotu nemovitosti a stanovit velikost podilu na ni.

Pro ocenéni nékterych typi security tokent, které generuji cash-flow, napt. z podilu

na najemném nebo z podilu na zisku, lze uvazovat i o pouziti metod fundamentélni analyzy?.

Nékteré security tokeny mohou napliovat znaky investi¢niho nastroje. To je pak tieba
V jejich ocenéni zohlednit. U investi¢nich néstroji emitent musi plnit celou fadu pravnich
povinnosti. Oceniovatel by mél ovéfit, zda dany token tyto zaleZitosti ma spravné pravné

oSetfeny.

Utility tokeny umoznuji ptistup ke konkrétnimu produktu nebo sluzbé&. Jsou casto
poskytovany na platformé& DLT, ale nejsou pfijimany jako platebni prostfedek pro jiné
produkty nebo sluzby. Naptiklad v rdmci cloudovych sluzeb mize byt vydan token
pro usnadnéni ptistupu. Tady bude metoda ocenéni asi feSena piipad od ptipadu. Nejvice se
nabizi porovnani S cenou, ktera by za danou sluzbu byla hrazena ve fiat mén¢. Takova cena

pro porovnani vSak nemusi byt k nalezeni, natoz k prokazani.

28 Metody jsou prehledné popsany napf. v: (Vesela & Oliva, Technicka analyza na akciovych, ménovych a
komoditnich trzich, 2015)

2 Metody jsou prehledné popsany napf. v: (Vesela, Investovani na kapitalovych trzich, 2. aktualizované vydani,
2007)



7.3 Civilni Fizeni - dédictvi, rozvod

Potieba ocenéni kryptomén v ramei dédického fizeni bude vyvolana nékolika duvody:
1) stanoveni hodnoty majetku a zdvazki pro vyrovnani se mezi dédici®
2) stanoveni vyse odmény notaie3!
3) stanoveni hodnoty majetku propadajiciho statu

4) stanoveni hodnoty dédictvi pro jeho likvidaci®.

Pted par lety jesté notaiim stacilo, aby dédici predlozili rozvahu, notat odecetl
»aktiva®“ — | pasiva® (pfi¢emz notafi nazyvaji ,,pasivy* néco jiného, nez jsou pasiva
V Gcetnictvi), a hodnota podniku do dédictvi byla stanovena. Pozd¢ji si notaii uvédomili,
zejména pod tlakem ze strany dédict, ze takové rozdéleni majetku nemusi byt spravedlivé.
Postupné zacali vyzadovat znalecké ocenéni podniku. V minulych zhruba dvou tfech letech se
s ptichodem nové generace notait tento tlak na zhotoveni znaleckého posudku jesté zvysil.
Hlavnim divodem je snaha o stalé zvySovani kvality vykonu notaiské profese. Osobné si v§ak
myslim, Ze v pozadi je i to, Ze notafi si uvédomili, ze jim tady ,,utikaji penize®. Jsem si jista,
ze tyto divody budou v piipadé ocenéni kryptomeén stejné silné jako pro ocenéni podnikd.

Ocekavam tedy ze strany notaii a dédicti postupné rostouci tlak na zhotovovani znaleckych

posudk.

V ptipadé spravedlivého vyrovnani se mezi dédici je pon¢kud problematické stanoveni
obvyklé hodnoty. Je namisté zvazit, zda by pro ocenéni kryptomén jina kategorie hodnoty
nebyla vhodnéjsi, at’ uz trzni hodnota nebo spravedliva hodnota, pfipadné jina kategorie

hodnoty.

Citim, ze s ohledem na vysokou volatilitu kryptomén nestaci jen odecist hodnotu

(Volume 24h) kryptomény na trhu, kde obvykle zlstavitel obchodoval, a to ke dni imrti. Nez

30 (Zakon €. 89/2012 Sb., ob&ansky zékonik, podle stavu k 1. 1. 2019)
(Zakon ¢. 292/213 Sb., 0 zvlastnich fizenich soudnich)
3 (Vyhlagka ¢. 196/2001 Sb. o odménach a nahradach notai, spravet pozistalosti a Notaiské komory Ceské
republiky (notafsky tarif))
32 (Zakon ¢&. 292/213 Sb., o zvlastnich fizenich soudnich, Dil 4. Likvidace poziistalosti (§ 195-280))



se dédictvi vytidi, hodnota dédénych kryptomén miize byt uz Gpln€ jinde a mize dojit

k poskozeni/zvyhodnéni n¢kterych dédicu.

Navrhuji, aby v tomto piipadé byly pro ocenéni pouzity metody popsané vyse

pro ocenéni jednotlivych kategorii kryptoaktiv.

Pro ocenéni kryptomén propadajicich statu navrhuji stejny postup.

vvvvvv

dédictvi ¢asto probihd drazbou. Vzhledem k tomu, ze od napsani posudku pro dédictvi
do okamziku vlastni drazby ¢asto ub&hne i nékolik mésict, je ocenéni pro vyvolavaci cenu
nepouzitelné. Pravdépodobné zde dojde ke kolizi riznych pravnich piedpisti a materialni

situace ptipadu.

Majetkového vypotadani je tfeba dosahnout i pti rozvodech. Casto je problém velmi
podobny jako v dédickém fizeni — také je tfeba dosdhnout néjakého spravedlivého rozdé€leni
byvalého spole¢ného jméni. Postup ocenéni by tedy byl obdobny, jako v ptipadu dédictvi.
Jako velmi obtizné vidim prokazovani tvrzeni ze strany Zalobce nebo Zalovaného a nésledné
pak ovéfovani skutecnosti ze strany znalce. Podle mych zkuSenosti plati, Ze pokud strany
rozvodu pifi ocenéni majetku nespolupracuji, neni sila, ktera by je k tomu donutila.

U vlastnictvi kryptomén to bude platit mnohonédsobné vice.

7.4 Trestni Fizeni

Trestni fizeni je proces, ktery ma za cil zjistit, zda se obvinény/obZalovany dopustil
trestného ¢inu a piipadné mu uloZit trest. Znalec z oboru ekonomika byva obvykle ptizvan
pro stanoveni vySe Skody. V téchto piipadech se znalec mtize pti ocenéni kryptomén setkat se
vSemi problémy, které jsem uvedla v této praci vySe. A asi také i s fadou dal$ich, o kterych
nemam tuseni. Lze jen doporucit ze strany znalce vysokou odbornost, ptipadné kooperaci se

specialisty k jednotlivym dil¢im otazkam.

Vyznamnou otdzkou zlistava, zda viibec bude mozné provést vykon tietich stran, napf.

rozhodnuti soudu nebo insolvenéniho spravce.


http://wiki.knihovna.cz/index.php?title=%C5%BDalobce

8. Specializace znalce

Zakon ¢&. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumo¢nicich® tika:
.S 8 Znalci (tlumocnici) jsou povinni vykondvat znaleckou (tlumocnickou) cinnost radne,

ve stanovené lhiite, oboru (jazyce) a odvétvi, pro které byli jmenovani. *

V Ceské republice jsou kryptomény véci nehmotnou, movitou a druhové
zastupitelnou. Je tedy otazkou, jakou specializaci by mél mit znalec, ktery bude kryptomény
ocenovat.

- Na informatiku nebo kybernetiku? To by mohlo byt dobré feseni, protoze takovy
odbornik se dobie vyzna ve fungovani systému kryptomén a dokonale ovlada praci

s datovymi zdroji pro jejich ocenéni. Jen trochu mam obavu, aby nenastalo néco

podobného jako u nemovitosti, kde se obcas stava, ze znalec pouze s technickym

vzdélanim pocita kilometry zdi nahoru a dolti a nevSimne si zasadniho pravniho
problému.

- Na nehmotny majetek? Asi ne, protoze znalec se specializaci na oceniovani
nehmotného majetku by se nemusel orientovat v problémech finan¢niho trhu.

- Na movity majetek? To uZz vitbec ne. Tato specializace je vyuZivana pro ocenovani
uplné jiného druhu aktiv.

- Na cenné papiry? K této specializaci mi to sméfuje nejvice. Byt si dovedu predstavit,
jak advokaty napadne vyuzit faktu, Ze u kryptoaktiv se o cenné papiry nejedna,

a znalce budou v§emozn¢ zpochybnovat. Jako piekazku vidim 1 to, Ze u odbornika

na cenné papiry muze nastat otdzka urcité neodbornosti v technickych otazkach.

Reseni této otazky zatim navrhuji tak, Ze znalcem na ocefiovani kryptomén by mél byt
znalec z oboru ekonomika, odvétvi ceny a odhady, specializace finan¢ni majetek nebo
specializace cenné papiry. Na dil¢i technické otazky by se mél obracet na kolegy z oboru
kybernetika. Muze nastat i potfeba spoluprace s pravnikem specializujicim se na prava
finan¢nich trht. Tuto moznost dava zakon o znalcich v §10:

., (2) Jestlize to vyzaduje povaha véci, je znalec (tlumocnik) opravnén pribrat konzultanta

k posuzovani zvlastnich dilcich otazek; tuto okolnost spolu s ditvody, které k ni vedly, musi

33 (Zakon &. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich)



uvest v posudku. Odpovédnost znalce (tlumocnika) neni dotcena ani v oné casti posudku

‘

(prekladu), o niz bylo konzultovano.



9. Doporuceni pro znaleckou obec

Tuto praci beru jako prvni nadhled na problematiku kryptomén v ceské znalecké praxi.
Téma rozhodné potiebuje dalsi zpracovani, a to ve dvou smérech:
1. Je tfeba hledat hlubsi odpovédi na otazky, které se pifi zpracovavani tématu objevily.
2. Bylo by vhodné text prubézné¢ aktualizovat podle vyvoje poznani
-V technologické oblasti,
-V ekonomickém uchopeni fenoménu kryptomén,
- azvysujiciho se pravniho, a s tim souvisejiciho ucetniho a danového, uchopeni

kryptomén v zahraniéi i v Ceské republice.

Na zékladé€ toho, co jsem zjistila, nedoporucuji zpracovat a prosazovat ve znalecké
praxi CR Znalecky standard/standardy v souvislosti s kryptoménami, at’ uz pro ocenéni

kryptomeén jako samostatnych aktiv nebo pro ocenéni podnikii hospodafticich s kryptoménami.

Vede m¢ k tomu fada divodi:

- Standard je na néco, co je relativné stalé. Jeho pravidla by méla byt platné alespon
po né¢kolik let.

- Me¢él by vymezovat obecné principy a poddvat konkrétni doporuceni pro ocenéni
daného aktiva.

~  Meél by byt v souladu s pravnimi, uéetnimi, dafiovymi a dalsimi piedpisy Ceské
republiky.

- Bylo by z&douci, kdyby korespondoval s obecné€ uzndvanymi mezinarodnimi
standardy, napt. vydavanymi International Valuation Standards Council (IVSC).

- Navic by takova dlouhodobé tiprava pravidel méla byt technologicky neutrélni.

V ptipadé€ ocentovani kryptomén neplati snad ani jeden z vyse uvedenych bodi.

- Kazdy token je jiny a jiny bude i postup jeho ocenéni.

- Pokud préavni pravidla nejsou nebo se stale vyvijeji, je té€zké se na n€ odvolavat a byt
s nimi v souladu.

- N¢které centralni instituce, napt. ESMA, EBA nebo FSB, vydavaji stanoviska, ktera
mohou byt uritym navodem, jak kryptomény uchopit. Tato jsou vsak uplnym

zakladem a je otdzkou, jak je promitnout do svéta oceflovani.



- Technologie kolem kryptomén a obecné kolem kryptoaktiv probihaji bouilivym
vyvojem. Neni mozné zafixovat n¢jaky pojem na delsi dobu. Piikladem mtze byt, ze
v minulych letech se bézn¢ pouzival termin ,,blockchain®, dnes se navrhuje pouzivat

pojem ,,DLT databaze.3*

Muij navrh je zvefejnit soubor doporuéeni v odborném tisku, napi. v Casopisu
Ocenovani vyddvaném Institutem oceniovani majetku pti Vysoké Skole ekonomické v Praze
nebo v asopisech znaleckych komor (ODHADCE a ocefiovani majetku vydavany Ceskou
komorou odhadcti majetku, profesnim sdruzenim znalcti a odhadcti nebo Casopis Znalec
Komory soudnich znalcti Ceské republiky). Tato doporudeni pak 1ze zhruba po dvou letech

modifikovat nebo jen kratce upozoriiovat na vyznamné zmény, zejména v pravni oblasti.

Také je na zvazeni, zda se spiSe nezabyvat ocenovanim kryptoaktiv nez kryptomén,
protoze kryptoaktiva jsou §ir§i pojem a k danému problému je pojem kryptoaktiva spise

relevantni.

3 Viz napiiklad v: (Ministerstvo financi Ceské republiky, Vyhodnoceni vefejné konzultace k tématu Blockchain,

virtudlni mény a aktiva (vyuziti technologie blockchain k evidenci cennych papirtr), 2019)
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