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Úvod 

Píše se rok 2026 a právní regulace kryptoaktiv v Evropské unii a České republice se 

nachází v bodě historického zlomu. Ještě na počátku této dekády byla oblast kryptoaktiv (dříve 

často nepřesně označovaná jako kryptoměny či virtuální měny1) vnímána optikou evropských 

regulátorů jako okrajový, vysoce rizikový segment finančního trhu, pohybující se v šedé zóně 

legislativního zájmu. Přístup zákonodárců kolísal mezi ignorací, varováními před volatilitou a 

snahou aplikovat na tento nový technologický fenomén zastaralé právní instituty2. Tento stav 

"legislativního vakua" či právní nejistoty je však relativně minulostí. Přijetím a účinností 

nařízení (EU) 2023/1114 o trzích kryptoaktiv (MiCA) 3, nařízení (EU) 2024/1624 o předcházení 

využívání finančního systému k praní peněz nebo financování terorismu (AMLR)4 

a doprovodného nařízení (EU) 2023/1113 o informacích doprovázejících převody peněžních 

prostředků a některých kryptoaktiv (TRF)5 došlo k završení snahy o komplexní harmonizaci 

unijního práva. Kryptoaktiva se tímto okamžikem stala plnohodnotnou, institucionálně 

ukotvenou součástí evropského finančního trhu.  

Aktuálnost tématu této diplomové práce je podtržena nejen legislativní smrští v letech 

2023 až 2025, ale i zásadní změnou trhu. Kryptoaktiva přestala být doménou pouze 

technologických nadšenců či spekulantů a vstoupila do portfolií institucionálních investorů, bank 

a dokonce i centrálních bank některých členských států. Ilustrativním příkladem této proměny je 

skutečnost, že Česká národní banka (ČNB), která stejně jako evropské finanční orgány 

dlouhodobě varovala před riziky spojenými s kryptoaktivy6, v roce 2025 v rámci správy svých 

devizových rezerv investovala do akcií společnosti Coinbase, provozovatele jedné z největších 

krypto-platform na světě7. Kromě toho ČNB oznámila investici ve výši 1 milionu USD do 

 
1 EUROPEAN CENTRAL BANK, ed. Virtual currency schemes. Frankfurt am Main: European Central Bank, 

2012. DOI: 10.2866/47380 
2 Tamtéž 
3 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 ze dne 31. května 2023 o trzích kryptoaktiv a o změně 

nařízení (EU) č. 1093/2010 a (EU) č. 1095/2010 a směrnic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937 (Text s významem pro 

EHP) [online]. 2023 [cit. 08.12.2025]. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/1114/oj 
4 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/1624 ze dne 31. května 2024 o předcházení využívání 

finančního systému k praní peněz nebo financování terorismu (Text s významem pro EHP) [online]. 2024 

[cit. 09.12.2025]. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/1624/oj 
5 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/1113 ze dne 31. května 2023 o informacích doprovázejících 

převody peněžních prostředků a některých kryptoaktiv a o změně směrnice (EU) 2015/849 (Text s významem pro 

EHP) [online]. 2023 [cit. 08.12.2025]. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/1113/oj 
6 Evropské regulační orgány pro finanční služby varují spotřebitele před riziky kryptoaktiv - Česká národní banka. 

In: [cit. 09.12.2025]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/aktuality/Evropske-regulacni-organy-pro-

financni-sluzby-varuji-spotrebitele-pred-riziky-kryptoaktiv 
7 Czech central bank adds Coinbase to portfolio, boosts Palantir holdings. In: Cointelegraph [online]. 13. 7. 2025 

[cit. 08.12.2025]. Dostupné z: https://cointelegraph.com/news/czech-central-bank-coinbase-portfolio-palantir-q2 
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testovacího portfolia kryptoaktiv8.  Dochází tedy k nevídanému paradoxu, kdy regulující orgán 

investuje do sektoru, který zároveň přísně dozoruje, což symbolizuje novou éru legitimity 

kryptoaktiv.  

Téma je však vysoce aktuální i z hlediska kritického. S příchodem regulace vyvstávají 

nové otázky týkající se přiměřenosti zásahů do svobody podnikání a ochrany soukromí. Zejména 

oblast boje proti praní špinavých peněz (AML) a požadavky na identifikaci klienta (KYC) se 

stávají ústředním bodem střetu mezi původní ideou decentralizace (tj. anonymity, absence 

prostředníků) a požadavky státu na dohledatelnost finančních toků. Implementace nařízení TRF, 

která nutí poskytovatele služeb sdílet data o účastnících transakcí, představuje jeden z největších 

zásahů do soukromí v digitální éře a její praktická aplikace v České republice v kontextu 

novelizovaného zákona č. 253/2008 Sb., o některých opatřeních proti legalizaci výnosů z trestné 

činnosti a financování terorismu (AML zákon), a zákona č. 31/2025 Sb., o digitalizaci finančního 

trhu (zákon o digitalizaci), žádá si rovněž velkou pozornost.  

Hlavním cílem této diplomové práce není podat vyčerpávající popis všech technických a 

právních aspektů kryptoaktiv, nýbrž analyzovat vývoj jejich právní regulace na evropské a 

národní úrovni s důrazem na AML a KYC požadavky. Práce si klade za cíl identifikovat hlavní 

třecí plochy mezi regulatorním režimem nařízení MiCA a nové AML regulaci, a zhodnotit 

možné dopady nové legislativy zejména na české poskytovatele služeb. Dílčím cílem je 

komparace dřívější roztříštěné národní úpravy kryptoaktiv s novým jednotným unijním rámcem 

a posouzení, zda došlo k zamýšlenému posílení právní jistoty, nebo zda naopak nová pravidla 

vytvořila neúměrnou bariéru vstupu na trh pro malé a střední podniky.  

K dosažení těchto cílů jsem si stanovil následující výzkumné otázky:  

1. Jak se mění právní status kryptoaktiv v ČR v důsledku harmonizace právní úpravy na 

úrovni EU?  

2. Jaké povinnosti v oblasti AML a KYC ukládá nová unijní legislativa poskytovatelům 

služeb s kryptoaktivy? 

Zodpovězení těchto výzkumných otázek dle mého může mít význam pro aplikační praxi i 

pro pochopení možných úskalí nově regulovaného trhu s kryptoaktivy. Poskytne totiž ucelený 

přehled o tom, jaké nové povinnosti a požadavky poskytovatele služeb čekají a na co musí být 

připraveni, aby obstáli před podstatně přísnějšími regulačními a dohledovými požadavky na 

vnitrostátní i unijní úrovni. 

 
8 ČNB vytvořila testovací portfolio digitálních aktiv - Česká národní banka. In: [cit. 08.12.2025]. Dostupné 

z: https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/tiskove-zpravy/CNB-vytvorila-testovaci-portfolio-digitalnich-aktiv 
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Při zpracování diplomové práce budu využívat kombinaci několika výzkumných metod. 

Stěžejní bude deskriptivní a analytická metoda. Tyto metody budou aplikovány při rozboru textu 

relevantních právních předpisů, primárně nařízení MiCA, AMLR, TFR, a vnitrostátního zákona 

o digitalizaci finančního trhu či AML zákona. Analýza se neomezí pouze na gramatický výklad, 

nýbrž pro pochopení úmyslu zákonodárce se zaměřím i na výklad teleologický, historický a 

systematický. Opírat se přitom budu o příslušné důvodové zprávy, preambule a přípravné 

dokumenty orgánů EU. 

Další významnou metodou bude metoda komparativní. V práci bude uplatněna především 

historická komparace, jejímž prostřednictvím budu srovnávat aktuální harmonizovanou úpravu s 

právním stavem platným před účinností nařízení MiCA, zejména v kontextu národní legislativy a 

5. AML směrnice9. Cílem je zhodnotit posun od regulatorní fragmentace k jednotnému 

vnitřnímu trhu. Částečně bude využita i synchronní komparace, a to při porovnávání požadavků 

evropských předpisů s jejich specifickou adaptací v českém právním řádu. 

Nedílnou součástí práce bude metoda kritického zhodnocení, jejímž prostřednictvím budu 

interpretovat zjištěné poznatky a formulovat vlastní závěry. Chci kriticky hodnotit možné reálné 

dopady přijaté regulace na tržní prostředí a identifikovat případná úskalí. K tomu poslouží 

rovněž rozbor odborné literatury a stanovisek relevantních institucí, jako jsou ČNB, Finanční 

akční výbor (FATF), Evropský orgán pro bankovnictví (EBA) a dalších relevantních institucí. 

Výsledná syntéza všech poznatků pak v samotném závěru umožní komplexně vyhodnotit 

efektivitu nové právní úpravy a zformulovat úvahy de lege ferenda. 

Diplomová práce je logicky členěna do pěti hlavních kapitol, které se dále dělí na 

podkapitoly, a postupují od obecných teoretických východisek ke konkrétním právním a 

praktickým otázkám. 

V první kapitole se zaměřím na kryptoaktiva jako právní fenomén. V úvodu se věnuji 

evoluci terminologie a posunu od technicky nepřesného pojmu „kryptoměna“ k právně 

ukotvenému termínu „kryptoaktivum“. Následně představím klasifikaci kryptoaktiv, přičemž 

srovnávám dřívější funkční dělení (platební, užitné, investiční tokeny) s novou rizikově 

orientovanou taxonomií dle nařízení MiCA. Kapitola je zakončena analýzou právní povahy 

kryptoaktiv v českém soukromém právu před harmonizací a shrnutím problémů plynoucích z 

tehdejší regulatorní fragmentace. 

 
9 Směrnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/849 ze dne 20. května 2015 o předcházení využívání 

finančního systému k praní peněz nebo financování terorismu, o změně nařízení Evropského parlamentu a Rady 

(EU) č. 648/2012 a o zrušení směrnice Evropského parlamentu a Rady 2005/60/ES a směrnice Komise 2006/70/ES 

(Text s významem pro EHP) [online]. 2015 [cit. 09.12.2025]. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/dir/2015/849/oj 
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Ve druhé kapitole se pokusím zmapovat původní přístup Evropské unie. Popíšu vývoj od 

počáteční zdrženlivosti a varování orgánů EBA a ESMA, přes dílčí úpravy v rámci 5. AML 

směrnice, až po koncepční obrat v podobě tzv. Balíčku pro digitální finance (Digital Finance 

Package)10. Zařadím nařízení MiCA do širšího systému unijního práva a budu se zabývat jeho 

vazbou na další klíčové předpisy, jako jsou směrnice MiFID II, nařízení DORA či legislativa v 

oblasti AML. 

Třetí kapitola představuje těžiště práce v oblasti obezřetnostní regulace. Detailně se zde 

budu věnovat nařízení MiCA, zejména nově definované kategorie aktiv a s nimi spojené 

požadavky na emitenty. Zvláštní pozornost je věnována institutu bílé knihy (white paper) jakožto 

základnímu informačnímu dokumentu. V druhé části kapitoly se zaměřuji na regulaci 

poskytovatelů služeb spojených s kryptoaktivy (CASP), jejich povolovací proces a nová pravidla 

pro prevenci zneužívání trhu, která mají zajistit integritu prostředí.  

Ve čtvrté kapitole se budu zabývat požadavky v oblasti AML a postupy KYC. Zaměřím 

se na přechod od směrnicové úpravy k přímo použitelnému nařízení AMLR, které sjednocuje 

povinnosti napříč EU a zavádí kontroverzní zákaz nástrojů umožňujících anonymitu. Zásadním 

bude rovněž rozbor nařízení TRF, které implementuje tzv. Travel Rule. Zde hodnotím 

technologické výzvy spojené s verifikací nehostovaných peněženek a analyzuji napětí mezi 

požadavkem na transparentnost transakcí a ochranou osobních údajů v kontextu GDPR11. 

V páté kapitole přenesu unijní regulaci do specifického kontextu České republiky. 

Zaměřím se na adaptaci českého právního řádu prostřednictvím zákona o digitalizaci finančního 

trhu a novelizace AML zákona. Podrobně rozebírám vznik specifické „dvoukolejné“ regulace, 

kdy vedle licencovaných subjektů dle MiCA pod dohledem ČNB vzniká národní kategorie 

poskytovatelů podléhajících povolení a kontrole FAÚ. Závěr kapitoly je věnován tržním 

dopadům, zejména očekávané konsolidaci trhu v důsledku vysokých nákladů na compliance. 

V závěru se vrátím k položeným výzkumným otázkám a posoudím, do jaké míry jsem 

naplnil cíle této diplomové práce. Zároveň zhodnotím efektivitu současné regulace kryptoaktiv a 

načrtnu možné směry dalšího vývoje regulace této velmi pokrokové technologické oblasti. 

 
10 Digital finance package - Finance - European Commission. In: [cit. 09.12.2025]. Dostupné 

z: https://finance.ec.europa.eu/publications/digital-finance-package_en 
11 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/679 ze dne 27. dubna 2016 o ochraně fyzických osob v 

souvislosti se zpracováním osobních údajů a o volném pohybu těchto údajů a o zrušení směrnice 95/46/ES (obecné 

nařízení o ochraně osobních údajů) (Text s významem pro EHP) [online]. 2016 [cit. 09.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2016/679/oj 
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1. Kryptoaktiva jako právní fenomén  

V první kapitole této diplomové práce se budu věnovat fundamentálním otázkám 

existence kryptoaktiv v právním řádu. Pro pochopení současné komplexní úpravy, kterou 

přineslo nařízení MiCA, je nezbytné nejprve vymezit samotný předmět regulace. Historie 

právního uchopení kryptoaktiv je příběhem neustálého dohánění technologického pokroku 

legislativou, která se snažila nové digitální fenomény vtěsnat do tradičních právních institutů, 

často s rozporuplnými výsledky. V následujícím textu analyzuji evoluci terminologie, posun v 

kategorizaci těchto aktiv a složitou otázku uchopení jejich povahy v právním prostředí před 

plnou harmonizací.  

Kryptoaktiva lze obecně charakterizovat jako digitální, případně virtuální jednotky, které 

využívají kryptografii k zajištění bezpečnosti a ověřování transakcí v rámci své sítě. Všechna 

fungují na základě kryptografie, tedy „praxe a studia technik bezpečné komunikace za 

přítomnosti třetích osob“, která je na různých úrovních využívána k zajištění bezpečnosti krypto 

sítě. Kryptografie je založena především na matematických a informatických algoritmech a 

uplatňuje se zejména v krypto adresách, hašovacích funkcích a technologii blockchain12. 

1.1. Evoluce terminologie  

V počátcích rozvoje technologie blockchainu, datovaných zhruba do let 2009 až 201313, 

neexistovala jednotná terminologie. Prvotní spontánní označení „kryptoměna“ (cryptocurrency) 

bylo převzato z technické komunity a nekriticky adoptováno i do prvních regulatorních pokusů14. 

Toto označení však z právního hlediska způsobovalo značné výkladové obtíže a mohlo vést k 

mylným domněnkám laické veřejnosti. 

Pojem „měna“ v právním smyslu implikuje status zákonného platidla, tedy státem 

garantovaného prostředku směny s nuceným oběhem, který musí věřitel přijmout k úhradě 

dluhu15. Ze své povahy decentralizovaná kryptoaktiva však tuto definici nenaplňují16 

 
12 NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. . 
13 TRIPATHI, Gautami, Mohd Abdul AHAD a Gabriella CASALINO. A comprehensive review of blockchain 

technology: Underlying principles and historical background with future challenges. Decision Analytics Journal. 

2023, roč. 9. DOI: 10.1016/j.dajour.2023.100344 
14 PERNICE, Ingolf G. A. a Brett SCOTT. Cryptocurrency. Internet Policy Review. 2021, roč. 10, č. 2. 

DOI: 10.14763/2021.2.1561 
15 4.1 Vznik peněz a zákonné platidlo. Bail-in a ochrana vlastnického práva - Beck-online. In: [cit. 12.12.2025]. 

Dostupné z: https://app-beck-online-cz.ezproxy.is.cuni.cz/bo/document-

view.seam?documentId=nnptembsgfpwk4djgeztaltene2f6zdegqyq&refSource=search&ols=Vznik%20pen%C4%9B

z%20a%20z%C3%A1konn%C3%A9%20platidlo&searchType=normal&searchScope=all 
16 Je k obchodování s bitcoiny nebo k jejich směně potřebné povolení ČNB? - Česká národní banka. In: 

[cit. 12.12.2025]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-

regulaci-financniho-trhu/RS2014-02 
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(s výjimkou specifického experimentu v El Salvadoru, který však nebyl úspěšný17). Evropská 

centrální banka již v roce 2012 ve své zprávě označila tato aktiva za „virtuální měny“ a 

definovala je jako neregulované digitální peníze, které jsou vytvářeny a zpravidla spravovány 

jejich vývojáři18. Tento přístup se však ukázal jako nepřesný, neboť evokoval vztah k penězům. 

Ačkoliv je řada kryptoaktiv typu Bitcoinu obchodována na krypto-platformách, má tudíž určitou 

tržní hodnotu a může v praxi fungovat jako prostředek směny, jejich výrazná cenová volatilita 

způsobuje, že jsou převážně využívána nikoli jako platidlo, nýbrž jako vysoce rizikový 

spekulativní investiční nástroj, případně jako nositel majetkové hodnoty či určitého 

subjektivního práva. 

Zlom v terminologii přinesla oblast boje proti praní špinavých peněz a financování 

terorismu. Mezinárodní Finanční akční výbor (FATF) v roce 2018 zavedl širší pojem 

„virtuální aktivum“ (virtual asset)19, což se však nepromítlo do již přijaté 5. AML směrnice, 

proto v kontextu směrnice „virtuální měna“ byla definovaná spíše funkčně. Nově zavedený 

pojem byl koncipován jako tzv. „catch-all“ kategorie, tedy záměrně široká definice zahrnující 

jakoukoliv digitální reprezentaci hodnoty, která může být digitálně obchodována, převáděna, 

používána k platebním nebo investičním účelům. Primárním cílem zřejmě nebylo aktivum 

pozitivně právně ukotvit, ale zajistit, aby žádná transakce neunikla dohledu pro účely AML. 

Hlavním důvodem k tomu byla neúměrně rostoucí tržní kapitalizace kryptoaktiv20. 

Finální terminologickou unifikaci přineslo až nařízení MiCA, které zavádí legální definici 

kryptoaktiva (crypto-asset). Dochází tak k zásadnímu kvalitativnímu posunu v právní 

terminologii. Zatímco dřívější definice se soustředily na ekonomickou funkci, MiCA definuje 

kryptoaktivum skrze jeho technickou podstatu. Ve smyslu nařízení MiCA pod kryptoaktivem 

rozumíme digitální zachycení hodnoty nebo práva, které může být převáděno a ukládáno 

elektronicky pomocí technologie distribuovaného registru (DLT) nebo pomocí podobné 

technologie21. Tímto posunem se právní rámec oprostil od nutnosti zkoumat, zda aktivum 

funguje jako peníze, a zaměřil se na technologické hledisko, čímž pod regulaci efektivně zahrnul 

i aktiva, která mohla stát mimo vliv regulujících orgánů.  

 
17 Bitcoin jako státní měna se neujal. Státní kasu jihoamerického Salvadoru vyšel na 9 miliard korun. In: Plus 

[online]. 8. 3. 2025 [cit. 12.12.2025]. Dostupné z: https://plus.rozhlas.cz/bitcoin-jako-statni-mena-se-neujal-statni-

kasu-jihoamerickeho-salvadoru-vysel-na-9427499 
18 EUROPEAN CENTRAL BANK. Virtual currency schemes. [online]. LU: Publications Office, 2012 

[cit. 12.12.2025]. Dostupné z: https://data.europa.eu/doi/10.2866/47380 
19 FATF (2019), Financial Action Task Force - Annual Report 2018-2019, FATF/OECD, Paris. Dostupné z 

https://www.fatf-gafi.org/en/publications/fatfgeneral/documents/annual-report-2018-2019.html 
20 Kapitalizace kryptoaktiv v roce 2018 přesáhla 500 miliard dolarů dle serveru conincodex, Dostupné na: 

https://coincodex.com/market-cap/ 
21 Čl. 3 odst. 1 bod 5 MiCA 



 

12 

 

 

V českém AML zákoně se však ustálil pojem virtuální aktivum, na rozdíl od evropské 

legislativy a např. zákona o digitalizaci. Lze v tom spatřovat snahu zákonodárce rozšířit okruh 

působnosti AML regulace, neboť definice virtuálního aktiva podle AML zákona je o něco širší 

než pojetí kryptoaktiv podle nařízení MiCA (k tomu podrobněji v kapitole 5). Český 

zákonodárce tak navázal na široce vymezený přístup FATF a rozhodl se přísněji vymezit 

působnost AML zákona22. 

1.2. Klasifikace kryptoaktiv 

Způsob klasifikace kryptoaktiv prošel zásadní proměnou, která reflektuje změnu vnímání 

rizikovosti jednotlivých typů tokenů. Před přijetím nařízení MiCA vycházela právní praxe i 

akademická obec převážně z tzv. tripartitní klasifikace, popularizované švýcarským regulátorem 

FINMA23. Tato klasifikace dělila tokeny podle jejich ekonomického účelu na: 

1. Platební tokeny (kryptoměny v užším smyslu, např. Bitcoin), jejichž hlavním účelem je 

směna. 

2. Užitné tokeny (Utility tokens), které představují digitální poukázku na budoucí službu či 

produkt. 

3. Investiční tokeny (Security/Asset tokens), které zakládají jejich vlastníkům určitá práva 

(podíl na zisku, hlasovací práva). 

Zvláštní pozornost si zaslouží investiční tokeny. Tato kategorie kryptoaktiv totiž podle 

Evropského orgánu pro cenné papíry a trhy (ESMA) v některých případech může naplňovat 

znaky převoditelného cenného papíru24. Důsledkem takového závěru je to, že takové tokeny 

spadají pod regulaci finančních nástrojů ve smyslu směrnice 2014/65/EU o trzích finančních 

nástrojů (MiFID II)25. 

Tato klasifikace však byla ve vztahu k regulaci finančního trhu příliš binární. Kryptoaktiva, 

která nesplňovala definici finančního nástroje podle směrnice MiFID II, zůstávala s výjimkou 

oblasti AML v podstatě neregulovaná. Řešení této situace se stalo prioritou v roce 2019 v reakci 

na projekt Libra, který představil koncept tzv. globálních stablecoinů, tedy aktiv navázaných na 

 
22 OR 3/2025 s. 187 - Beck-online. In: [cit. 19.12.2025]. Dostupné na: https://www.beck-online.cz/  
23 La FINMA pubblica una guida pratica sulle ICO. In: Eidgenössische Finanzmarktaufsicht FINMA [online] 

[cit. 19.12.2025]. Dostupné z: https://www.finma.ch/en/news/2018/02/20180216-mm-ico-wegleitung/ 
24 Crypto-assets need common EU-wide approach to ensure investor protection. In: [cit. 19.12.2025]. Dostupné 

z: https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/crypto-assets-need-common-eu-wide-approach-ensure-

investor-protection 
25 Směrnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. května 2014 o trzích finančních nástrojů a o 

změně směrnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (přepracované znění)  Text s významem pro EHP [online]. 2014 

[cit. 19.12.2025]. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/oj 
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hodnotu jedné či více fiat měn26. Jak uvádí společné prohlášení Rady a Komise z prosince 2019, 

EU odmítla tolerovat globální stablecoiny bez jasného právního rámce. Jednalo se tak o jeden z 

hlavních podnětů pro přípravu nařízení MiCA. 

MiCA proto zavádí novou taxonomii kryptoaktiv, která je založena na funkčním přístupu a 

míře rizika, jež jednotlivé typy aktiv představují pro finanční stabilitu a ochranu spotřebitele. 

Nařízení rozlišuje tři základní kategorie: 

První kategorii tvoří Tokeny elektronických peněz (E-Money Tokens nebo EMT), které 

nařízení definuje jako kryptoaktiva, jejichž účelem je udržovat stabilní hodnotu navázáním na 

jednu úřední měnu. Z právního hlediska nařízení tyto tokeny fakticky ztotožňuje s 

elektronickými penězi ve smyslu směrnice 2009/110/ES (EMD2)27. Zásadním znakem této 

kategorie je existence přímé pohledávky držitele vůči emitentovi.  

Druhou kategorií jsou Tokeny vázané na aktiva (Asset-Referenced Tokens nebo ART). Na 

rozdíl od EMT se nejedná o elektronické peníze, nýbrž o kryptoaktiva, která usilují o udržení 

stabilní hodnoty odkazem na jinou hodnotu či právo, případně jejich kombinaci, včetně koše 

několika úředních měn28. Dle důvodové zprávy k nařízení byla tato kategorie identifikována jako 

potenciální zdroj systémového rizika, neboť u globálních stablecoinů tohoto typu hrozí, že by 

mohly fungovat jako široce akceptovaný prostředek směny nahrazující státní měnu (tzv. měnová 

substituce)29. 

Třetí kategorie je v nařízení koncipována jako zbytková a zahrnuje všechna kryptoaktiva, 

která nesplňují definici ART ani EMT. Do této skupiny spadají: 

• Utility tokeny (užitné tokeny) - definované jako kryptoaktiva sloužící pouze k zajištění 

přístupu k určitému zboží nebo službě poskytované emitentem. 

• Tradiční kryptoměny - aktiva jako Bitcoin či Ethereum (pokud nejsou kvalifikována jako 

finanční nástroj dle MiFID II). 

Zvláštností této úpravy je skutečnost, že nařízení MiCA dopadá primárně na emitenty a 

poskytovatele služeb. V případě decentralizovaných kryptoměn bez identifikovatelného emitenta 

 
26 STIGLITZ, Joseph. Why Facebook’s Libra currency gets the thumbs down. The Guardian [online]. 2019 

[cit. 22.12.2025]. Dostupné z: https://www.theguardian.com/business/2019/jul/02/why-facebook-libra-currency-

gets-the-thumbs-down 
27 Směrnice Evropského parlamentu a Rady 2009/110/ES ze dne 16. září 2009 o přístupu k činnosti institucí 

elektronických peněz, o jejím výkonu a o obezřetnostním dohledu nad touto činností, o změně směrnic 2005/60/ES a 

2006/48/ES a o zrušení směrnice 2000/46/ES (Text s významem pro EHP) [online]. 2009 [cit. 22.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/110/oj 
28 čl. 3 odst. 1 bod 6 MiCA 
29 Str. 2, UNION, Publications Office of the European. Proposal for a REGULATION OF THE EUROPEAN 

PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL on Markets in Crypto-assets, and amending Directive (EU) 2019/1937. 

In: Publications Office of the EU [online]. 24. 9. 2020 [cit. 16.02.2026]. Dostupné 

z: https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/f69f89bb-fe54-11ea-b44f-01aa75ed71a1/language-en 
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jako např. u Bitcoinu se tak většina povinností stanovených nařízení (např. povinnost zveřejnit 

bílou knihu kryptoaktiva) neuplatní přímo na protokol samotný, nýbrž až na zprostředkovatele, 

kteří s těmito aktivy obchodují, půjde tedy primárně o krypto-platformy a směnárny. 

Pro úplnost vymezení kryptoaktiv podle nařízení MiCA je nezbytné definovat oblast, na 

kterou se nařízení nevztahuje. Cílem evropského zákonodárce bylo vytvořit právní rámec pro ta 

kryptoaktiva, která dosud stála mimo regulaci, nikoliv duplikovat již existující předpisy. Z 

působnosti nařízení jsou proto explicitně vyňata kryptoaktiva, která se kvalifikují jako finanční 

nástroje ve smyslu směrnice MiFID II (zmiňované převoditelné cenné papíry), vklady, 

strukturované vklady nebo prostředky penzijního připojištění30. Nařízení se rovněž nevztahuje na 

digitální měny vydávané centrálními bankami (CBDC) a kryptoaktiva vydávaná orgány veřejné 

moci31. 

Další výkladově náročnou výjimku představují unikátní a nezastupitelná kryptoaktiva, 

známá jako NFT (Non-Fungible Tokens). Dle čl. 2 odst. 3 nařízení MiCA se regulace nevztahuje 

na kryptoaktiva, která jsou jedinečná a nezastupitelná s jinými kryptoaktivy. Důvodem tohoto 

vyloučení je skutečnost, že pravé NFT se svou povahou blíží spíše digitálnímu umění či 

sběratelským předmětům než standartním finančním nástrojům, pro které je typická vzájemná 

zaměnitelnost a tržní oceňování identických jednotek32. Jak však upozorňuje odůvodnění 

nařízení, tato výjimka není absolutní a podléhá principu, že obsah převažuje nad formou. Pokud 

by bylo NFT vydáno ve velké sérii nebo rozděleno na zlomky, ztrácí svou jedinečnost a může 

být považováno za zastupitelné, čímž by spadlo pod plnou regulaci MiCA33. Rozhodující tedy 

není označení tokenu, nýbrž jeho faktická ekonomická funkce a míra zastupitelnosti. 

1.3. Právní povaha a postavení kryptoaktiv v českém právu před harmonizací 

Z hlediska českého soukromého práva již od začátku panuje shoda, že kryptoaktivum 

naplňuje znaky věci podle § 489 občanského zákoníku. Konkrétně jde o věc movitou, 

nehmotnou a v případě většiny kryptoměn i zastupitelnou, byť u specifických typů kryptoaktiv 

jako NFT je nutné zkoumat jejich nezaměnitelnost34. 

Stěžejní otázkou před harmonizací však bylo, zda lze kryptoaktiva podřadit pod definici 

cenného papíru. Aplikace úpravy cenných papírů na nativní kryptoaktiva narážela na koncepční 

překážky. Chybí zde totiž základní atribut cenného papíru, kterým je existence závazkového 

 
30 čl. 2 odst. 4 MiCA 
31 čl. 2 odst. 2 MiCA 
32 Bod 10) a 11) odůvodnění MiCA 
33 Tamtéž 
34 SCHWARZOVÁ, Aneta. Virtuální aktiva a virtuální měny – obsah a vývoj pojmu, právní povaha, regulace a 

možná úskalí. Revue pro právo a technologie. 2023, roč. 14, č. 27. DOI: 10.5817/RPT2023-1-2 
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vztahu mezi emitentem a držitelem. Vydavatel kryptoaktiva (pokud ho vůbec lze identifikovat) 

nemá vůči držiteli žádnou povinnost plnění (např. vyplatit dividendu), a držitel může hodnotu 

realizovat pouze prodejem na trhu. Konkrétně v českém občanském zákoníku vyvstával další 

problém, kdy kryptoaktivum ve světle výše uvedeného nemohl naplňovat požadavek na listinnou 

formu podle § 514 občanského zákoníku. Absence splnění těchto požadavků vedla k tomu, že 

kryptoaktiva stála mimo režim zákona o podnikání na kapitálovém trhu, což vytvářelo 

legislativní mezeru v oblasti ochrany investorů.  

Primárním nástrojem dohledu se tak stala legislativa proti praní špinavých peněz a 

financování terorismu. Česká republika patřila k průkopníkům regulace, když zavedla definici 

poskytovatele služeb s „virtuální měnou“ do AML zákona již od roku 201735. Významný posun 

pak přinesla transpozice 5. AML směrnice a znění AML zákona účinné od 1. 1. 2021, která 

reagovala na dynamický vývoj trhu36. Pojem „virtuální měna“ byl nahrazen širším pojmem 

„virtuální aktivum“. Tento posun nebyl pouze sémantický, ale cílem bylo zahrnout pod regulaci 

nejen platební tokeny (kryptoměny), ale i tokeny investiční, jejichž funkce se v čase vyvíjela a 

často prolínala.  

Před přijetím nařízení MiCA tak Česká republika sice efektivně a na rozdíl od jiných státu 

mnohem přísněji cílila na prevenci proti legalizaci výnosů z trestné činnosti, ale chybělo zde 

komplexní právní zakotvení statusu kryptoaktiv a jejich právní povahy. 

1.4. Shrnutí regulatorní fragmentace před přijetím MiCA 

Situace v České republice nebyla v evropském kontextu ojedinělá, nýbrž platila pro celý 

vnitřní trh EU. Před vstupem nařízení MiCA v platnost se evropský prostor vyznačoval zásadní 

právní diskontinuitou. Na úrovni Evropské unie neexistoval harmonizovaný rámec, což nutilo 

členské státy reagovat na rozvoj technologie individuálně. Zatímco některé státy, včetně České 

republiky, se omezily primárně na transpozici AML legislativy, jiné země jako Malta, Francie či 

Německo zavedly vlastní komplexní licenční režimy jako např. VFA Act37 či PACTE38. 

 
35 Zákon č. 368/2016 Sb., kterým se mění zákon č. 253/2008 Sb., o některých opatřeních proti legalizaci výnosů z 

trestné činnosti a financování terorismu, ve znění pozdějších předpisů, a další související zákony 
36 Zákon č. 527/2020 Sb., kterým se mění zákon č. 253/2008 Sb., o některých opatřeních proti legalizaci výnosů z 

trestné činnosti a financování terorismu, ve znění pozdějších předpisů, a další související zákony, zákony související 

s přijetím zákona o evidenci skutečných majitelů a zákon č. 186/2016 Sb., o hazardních hrách, ve znění pozdějších 

předpisů 
37 The Virtual Financial Assets Act comes into force [online] [cit. 23.12.2025]. Dostupné 

z: https://www.mfsa.mt/news-item/the-virtual-financial-assets-act-comes-into-force/ 
38 Digital assets: the AMF describes its requirements for DASP registration or license. In: AMF [online] 

[cit. 23.12.2025]. Dostupné z: https://www.amf-france.org/en/news-publications/news-releases/amf-news-

releases/digital-assets-amf-describes-its-requirements-dasp-registration-or-license 
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Absence jednotného „evropského pasu“ znamenala, že poskytovatelé služeb nemohli volně 

nabízet své služby přeshraničně, což podle mě v určitém ohledu naráželo na principy, na kterých 

stojí unijní právo. Museli se podřizovat mnoha různým, často kolidujícím národním 

požadavkům. Tento stav motivoval subjekty k tzv. forum shoppingu, tedy přesunu sídla do 

jurisdikcí s nejnižší mírou dohledu nebo do zemí s jasným licenčním rámcem, což 

znevýhodňovalo společnosti ze států bez specifické úpravy. Ačkoliv držení a obchodování 

kryptoaktiv nebylo explicitně zakázáno, absence pravidel pro obezřetnostní podnikání vytvářela 

prostředí s vysokým morálním hazardem. Rizika spojená s volatilitou, technologickými výpadky 

a nekalými praktikami nesli téměř výhradně koncoví uživatelé, zatímco poskytovatelé služeb 

operovali s minimální odpovědností. 

Tento stav měl dopad i na bankovní sektor, kdy banky často odmítaly poskytovat služby 

související s kryptoaktivy právě z důvodu právní nejistoty. Díky absenci jasného právního rámce 

a vysokým rizikům byly přímé expozice evropských bank vůči kryptoaktivům minimální. Tato 

izolace paradoxně zafungovala jako ochranná bariéra, která zabránila přelití tržních otřesů na 

trhu s kryptoaktivy do reálné ekonomiky a bankovního systému. Pokud by banky bez jasných 

pravidel nabízely služby spojené s kryptoaktivy, hrozilo by, že investoři budou mylně vnímat 

tyto produkty jako bezpečné a zajištěné bankou. V případě selhání neregulovaného kryptoaktiva 

by pak banka mohla být pod tlakem, aby ztráty klientů kompenzovala ve snaze zachránit svou 

reputaci, což by přímo ohrozilo její vlastní stabilitu39.  

Kombinace fragmentovaných národních režimů, zvýšených rizik pro spotřebitele a obav z 

možného ohrožení finanční stability se stala hlavním impulzem pro Evropskou unii k zahájení 

legislativního procesu směřujícího k vytvoření jednotného unijního rámce pro kryptoaktiva. 

Cílem nebylo rozvíjející se odvětví potlačit, nýbrž eliminovat dosavadní regulační arbitráž a 

nastolit transparentní právní rámec, který zajistí integritu trhu a srovnatelné podmínky pro 

všechny subjekty. 

1.5. Závěr 

Tato kapitola se zabývala historickým vývojem terminologického a klasifikačního ukotvení 

kryptoaktiv, jakož i analýzou právního stavu před přijetím harmonizované unijní úpravy. Z výše 

uvedeného vyplývá, že terminologie prošla složitým vývojem od technicky nepřesného a 

zavádějícího pojmu „kryptoměna“, evokujícího status zákonného platidla, přes funkční definice 

„virtuální měny“ a „virtuálního aktiva“ (iniciované FATF pro účely AML), až po finální 

 
39 BANK, European Central. Mind the gap: we need better oversight of crypto activities. [online]. 2023 

[cit. 23.12.2025].Dostupné z: https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/blog/2023/html/ssm.blog230405~03f

d3d664f.en.html 
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sjednocení pod pojmem „kryptoaktivum“ v nařízení MiCA. Tento legislativní pokrok od 

ekonomické funkce k technické podstatě aktiva (využití DLT) umožnil efektivní zahrnutí široké 

škály digitálních aktiv pod regulatorní dohled. 

V oblasti klasifikace kapitola popsala přechod od původního tripartitního dělení (platební, 

užitné a investiční tokeny) k rizikově orientované taxonomii dle nařízení MiCA. Jak bude dále 

podrobněji uvedeno, nová úprava upozorňuje rizika spojená s finanční stabilitou a měnovou 

suverenitou, a proto zavádí přísné režimy pro tokeny elektronických peněz (EMT) a tokeny 

vázané na aktiva (ART), zatímco ostatní kryptoaktiva (včetně tradičních kryptoměn a utility 

tokenů) spadají do zbytkové kategorie s mírnějším režimem. 

Závěrem jsem se pokusil identifikovat zásadní nedostatky právního prostředí před účinností 

nařízení MiCA. Absenci jednotného unijního rámce nahrazovala fragmentovaná národní 

legislativa, která v případě České republiky, ale i na úrovni EU, primárně akcentovala represivní 

a preventivní složku v podobě AML/CFT opatření, zatímco obezřetnostní pravidla a ochrana 

investorů (s výjimkou finančních nástrojů dle MiFID II) zde chyběla. Tato legislativní 

roztříštěnost vedla k právní nejistotě, fenoménu forum shopping a neochotě tradičního 

bankovního sektoru angažovat se v oblasti kryptoaktiv, což potvrdilo nezbytnost přijetí jednotné 

regulace kryptoaktiv. 

 

2. Geneze regulace kryptoaktiv v Evropské unii 

Cesta k přijetí jednotné unijní úpravy kryptoaktiv představuje jednu z nejvýznamnějších 

kapitol v novodobé historii finanční regulace EU. Nejednalo se o lineární proces, nýbrž o 

komplexní reakci na technologické výzvy, tržní selhání a geopolitická rizika. Níže se pokusím 

detailně popsat původ, motivaci a strukturální ukotvení této regulace. 

2.1. Motivace EU k regulaci 

Původní přístup evropských orgánů ke kryptoaktivům byl zdrženlivý, avšak dynamika 

trhu si vynutila radikální změnu postoje. Volatilita trhů v letech 2017 až 2021, spojená s 

boomem tzv. ICO (Initial Coin Offerings) projektů, odhalila zranitelnost retailových investorů. V 

tomto období docházelo k masivnímu obcházení prospektové regulace40, kdy emitenti vydávali 

 
40 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. června 2017 o prospektu, který má být 

uveřejněn při veřejné nabídce nebo přijetí cenných papírů k obchodování na regulovaném trhu, a o zrušení 

směrnice 2003/71/ES (Text s významem pro EHP) [online]. 2017 [cit. 25.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2017/1129/oj 
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tokeny, které fakticky plnily roli cenných papírů, avšak bez jakéhokoliv informačního standardu 

či ochrany41.  

Zásadním impulsem pro regulaci byla absence právní jistoty, která brzdila rozvoj 

technologií DLT v Evropské unii. Evropská komise již v březnu 2018 přijala tzv. Akční plán, 

jehož cílem bylo vytvořit konkurenceschopnější finanční trh. Komise uznala, že kryptoaktiva a 

blockchain mají potenciál transformovat finanční infrastrukturu, zefektivnit platby a usnadnit 

získávání kapitálu pro malé a střední podniky42. 

Existovala však značná nejistota ohledně toho, jak aplikovat stávající předpisy EU na 

kryptoaktiva. Zatímco některá kryptoaktiva (tzv. security tokens) mohla naplnit definici 

finančních nástrojů dle směrnice MiFID II, jiné typy aktiv, jako jsou platební tokeny nebo utility 

tokeny, do těchto definic nezapadaly. Tato situace vedla k tomu, že EU přicházela o příležitosti v 

oblasti inovací, neboť institucionální investoři se obávali vstupu do neregulovaného prostředí. 

Druhá rovina motivace byla defenzivní. Série krachů a podvodů odhalila zranitelnost 

investorů v neregulovaném prostředí. Kromě zmíněného problému s tzv. ICO tokeny ve světě 

krypto probíhaly také kolapsy velkých obchodních platform jako FTX (kdysi s třetí největší 

kapitalizací ve světě), Celsius nebo Voyager43. Ukázalo se, že většina krypto-směnáren často 

fungovaly bez základních mechanismů řízení rizik. Tyto problémy vytvořily politický tlak na 

ochranu spotřebitele, který již nebylo možné řešit pouze varováními. 

Dalším důvodem motivace byla snaha o prevenci regulatorní arbitráže a zavedení 

účinných AML a KYC opatření. Kryptoaktiva svou pseudonymní povahou a přeshraničním 

dosahem umožňovala obcházení sankčních režimů a financování nelegálních aktivit. 

Fragmentovaná právní úprava, v jejímž rámci některé členské státy uplatňovaly přísné 

požadavky na identifikaci a ověřování klientů, zatímco jiné takové povinnosti nestanovily, vedla 

ke vzniku regulačních mezer na úrovni vnitřního trhu. Tato nejednotnost umožňovala subjektům 

přesouvat své aktivity do jurisdikcí s mírnějšími pravidly a systematicky tak obcházet regulační 

požadavky. Cílem Evropské unie se proto stalo vytvoření jednotného standardu, který by 

podobné formy arbitráže v rámci vnitřního trhu znemožnil44. 

 
41 DE ANDRÉS, Pablo et al. Challenges of the market for initial coin offerings. International Review of Financial 

Analysis. 2022, roč. 79. DOI: 10.1016/j.irfa.2021.101966 
42 SDĚLENÍ KOMISE EVROPSKÉMU PARLAMENTU, RADĚ, EVROPSKÉ CENTRÁLNÍ BANCE, EVROPSKÉMU 

HOSPODÁŘSKÉMU A SOCIÁLNÍMU VÝBORU A VÝBORU REGIONŮ Akční plán pro finanční technologie: Za 

konkurenceschopnější a inovativnější evropský finanční sektor [online]. 2018 [cit. 25.12.2025]. Dostupné 

z: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX%3A52018DC0109& 
43 RP. Kryptoměnová burza FTX vyhlásila v Americe bankrot. V EU zastavuje činnost. In: [cit. 25.12.2025]. 

Dostupné z: https://ct24.ceskatelevize.cz/clanek/ekonomika/kryptomenova-burza-ftx-vyhlasila-v-americe-bankrot-v-

eu-zastavuje-cinnost-13919 
44 Důvodová zpráva k nařízení MiCA In: [cit. 26.12.2025]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX%3A52020PC0593& 
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2.2. Proces přijetí nařízení MiCA a jeho systémové zasazení 

V případě nařízení MiCA zdaleka nejde o samostatný legislativní rámec, nýbrž tvoří 

součást širší Strategie EU pro digitální finance (Digital Finance Strategy for the EU), kterou 

Evropská komise představila v roce 2020 s cílem podpořit inovace a zajistit finanční stabilitu v 

digitální éře45. 

Legislativní proces, který vedl k přijetí tohoto přelomového právního aktu, započal v září 

2020, kdy Evropská komise zveřejnila prvotní návrh nařízení. Následná vyjednávání mezi 

institucemi Evropské unie, probíhající v rámci tzv. trialogů, vyvrcholila dne 30. června 2022 

dosažením předběžné dohody. Rada EU následně schválila finální text v říjnu téhož roku. 

Evropský parlament hlasoval o návrhu dne 20. dubna 2023, kdy bylo nařízení přijato46. Po jeho 

publikaci v Úředním věstníku Evropské unie v červnu 2023 vstoupilo nařízení v platnost dne 29. 

června 2023. 

Účinnost nařízení byla stanovena dvoufázově, což reflektuje naléhavost regulace určitých 

segmentů trhu. Ustanovení týkající se stablecoinů, konkrétně ART a EMT, nabyla účinnosti 

přednostně již 30. června 2024. Zbývající část nařízení, zahrnující mimo jiné komplexní pravidla 

pro poskytovatele služeb souvisejících s kryptoaktivy (CASP), se stala účinnou až od 30. 

prosince 2024. Z hlediska své systematiky představuje MiCA rozsáhlý a komplexní právní akt. 

Skládá se ze 149 článků, které jsou logicky rozčleněny do devíti hlav, a je doplněn šesti 

přílohami. Tato struktura reflektuje ambici zákonodárce pokrýt celý životní cyklus kryptoaktiv, 

na která se nevztahuje stávající regulace finančních nástrojů. 

Úvodní část, Hlava I, vymezuje definice a věcný rozsah nařízení, přičemž jasně 

stanovuje, že předmětem úpravy jsou kryptoaktiva stojící mimo dosavadní legislativní rámec 

EU. Hlava II se věnuje kategorii kryptoaktiv jiných než ART a EMT, kam spadají například tzv. 

Utility tokeny. V této oblasti klade regulace důraz na transparentnost a ochranu spotřebitele, kdy 

významným prvkem je zde povinnost emitenta vypracovat a zveřejnit informační dokument, tzv. 

white paper, a dodržovat stanovená pravidla pro marketingovou komunikaci. Zároveň se v této 

části zavádí institut práva na odstoupení od smlouvy ve prospěch spotřebitele. 

Jádro nařízení MiCA tvoří Hlava III a Hlava IV. Tyto části reagují na rizika spojená se 

stablecoiny a snahu o zachování měnové suverenity. Hlava III upravuje ART tokeny, zatímco 

Hlava IV se zaměřuje na EMT tokeny. Pro emitenty těchto aktiv jsou zde stanoveny přísné 

 
45 SDĚLENÍ KOMISE EVROPSKÉMU PARLAMENTU, RADĚ, EVROPSKÉMU HOSPODÁŘSKÉMU A 

SOCIÁLNÍMU VÝBORU A VÝBORU REGIONŮ o strategii EU v oblasti digitálních financí [online]. 2020 

[cit. 25.12.2025]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX:52020DC0591 
46 Digitální finance: Rada přijala nová pravidla pro trhy kryptoaktiv (MiCA). In: Consilium [online] 

[cit. 25.12.2025]. Dostupné z: https://www.consilium.europa.eu/cs/press/press-releases/2023/05/16/digital-finance-

council-adopts-new-rules-on-markets-in-crypto-assets-mica 
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požadavky, zejména v oblasti správy rezerv, zajištění likvidity a kapitálové přiměřenosti. 

Neméně významnou částí nařízení je Hlava V, která definuje právní rámec pro CASP. Do této 

kategorie spadají subjekty jako obchodní platformy, směnárny, poskytovatelé úschovy a správy 

aktiv či investiční poradci. Nařízení na ně klade obezřetnostní požadavky, stanovuje pravidla pro 

předcházení a řešení střetu zájmů a zakotvuje generální povinnost jednat čestně, spravedlivě a v 

nejlepším zájmu klienta. 

Systém regulace doplňuje Hlava VI, která se inspiruje nařízením o zneužívání trhu 

(MAR)47. Jejím cílem je zajistit integritu krypto-trhu zákazem nekalých praktik, jako je 

obchodování s důvěrnými informacemi a manipulace s trhem. Dohledový rámec pak uzavírá 

Hlava VII, která upravuje pravomoci orgánů dohledu. Na evropské úrovní se jedná zejména o 

EBA a ESMA, na národní úrovní pak o příslušné národní orgány, například v České republice je 

to ČNB, která prověřuje splnění podmínek pro udělení licence CASP a využívá sankční 

mechanismy pro případ porušení stanovených povinností. 

2.3. Vztah MiCA k dalším předpisům 

Jak již bylo uvedeno, nařízení MiCA nelze v systému unijního práva chápat izolovaně. 

Jedná se o předpis, který je systematicky začleněn do širšího rámce unijního finančního práva a 

který v řadě oblastí navazuje na existující právní úpravu, doplňuje ji nebo na ni výslovně 

odkazuje. Toto nařízení je koncipováno jako lex specialis pro kryptoaktiva, která dosud 

nespadala pod žádný harmonizovaný režim, avšak její aplikace je podmíněna souběžným 

uplatněním dalších předpisů EU. Porozumění těmto vazbám je nezbytné pro správnou 

interpretaci a praktickou aplikaci nařízení. 

Nejvýznamnější vazba (mimo jiné i pro účely této práce) je mezi nařízením MiCA a 

právní úpravou prevence legalizace výnosů z trestné činnosti a financování terorismu. Tyto 

právní celky sledují odlišné, avšak vzájemně se doplňující cíle. Zatímco MiCA stanovuje 

obezřetnostní a organizační podmínky pro působení subjektů na trhu kryptoaktiv (zejména 

licenční požadavky, pravidla řízení a ochrany klientů), AML/CFT předpisy se zaměřují na 

dohled nad finančními toky a identifikaci rizik zneužití finančního systému. Jak již bylo uvedeno 

výše, původní úprava v oblasti AML vycházela z 5. AML směrnice, která poprvé zahrnula 

poskytovatele služeb spojených s virtuálními měnami mezi povinné osoby. Právní úprava této 

 
47 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneužívání trhu (nařízení 

o zneužívání trhu) a o zrušení směrnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a směrnic Komise 2003/124/ES, 

2003/125/ES a 2004/72/ES Text s významem pro EHP [online]. 2014 [cit. 26.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/oj 
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problematiky formou směrnice však vedla k rozdílným transpozicím v jednotlivých členských 

státech a k narušení jednotného trhu. 

Tento nedostatek má odstranit nový AML balíček, jehož jádrem je přechod na přímo 

použitelné nařízení48. Nařízení AMLR explicitně řadí poskytovatele CASP mezi povinné osoby. 

Nařízení MiCA tedy určuje, kdo je oprávněn na trhu působit a nařízení AMLR stanoví, jakým 

způsobem musí tento subjekt provádět kontrolu klientů a transakcí. Nařízení TFR rozšiřuje tento 

rámec o povinnost přenášet informace o odesílateli a příjemci kryptoaktiv při převodech, čímž 

do unijního práva implementuje tzv. „Travel Rule“ podle standardů FATF49. Provázanost daných 

právních úprav se projevuje zejména v oblasti governance. Požadavky na bezúhonnost a 

odbornou způsobilost osob ve vedení CASP jsou v nařízení MiCA uvedeny s odkazem na 

„dobrou pověst“ v kontextu AML regulace. Nesplnění AML standardů tak může přímo bránit 

udělení licence podle MiCA50. Jedná se o další ukázku toho, jak úzce jsou spjaty tyto dvě oblasti. 

Z hlediska právní kvalifikace kryptoaktiv je také důležité již zmíněné vymezení hranice 

mezi působností nařízení MiCA a směrnice MiFID II. Zde rozhodující není technologická forma 

tokenu, ale obsah práv, která jsou s ním spojena. Pokud kryptoaktivum naplňuje znaky 

převoditelného cenného papíru nebo jiného finančního nástroje (např. právo na podíl na zisku, 

hlasovací práva nebo má charakter pohledávky), může spadat pod režim nařízení MiFID II a je z 

působnosti MiCA vyloučeno. V praxi však přetrvávají interpretační obtíže vyplývající z toho, že 

MiFID II je směrnicí transponovanou do vnitrostátních právních řádů, což může vést k 

rozdílnému posouzení téhož tokenu v různých členských státech.  

Nařízení o digitální provozní odolnosti (DORA)51 doplňuje MiCA v oblasti kybernetické 

bezpečnosti a řízení ICT rizik. CASP jsou ve smyslu tohoto nařízení považováni za „finanční 

subjekty“ a podléhají tak jejím obecným požadavkům52. MiCA upravuje specifické aspekty 

bezpečnosti spojené s kryptoaktivy, zejména úschovu a technickou infrastrukturu, DORA pak 

stanoví jednotný rámec pro řízení kybernetických incidentů, testování provozní odolnosti a 

dohled nad poskytovateli ICT služeb. Povinnosti podle obou nařízení se uplatňují souběžně. 

 
48 AML Balíček. In: FAÚ [online] [cit. 26.12.2025]. Dostupné z: https://fau.gov.cz/cs/rozcestnik/legislativa-a-

metodika/aml-balicek 
49 FATF (2025), Best Practices on Travel Rule Supervision, FATF, Paris, Dostupné z: https://www.fatf-

gafi.org/content/dam/fatf-gafi/recommendations/Best-Practices-Travel-Rule 
50 Čl. 68 MiCA 
51 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2022/2554 ze dne 14. prosince 2022 o digitální provozní odolnosti 

finančního sektoru a o změně nařízení (ES) č. 1060/2009, (EU) č. 648/2012, (EU) č. 600/2014, (EU) č. 909/2014 

a (EU) 2016/1011 (Text s významem pro EHP) [online]. 2022 [cit. 28.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2022/2554/oj 
52 Čl. 2 odst. 1 písm. f) DORA 
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U EMT tokenů MiCA úzce navazuje na směrnici EMD2 a dále na směrnici o platebních 

službách (PSD253, resp. PSD354). MiCA v této oblasti nepředstavuje samostatný licenční režim, 

ale vychází ze stávající regulace. Emitentem EMT může být pouze úvěrová instituce nebo 

instituce elektronických peněz licencovaná podle směrnice EMD2. MiCA k tomuto režimu 

přidává specifická pravidla pro emisi a fungování tokenů na blockchainu, včetně zákazu úročení 

a požadavků na rezervní aktiva55. Dochází tak k úzkému propojení regulace kryptoaktiv 

s tradičními pravidly platebních služeb. 

Nařízení MiCA je nutné důsledně odlišovat od nařízení o pilotním režimu pro tržní 

infrastruktury založené na technologii distribuovaného registru (DLT Pilot Regime)56. Oba 

předpisy upravují odlišné části trhu s kryptoaktivy. MiCA se vztahuje na kryptoaktiva, která 

nejsou finančními nástroji. Naproti tomu DLT Pilot Regime se týká výhradně kryptoaktiv, která 

mají povahu finančních nástrojů, a umožňuje dočasné odchylky od některých požadavků 

nařízení CSDR57 za účelem testování obchodování a vypořádání těchto nástrojů na blockchainu. 

Oba režimy tak fungují paralelně. 

Hlava VI nařízení MiCA obsahuje pravidla zaměřená na integritu trhu, která vycházejí ze 

směrnice MAR58. MiCA přebírá základní zákazy obchodování s využitím vnitřních informací a 

manipulace s trhem, avšak přizpůsobuje je specifikům trhu kryptoaktiv a jeho účastníků. 

Zvolený přístup reflektuje skutečnost, že emitenty kryptoaktiv jsou často menší subjekty a trh je 

výrazně decentralizovaný. Aplikace konceptů vyvinutých pro tradiční kapitálové trhy však může 

v některých případech narážet na praktické obtíže, zejména v prostředí decentralizovaných 

financí (DeFi). K problematice DeFi se budu podrobněji věnovat v následujících kapitolách. 

Nařízení MiCA spolu s doprovodnými předpisy upravujícími všechny segmenty 

nakládání s kryptoaktivy vytváří ucelený regulační rámec pro kryptoaktiva v EU. Evropská unie 

tímto krokem usiluje o plnou integraci kryptoaktiv do stávající architektury finančního trhu, 

 
53 Směrnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/2366 ze dne 25. listopadu 2015 o platebních službách na 

vnitřním trhu, kterou se mění směrnice 2002/65/ES, 2009/110/ES a 2013/36/EU a nařízení (EU) č. 1093/2010 a 

zrušuje směrnice 2007/64/ES (Text s významem pro EHP) [online]. 2015 [cit. 28.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/dir/2015/2366/oj 
54 Procedure File: 2023/0209(COD) | Legislative Observatory | European Parliament. In: [cit. 28.12.2025]. Dostupné 

z: https://oeil.europarl.europa.eu/oeil/en/procedure-file?reference=2023/0209(COD) 
55 Čl. 48, 50-53 MiCA 
56 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2022/858 ze dne 30. května 2022 o pilotním režimu pro tržní 

infrastruktury založené na technologii distribuovaného registru a o změně nařízení (EU) č. 600/2014 a (EU) 

č. 909/2014 a směrnice 2014/65/EU (Text s významem pro EHP) [online]. 2022 [cit. 28.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2022/858/oj 
57 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 909/2014 ze dne 23. července 2014 o zlepšení vypořádání 

obchodů s cennými papíry v Evropské unii a centrálních depozitářích cenných papírů a o změně směrnic 98/26/ES 

a 2014/65/EU a nařízení (EU) č. 236/2012  Text s významem pro EHP [online]. 2014 [cit. 28.12.2025]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/909/oj 
58 Bod 95 odůvodnění k MiCA 
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posílení ochrany spotřebitelů a omezení systémových rizik, aniž by zcela potlačila technologické 

inovace. 

2.4. Závěr 

Z provedené analýzy historického vývoje a legislativního ukotvení vyplývá, že přijetí 

nařízení MiCA nelze interpretovat pouze jako evoluci dosavadních dílčích pravidel, nýbrž jako 

zásadní změnu legislativního přístupu Evropské unie k digitálním aktivům. Vývoj od původní 

politiky zdrženlivosti, přes ad hoc reakce na rizika spojená s ICO, až po přijetí komplexního a 

přímo použitelného nařízení, ilustruje reaktivní povahu unijního normotvorného procesu. Ten 

byl popoháněn nejen deklarovanou snahou o podporu inovací, ale především nutností reagovat 

na tržní selhání a systémová rizika spojená s absencí transparentnosti a možným obcházením 

AML/CFT standardů. Přijetím nařízení MiCA a doprovodného AML balíčku tak dochází k 

faktické integraci sektoru kryptoaktiv do regulovaného rámce unijního finančního trhu. 

Z hlediska legislativní formy je nutné pozitivně hodnotit odklon od směrnicové úpravy ve 

prospěch nařízení. Jak prokázala praxe implementace 5. AML směrnice, ponechání prostoru pro 

národní transpozici v globálním digitálním prostředí vede k nežádoucí fragmentaci vnitřního trhu 

a vzniku příležitostí pro regulatorní arbitráž. Vytvoření jednotného souboru pravidel 

prostřednictvím nařízení MiCA a nařízení AMLR představuje nezbytný předpoklad pro zajištění 

právní jistoty a rovných podmínek hospodářské soutěže napříč členskými státy. 

Ačkoliv lze snahu o komplexní harmonizaci a posílení ochrany spotřebitele hodnotit 

kladně, detailní rozbor nové právní úpravy odhaluje specifická rizika a koncepční nedostatky, 

které mohou mít dopad na budoucí vývoj trhu. Za problematický aspekt současné úpravy lze 

považovat přetrvávající nejistotu při vymezení věcné působnosti mezi nařízením MiCA a 

směrnicí MiFID II. Ačkoliv je MiCA koncipována jako lex specialis, hranice mezi 

kryptoaktivem a finančním nástrojem je závislá na materiálním výkladu práv spojených s 

tokenem.  

Lze dojít k závěru, že s regulací MiCA, DORA a novým AML balíčkem se Evropská 

unie snaží vytvořit globální standard pro regulaci kryptoaktiv. Zda tento výkonný, ale 

administrativně náročný model povede ke zvýšení důvěry mezi institucionálními investory, nebo 

naopak k odlivu inovací do jurisdikcí s flexibilnějším přístupem, ukáže až praktická aplikace. 

Pro účely této práce je však podstatný závěr, že transparentnost finančních toků a přísné 

dodržování standardů AML se stávají absolutními a nepřekonatelnými podmínkami pro legální 

existenci krypto sektoru v evropském prostoru. 
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3. Nařízení MiCA a jeho dopady na právní úpravu kryptoaktiv 

Třetí kapitola představuje jedno z těžišť předkládané diplomové práce. Jejím cílem je 

posouzení hlavních institutů nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 ze dne 

31. května 2023 o trzích kryptoaktiv (MiCA), které v evropském právním prostoru představuje 

legislativní mezník srovnatelný se zavedením směrnice MiFID v oblasti tradičních kapitálových 

trhů. Přijetím tohoto předpisu Evropská unie opouští dosavadní roztříštěný legislativní přístup, 

založený převážně na dílčích zásazích prostřednictvím právních předpisů v oblasti AML, a 

přechází k modelu jednotného regulačního rámce, jenž je přímo použitelný ve všech členských 

státech EU. 

Z právního hlediska lze MiCA chápat jako definitivní ukončení období legislativní 

neutrality. Až do nabytí účinnosti tohoto nařízení se kryptoaktiva pohybovala převážně v 

normativním vakuu veřejného práva. Dá se říct, že jejich existence a převody byly tolerovány na 

základě obecné zásady legální licence, avšak absentoval ucelený veřejnoprávní rámec, který by 

systematicky upravoval podmínky jejich emise, obezřetnostní požadavky a standardy ochrany 

investorů. Nařízení MiCA tento stav zásadně mění tím, že zavádí komplexní úpravu lex 

specialis, vztahující se jak na emitenty kryptoaktiv, tak na poskytovatele služeb spojených s 

kryptoaktivy. 

Mou ambicí pro tuto kapitolu v žádném případě není popis celého normativního obsahu 

nařízení, ale především hodnocení jeho možných materiálních dopadů na fungování trhu s 

kryptoaktivy v Evropské unii. Zaměřím se na nově zavedenou taxonomii kryptoaktiv, proměnu 

odpovědnostních vztahů při jejich emisi a na výrazné zpřísnění podmínek vstupu na trh, které v 

řadě ohledů stírá tradiční rozdíly mezi regulovaným finančním sektorem a dosud relativně 

neregulovaným krypto-prostředím. 

3.1. Nově vymezené právní kategorie a režim jejich emitentů 

Základním stavebním kamenem nařízení MiCA je nová klasifikace kryptoaktiv. Na rozdíl 

od dřívějších teoretických modelů, které rozlišovaly tokeny primárně podle jejich ekonomické 

funkce (platební, investiční, užitné), zavádí MiCA taxonomii založenou na míře rizika, které 

dané aktivum představuje pro finanční stabilitu a měnovou suverenitu. Struktura nařízení je proto 

postavena hierarchicky, tedy čím blíže má kryptoaktivum k funkci peněz nebo investičního 

nástroje, tím přísnějšímu regulatornímu režimu podléhá. Z hlediska materiální působnosti se 

MiCA tedy zaměřuje na instrumenty, které funkčně připomínají finanční produkty, avšak 
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nespadají pod definici pod existující regulatorní rámce, zejména MiFID II, směrnici EMD2 či 

směrnici UCITS59. 

Už samotná definice „kryptoaktiva“ obsažená v čl. 3 odst. 1 bodu 5 MiCA jako digitální 

zachycení hodnoty nebo práva, které může být převáděno a ukládáno elektronicky pomocí 

technologie distribuovaného registru nebo pomoci podobné technologie, je problematická z 

koncepčního hlediska. Lze zde oprávněně upozornit na opuštění principu technologické 

neutrality. Zatímco tradiční finanční regulace definuje regulované nástroje podle jejich 

ekonomické funkce a rizik, MiCA váže svou působnost na konkrétní technologické řešení. 

Tento přístup otevírá prostor pro regulatorní arbitráž. Pokud by emitent strukturoval 

ekonomicky totožný produkt mimo DLT, mohl by se působnosti MiCA vyhnout, aniž by se 

snížila rizika pro investory. Dále lze poukázat na dovětek „pomoci podobné technologie“, který 

je alespoň z hlediska prevence sporů velmi problematický, a zřejmě bude požadovat podrobnější 

výklad. Další slabinou této definice vidím ve slově „zachycení“, který implikuje existenci 

podkladového aktiva nebo práva. U nativních kryptoměn, jako je Bitcoin, však token žádné 

externí právo nereprezentuje, jelikož on sám je nositelem hodnoty. Definice je proto dle mého 

názoru udržitelná hlavně díky velmi širokému výkladu pojmu „hodnota“, zahrnujícímu i aktiva 

založená výlučně na tržním konsenzu bez vymahatelného nároku vůči emitentovi. 

Definice kryptoaktiv podle nařízení MiCA je v zásadě koncipována jako zbytková 

kategorie. Předtím, než je digitální aktivum podřazeno pod režim MiCA, musí projít testem, zda 

nenaplňuje znaky finančního nástroje ve smyslu směrnice MiFID II. Jak zdůrazňuje ESMA ve 

svých pokynech60, kvalifikace jako převoditelný cenný papír má absolutní přednost. Pouze 

pokud aktivum nenese práva obdobná cennému papíru (např. podíl na zisku, hlasovací práva), 

může být regulováno jako kryptoaktivum podle MiCA. Toto rozlišení je zásadní pro určení 

příslušného licenčního režimu. 

3.1.1. Elektronické peněžní tokeny (EMT) 

Velmi přísnějšímu režimu podléhají EMT tokeny. Dle čl. 3 odst. 1 bodu 7 nařízení MiCA 

je EMT definován jako „druh kryptoaktiva, jehož účelem je zachovávat stabilní hodnotu tím, že 

odkazuje na hodnotu jedné úřední měny“. Z teleologického výkladu vyplývá, že úmyslem 

 
59 Směrnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. července 2009 o koordinaci právních a 

správních předpisů týkajících se subjektů kolektivního investování do převoditelných cenných papírů (SKIPCP) 

(přepracované znění) (Text s významem pro EHP) [online]. 2009 [cit. 05.01.2026]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/65/oj 
60 ESMA75453128700-1323 Final Report on the Guidelines on the conditions and criteria for the qualification of 

crypto-assets as financial instruments [online] [cit. 06.01.2026]. Dostupné 

z: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-12/ESMA75453128700-

1323_Final_Report_Guidelines_on_the_conditions_and_criteria_for_the_qualification_of_CAs_as_FIs.pdf 
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normotvůrce bylo podřadit veškeré stablecoiny vázané na jednu fiat měnu pod režim 

elektronických peněz. Hlava IV nařízení (čl. 48 odst. 1) odhaluje, že emitentem EMT nemůže 

být běžná obchodní korporace. Oprávnění vydávat veřejnosti EMT je vyhrazeno výlučně pro 

úvěrové instituce (dle směrnice 2013/36/EU61) a instituce elektronických peněz (dle směrnice 

EMD2). Ostatně jak již bylo uvedeno, na EMT tokeny se nahlíží jako na elektronické peníze. 

Tímto opatřením dochází k faktické monopolizaci emise stablecoinů do rukou 

regulovaných finančních institucí. Technologické startupy, které dosud vydávaly stablecoiny bez 

licence, jsou nuceny buď získat licenci dle výše uvedených předpisů, nebo případně stát se 

smluvním partnerem s takovou instituci. 

Zásadním prvkem ochrany uživatelů je kogentní zakotvení práva na zpětný odkup, které 

se vztahuje na všechny kategorie EMT. Podle čl. 49 odst. 4 MiCA musí mít držitel EMT právo 

kdykoli a v nominální hodnotě (1:1) vyměnit token zpět za fiat měnu. Zvláštní kategorií jsou 

významné EMT dle čl. 56 MiCA. Na základě kritérií s odkazem na úpravu významných ART 

tokenů (k tomu více v následující podkapitole) je zřejmé, že koncepce „významnosti“ tokenů 

vázaných na aktiva v MiCA nestojí pouze na kvantitativních ukazatelích velikosti, ale sleduje 

především jejich systémový dopad. Počet držitelů, objem emise či transakční aktivita slouží jako 

vyjádření míry rozšíření tokenu v ekonomice, zatímco kritéria týkající se mezinárodního 

významu, propojenosti s finančním systémem a postavení vydavatele odrážejí potenciální rizika 

přenosu nestability do širšího finančního prostředí. Zařazení vydavatele mezi „strážce přístupu“ 

podle nařízení DMA62 navíc ukazuje záměr unijního zákonodárce vědomě propojit regulaci 

kryptoaktiv s regulací digitálních trhů a vnímá významné EMT jako fenomén na pomezí finanční 

a soutěžní regulace.  

Zatímco standardní emitenti EMT podléhají pravidlům ochrany prostředků dle směrnice 

EMD2, na emitenty významných EMT dopadají přísnější požadavky na likviditu. Dle čl. 54 

MiCA jsou tito emitenti povinni držet minimálně 30 % prostředků přijatých výměnou za tokeny 

formou vkladů u úvěrových institucí. Zbývající část rezervy musí být investována do vysoce 

likvidních a bezpečných aktiv s minimálním tržním a úvěrovým rizikem. Toto opatření reflektuje 

zvýšené systémové riziko, které významné stablecoiny představují pro finanční stabilitu EU. 

 
61 Směrnice Evropského parlamentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. června 2013 o přístupu k činnosti úvěrových 

institucí a o obezřetnostním dohledu nad úvěrovými institucemi a investičními podniky, o změně směrnice 

2002/87/ES a zrušení směrnic 2006/48/ES a 2006/49/ES  Text s významem pro EHP [online]. 2013 [cit. 05.01.2026]. 

Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/dir/2013/36/oj 
62 Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2022/1925 ze dne 14. září 2022 o spravedlivých trzích otevřených 

hospodářské soutěži v digitálním odvětví a o změně směrnic (EU) 2019/1937 a (EU) 2020/1828 (nařízení 

o digitálních trzích) (Text s významem pro EHP) [online]. 2022 [cit. 08.01.2026]. Dostupné 

z: http://data.europa.eu/eli/reg/2022/1925/oj 
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Z makroekonomického hlediska je zásadní ustanovení čl. 50 nařízení, které zavádí 

absolutní zákaz úročení, jenž se vztahuje na všechny emitenty EMT. Emitenti (ani poskytovatelé 

služeb, kteří EMT nabízejí) nesmějí poskytovat úroky související s držením těchto tokenů. 

Důvod tohoto zákazu spočívá v ochraně transmisního mechanismu měnové politiky63. Pokud by 

EMT nesly úrok, staly by se přímou konkurencí bankovním vkladům. V době krize by tak 

teoreticky mohlo dojít k masivnímu odlivu likvidity z bankovního sektoru do stablecoinů, což by 

ohrozilo finanční stabilitu. EU tímto jasně deklaruje, že EMT mají sloužit primárně jako 

prostředek směny, nikoliv jako investiční nástroj či uchovatel hodnoty generující výnos. 

Takový přístup může vyvolávat řadu otázek. Nařízení na EMT stanovuje v zásadě 

přísnější podmínky na likviditu a zároveň zakazuje úročení takových tokenů, čímž vlastně 

znevýhodňuje EMT oproti jiným elektronickým penězům. Regulace tak sice formálně snižuje 

rizika, avšak současně utlumuje potenciál těchto aktiv. Je pak na místě položit si otázku, zda 

tento přístup je skutečně v souladu se záměrem podpořit technologický rozvoj trhu, nebo zda 

povede k relokaci inovací v této oblasti mimo EU.  

3.1.2. Tokeny vázané na aktiva (ART) 

Druhou kategorií jsou ART tokeny, upravené v Hlavě III nařízení. Dle definice v 

čl. 3 odst. 1 bodu 6 jde o kryptoaktivum, které „není elektronickým peněžním tokenem a jehož 

účelem je udržovat stabilní hodnotu tím, že odkazuje na jinou hodnotu nebo právo nebo jejich 

kombinaci, včetně jedné nebo více úředních měn“. Typickým příkladem ART je kryptoaktivum 

kryté košem měn, komoditami (např. zlatem) nebo jinými kryptoaktivy. 

Z koncepčního hlediska je ART vymezen negativně vůči EMT. Zatímco EMT stabilizují 

svou hodnotu odkazem na jednu úřední měnu a fungují jako digitální substitut hotovosti s 

nárokem na vyplacení v nominální hodnotě (1:1), ART představují složitější strukturovaný 

produkt. Tato hybridní povaha pohybující se mezi platidlem a investičním nástrojem má zásadní 

hmotněprávní důsledky. Držitel ART sice taktéž disponuje právem na zpětný odkup, avšak na 

rozdíl od EMT může být tento odkup realizován v tržní hodnotě referenčních aktiv, nikoliv nutně 

v nominálu. Držitel tak nese část tržního rizika spojeného s vývojem hodnoty podkladového 

koše. 

Právní konstrukce ART byla do nařízení včleněna primárně v reakci na projekt Libra 

(později Diem) společnosti Meta64. Tento záměr vytvořit globální stablecoin navázaný na koš 

měn vyvolal u centrálních bank obavy ze ztráty měnové suverenity a vzniku paralelního 

 
63 bod 68 odůvodnění MiCA 
64 The EU Approach to Regulating Digital Currencies | Oxford Law Blogs. In: . 25. 3. 2024 [cit. 08.01.2026]. 

Dostupné z: https://blogs.law.ox.ac.uk/oblb/blog-post/2024/03/eu-approach-regulating-digital-currencies 
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platebního systému mimo dosah měnové politiky. MiCA proto na ART aplikuje přísný 

povolovací režim dle čl. 16 nařízení. Avšak na rozdíl od EMT, kde je okruh emitentů zúžen na 

úvěrové instituce a instituce elektronických peněz, emitentem ART může být i jiná právnická 

osoba usazená v EU. Úvěrové instituce mají v tomto procesu výhodu zjednodušené procedury, 

kdy nepodléhají plnému povolovacímu řízení, ale pouze notifikační povinnosti, neboť již splňují 

důkladné kapitálové a organizační požadavky65. 

Zásadním a v unijním právu bezprecedentním prvkem je role ECB. Článek 20 odst. 5 

MiCA zakotvuje de facto právo veta centrální banky v rámci licenčního řízení. Pokud ECB vydá 

negativní stanovisko k žádosti o povolení emitenta ART z důvodu ohrožení hladkého fungování 

platebních systémů, měnové suverenity nebo transmisního mechanismu měnové politiky, musí 

příslušný národní orgán žádost zamítnout. Toto ustanovení jasně demonstruje nadřazenost zájmu 

zákonodárce o makroekonomickou stabilitu nad tržní inovací. I pokud půjde o perfektně 

připravený projekt, teoreticky může být zastaven jen z měnově-politických důvodů. 

Za stěžejní obezřetnostní nástroj lze považovat povinnost zřízení a správy rezervy aktiv. 

Dle čl. 36 nařízení musí být tato rezerva právně a provozně oddělena od vlastního majetku 

emitenta, což má zajistit její „insolvenční odolnost“66. Rezerva slouží výhradně k uspokojení 

nároků držitelů ART a nesmí být použita k úhradě jiných dluhů emitenta. Složení rezervy 

podléhá přísným limitům stanoveným v technických standardech EBA67. Emitenti standardních 

ART musí držet minimálně 30 % rezervy ve formě vkladů u úvěrových institucí (u významných 

ART je to dokonce 60 %), zbytek pak ve vysoce likvidních finančních nástrojích68.  

Specifickým rysem regulace, který má bránit tzv. dolarizaci evropské ekonomiky, jsou 

transakční limity dle čl. 23 MiCA. Pokud je ART denominován v neevropské měně (např. USD) 

a používán jako prostředek směny, nesmí denní počet transakcí v eurozóně překročit 1 milion a 

objem 200 milionů EUR. Aby nedošlo k paralyzování trhu s kryptoaktivy, výkladová praxe EBA 

z těchto limitů vyjímá transakce investičního charakteru (obchodování na obchodních 

platformách), čímž se regulace zaměřuje čistě na prevenci používání cizoměnových stablecoinů 

pro běžné platby za zboží a služby69. 

Podobně jako u EMT zavádí MiCA kategorii tzv. významných ART. Pokud token 

překročí stanovené prahové hodnoty (např. počet držitelů nad 10 milionů, tržní kapitalizace nad 

 
65 Čl. 17 a bod 44 odůvodnění MiCA  
66 Bod 55 odůvodnění MiCA 
67 Čl. 36 odst. 4 MiCA 
68 (EBA) Final report on draft RTS to specify the highly liquid financial instruments in the reserve of assets, str. 3 

Dostupné z: https://eba.europa.eu/sites/default/files/2024-06/580db2f3-8370-4927-baa3-

0f995722b417/Final%20report_draft%20RTS%20further%20specifying%20the%20liquidity%20requirements%20

Article%2036%204.pdf 
69 Bod 61 odůvodnění MiCA 
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5 mld. EUR) nebo je jeho emitent označen za „strážce přístupu“ dle nařízení DMA, přechází 

dohled přímo na EBA. Tento posun pravomocí na unijní úroveň reflektuje systémové riziko 

takových aktiv a je projevem federalizace dohledu v oblasti digitálních financí. Stejně jako v 

případě EMT platí i pro ART absolutní zákaz úročení70, který má zabránit tomu, aby se tyto 

tokeny staly konkurencí pro bankovní vklady. 

3.1.3. Jiná kryptoaktiva 

Poslední kategorie zahrnuje všechna kryptoaktiva, která nesplňují definici ART ani 

EMT71, tedy z pohledu systematiky nařízení jde o zbytkovou kategorií. Do této široké skupiny 

spadají: 

• tzv. Utility tokeny (užitné tokeny), jejíchž účelem zejména poskytnutí přístupu ke zboží 

nebo službám72; 

• nativní tokeny, čímž se rozumějí aktiva bez stabilizačního mechanismu a bez 

identifikovatelného emitenta, pokud nejsou kvalifikována jako finanční nástroj dle 

MiFID II. 

Ačkoliv je tato skupina definována jako „ostatní“, fakticky zahrnuje drtivou většinu aktiv, která 

historicky formovala trh (viz nejznámější kryptoaktiva jako BTC a ETH). U této kategorie 

zákonodárce rezignoval na přísné obezřetnostní požadavky, neboť tato aktiva nepředstavují až 

takové riziko pro měnovou stabilitu. Těžištěm regulace je zde povinná transparence. 

Základním nástrojem této regulace je bílá kniha (white paper). MiCA transformuje tento 

původně marketingový dokument na právně závazný instrument s přesně stanovenou strukturou 

a odpovědností. Emitent je povinen white paper notifikovat příslušnému národnímu orgánu, 

avšak nedochází k jeho materiálnímu schvalování. Tento přístup kopíruje logiku prospektového 

nařízení, kdy investor má právo podstoupit riziko, pokud je o něm pravdivě a úplně 

informován73. Pro zvýšení transparentnosti zavádí ESMA povinnost strojové čitelnosti těchto 

dokumentů (formát iXBRL), což umožní automatizovanou analýzu rizik74. 

V reakci na fenomén ICO, kdy byly prodávány tokeny na neexistující služby, zavádí 

MiCA specifická omezení. Pokud se veřejná nabídka týká utility tokenu na zboží a služby, které 

 
70 Čl. 40 MiCA 
71 Hlava II MiCA 
72 Čl. 3 odst. 1 bod 9 MiCA 
73 Upozornění na rizika spojená s veřejným nabízením kryptoaktiv - Česká národní banka. In: [cit. 19.01.2026]. 

Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/upozorneni/Upozorneni-na-rizika-

spojena-s-verejnym-nabizenim-kryptoaktiv 
74 Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA). In: [cit. 19.01.2026]. Dostupné 

z: https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/digital-finance-and-innovation/markets-crypto-assets-regulation-

mica 
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v době nabídky ještě neexistují, nesmí doba trvání nabídky překročit 12 měsíců75. Tím se 

zákonodárce snaží eliminovat tzv. vaporware projekty76, které vybírají kapitál bez reálného 

dodání produktu. 

Nejsložitější právní konstrukcí v rámci Hlavy II je režim pro aktiva bez emitenta. Protože 

nelze uložit povinnost decentralizované síti ani softwarovému kódu, MiCA přenáší břemeno na 

CASP. Obchodní platforma, která chce takové aktivum v EU přijmout k obchodování, je 

povinna vypracovat, notifikovat a zveřejnit white paper namísto neexistujícího emitenta77. Tím 

dochází k faktické institucionalizaci odpovědnosti. Platforma odpovídá za to, že informace o 

protokolu (např. o mechanismu konsensu či environmentálních dopadech těžby) jsou pravdivé a 

úplné78. Aby se předešlo roztříštěnosti trhu, vznikají v reakci na tento požadavek průmyslové 

aliance (např. MiCA Crypto Alliance79), jejichž cílem je vytvářet standardizované šablony white 

paperů pro hlavní světové kryptoměny, které následně obchodní platformy převezmou. 

Úpravu obsaženou v Hlavě II lze hodnotit jako pragmatický kompromis mezi ochranou 

investora a technologickou realitou, který však přináší několik sporných momentů. Mechanismus 

přenosu odpovědnosti na CASP vytváří zajímavý právní paradox. Nutí centralizované subjekty 

ručit za fungování decentralizovaných protokolů, nad kterými nemusí mít kontrolu. Ačkoliv se 

jedná o efektivní způsob, jak dostat takový Bitcoin do regulovaného rámce EU, v praxi to zřejmě 

povede k významné konsolidaci trhu. Je dost pravděpodobné, že menší obchodní platformy 

nebudou schopny nést administrativní a právní rizika spojená s tvorbou white paperu pro stovky 

aktiv, což povede k redukci nabídky méně známých či anonymních kryptoaktiv. Tuto případnou 

tržní konsolidaci lze však dle mého hodnotit pozitivně jako nezbytný krok ke zvýšení kvality 

celého odvětví. Zavedení přísných informačních povinností a jasné odpovědnosti 

emitentů/CASP přirozeně eliminuje projekty, které postrádají reálný ekonomický základ nebo 

vykazují znaky klamavého jednání.  

Dále nařízení zavádí právo na odstoupení od smlouvy do 14 dnů od zakoupení 

kryptoaktiv dle Hlavy II (podrobněji v podkapitole 3.1.5). Lze stručně uvést, že institut práva na 

odstoupení od smlouvy se jeví v kontextu kryptoaktiv jako velmi nevýrazný. MiCA stanovuje, že 

toto právo zaniká v okamžiku přijetí aktiva k obchodování na obchodní platformě. Vzhledem k 

tomu, že většina projektů usiluje o okamžitou likviditu (listing), retailový investor fakticky 

nebude mít možnost toto právo uplatnit.  

 
75 Čl. 4 odst. 6 MiCA 
76 Vaporware Definition | CoinMarketCap. In: CoinMarketCap Academy [online] [cit. 19.01.2026]. Dostupné 

z: https://coinmarketcap.com/academy/glossary/vaporware 
77 Čl. 4, čl. 5 a bod 22 odůvodnění MiCA 
78 Čl. 15 MiCA 
79 MiCA Crypto Alliance | About. In: [cit. 19.01.2026]. Dostupné z: https://www.micacryptoalliance.com/about 
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Konečně je třeba upozornit na tenkou hranici mezi utility tokeny a finančními nástroji. 

Uplatňování doktríny přednosti „substance over form“ (obsahu nad formou) ze strany ESMA80 

může vést k tomu, že řada tokenů, které se samy označují za utility, bude reklasifikována na 

finanční nástroje. Pro emitenty by to znamenalo nesplnitelné regulatorní nároky, což vytváří stav 

právní nejistoty pro značnou část trhu. 

3.1.4. Hybridní tokeny 

Specifickou a z regulačního hlediska nejproblematičtější skupinou kryptoaktiv jsou 

tzv. hybridní tokeny. Jde o digitální aktiva, která ve své funkční podstatě kumulují vlastnosti 

spadající do různých kategorií kryptoaktiv. Stejný token může současně plnit funkci investičního 

nástroje, platebního prostředku i užitného tokenu (např. právo hlasovat v rámci DAO81). Tato 

multifunkčnost vytváří riziko regulatorní arbitráže, kdy se emitenti snaží účelově deklarovat 

token jako méně regulovaný, ačkoliv jeho ekonomická podstata odpovídá přísněji regulovanému 

finančnímu nástroji. 

I v případě hybridních tokenů ESMA v této souvislosti jasně dovozuje, že při aplikaci 

doktríny přednosti obsahu nad formou má investiční složka aktiva absolutní přednost před 

složkou užitnou. Pokud tedy token vykazuje znaky finančního nástroje, podléhá bez ohledu na 

své formální označení či vedlejší užitnou charakteristiku přísnějšímu režimu směrnice MiFID II, 

čímž je vyloučena možnost účelově se vyhnout regulaci pouhým odkazem na užitnou povahu 

tokenu82. 

3.2. Whitepaper jako základní institut 

Zavedení harmonizované povinnosti vyhotovit, oznámit a zveřejnit bílou knihu 

kryptoaktiva (crypto-asset white paper) představuje jeden z nejdůležitějších nástrojů nařízení 

MiCA k řešení fundamentálního problému trhu kryptoaktiv, a to informační asymetrie. V období 

před přijetím nařízení, a zejména během tzv. ICO mánie, plnily whitepapery primárně roli 

neregulovaných marketingových sdělení. Často obsahovaly pouze technické vize a sliby 

budoucího zhodnocení bez reálného právního ukotvení či identifikace rizik. MiCA tento koncept 

radikálně mění. Bílá kniha přestává být volným marketingovým dílem a stává se informačním 

dokumentem prospektového typu. Ačkoliv se evropský zákonodárce vyhnul přímé aplikaci 

 
80 Str. 7 Guidelines On the conditions and criteria for the qualification of crypto-assets as financial instruments. 

Dostupné z: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-03/ESMA75453128700-

1323_Guidelines_on_the_conditions_and_criteria_for_the_qualification_of_CAs_as_FIs.pdf 
81 FAN, Yixuan et al. Decentralized Autonomous Organizations (DAOs): Modeling and Analysis of Voting 

Decentralization Performance. Blockchain: Research and Applications. 2026. DOI: 10.1016/j.bcra.2025.100437 
82 Str. 20 Guidelines On the conditions and criteria for the qualification of crypto-assets as financial instruments. 

Dostupné z: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-03/ESMA75453128700-

1323_Guidelines_on_the_conditions_and_criteria_for_the_qualification_of_CAs_as_FIs.pdf 
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nařízení o prospektu na všechna kryptoaktiva, vytvořil v nařízení MiCA režim sui generis, který 

přebírá základní principy kapitálového trhu, včetně transparence, standardizace a objektivní 

odpovědnosti. 

Dle čl. 5 nařízení MiCA nesmí být kryptoaktivum (jiné než ART/EMT) nabídnuto 

veřejnosti v Unii ani přijato k obchodování na obchodní platformě, pokud nebyl vypracován, 

oznámen a zveřejněn whitepaper. Tento dokument musí splňovat přísné formální a obsahové 

náležitosti definované v příloze I nařízení. Whitepaper musí obsahovat nejen technický popis 

projektu, ale především právně relevantní informace nezbytné pro kvalifikované investiční 

rozhodnutí. Součásti whitepaperu tak musí být zejména (i) identifikace osob s jasným 

vymezením emitenta a/nebo osob, které hodlají uvést kryptoaktivum na trh, (ii) popis rizik, 

obsahující detailní rozbor rizik spojených s emitentem, kryptoaktivem a technologií DLT, (iii) 

práva a povinnosti s přesnou specifikaci práv spojených s kryptoaktivem a (iv) informace o 

energetické náročnosti konsenzuálního mechanismu (environmentální dopady) 83. 

Nařízení explicitně stanoví, že tyto informace musí být „věcné, jasné a nezavádějící“. 

Tento standard je převzat z terminologie směrnice MiFID II a stanovuje vysokou laťku pro 

srozumitelnost, která vylučuje použití příliš technické terminologie, aby i průměrný spotřebitel 

dokázal porozumět obsahu84. 

Pro většinu kryptoaktiv (upravených v Hlavě II) zvolila EU režim založený na notifikaci, 

nikoliv na předchozím schválení ze strany příslušného orgánu. Dle čl. 8 nařízení MiCA jsou 

emitenti povinni oznámit whitepaper příslušnému národnímu orgánu alespoň 20 pracovních dnů 

před jeho zveřejněním. Kriticky je třeba zdůraznit ustanovení čl. 8 odst. 3, které explicitně uvádí, 

že „Příslušné orgány nevyžadují předchozí schválení bílé knihy kryptoaktiva ani žádných s ní 

souvisejících propagačních sdělení před jejich zveřejněním.“ Tento přístup je zásadní pro 

pochopení přístupu ve vztahu k odpovědnosti za obsah white paperu. Orgány neposkytují garanci 

za věcnou správnost údajů (vyjma ART) ani za ekonomickou smysluplnost projektu. ČNB má 

sice pravomoc zasáhnout ex post (např. pozastavit nabídku, pokud zjistí porušení pravidel 

nařízení), ale investoři by se neměli mylně spoléhat na to, že projekt prověřil státní orgán. 

Břemeno správnosti leží výhradně na zpracovateli whitepaperu. 

Přísnější režim platí pro ART. Zde je schválení whitepaperu příslušným orgánem 

(případně po konzultaci s EBA a ECB) konstitutivní podmínkou pro udělení povolení k veřejné 

nabídce. U těchto systémově rizikových aktiv tedy preventivní kontrola státu převažuje nad tržní 

 
83 Čl. 6 MiCA 
84 Čl. 24 odst. 3 MiFID II 
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volností85. Avšak podobně jako u prospektu, ani v tomto případě regulující orgány neposkytují 

garanci za ekonomickou stránku projektu popsaného ve whitepaperu. 

Nejzásadnější právní inovací, kterou MiCA přináší do soukromoprávní sféry, je 

zakotvení specifické civilní odpovědnosti za obsah whitepaperu. Článek 15 nařízení (a 

analogicky čl. 26 pro ART a čl. 52 pro EMT) konstruuje odpovědnostní vztah, který dříve bylo 

nutné složitě dovozovat z obecných ustanovení o náhradě škody či nekalé soutěži. Nařízení 

stanoví, že zpracovatel whitepaperu odpovídá držiteli kryptoaktiva za škodu způsobenou tím, že 

informace ve whitepaperu nejsou úplné, přesné nebo jsou zavádějící. Z textace vyplývá, že jde o 

odpovědnost blížící se objektivní odpovědnosti, byť s možností liberace. Pro držitele 

kryptoaktiva se tímto zásadním způsobem zjednodušuje procesní postavení. K úspěšnému 

uplatnění nároku na náhradu škody tedy má prokázat: 

1. že informace v bílé knize byly zavádějící nebo neúplné; 

2. že se na tyto informace spolehl (kauzální nexus); 

3. že v důsledku toho utrpěl majetkovou újmu. 

Nařízení ve výše uvedených ustanoveních výslovně vylučuje možnost, aby byla 

odpovědnost emitenta smluvně omezena nebo vyloučena. Jakákoli doložka ve whitepaperu, která 

by se snažila přenést riziko nesprávných informací na investora, je absolutně neplatná. Zároveň 

však nařízení chrání emitenty před zneužíváním žalob v případě běžného tržního poklesu. 

Emitent nenese odpovědnost za škodu vzniklou v důsledku spoléhání se na informace o budoucí 

hodnotě kryptoaktiv, pokud toto prohlášení bylo jasné a nezavádějící. Jinými slovy, emitent 

může odpovídat za uvedené klamavé údaje, nikoliv za nenaplněné investiční predikce, pokud 

investora řádně varoval před riziky. 

Jak již bylo uvedeno, nařízení zavádí institut práva na odstoupení. Spotřebitel má právo 

odstoupit od smlouvy o koupi kryptoaktiva ve lhůtě 14 kalendářních dnů bez uvedení důvodu a 

bez sankce. Toto právo je však konstruováno s významnou výjimkou, která reflektuje volatilitu 

krypto-trhů. Právo na odstoupení zaniká v okamžiku, kdy jsou kryptoaktiva přijata k 

obchodování na obchodní platformě. Důvodem je zabránit spekulacím za situaci, kdy investor 

nakoupí tokeny, počká na vývoj ceny, a pokud by cena klesla, využil (zneužil) práva na vrácení 

peněz v původní výši. V praxi se tak právo na odstoupení uplatní především v předprodejních 

fázích (presale), kdy token ještě není veřejně obchodovatelný. Ač se taková úprava práva na 

odstoupení se zdá velmi nevýznamnou, podle mě tomu tak není. Zřejmě jde o reakci na 

podvodné ICO projekty, jejíchž tvůrci lákají investory na velké zhodnocení příslušných 

 
85 Čl. 17 a násl. MiCA 
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kryptoaktiv při koupi v presale, avšak ve skutečnosti nikdy nedojde k listingu těchto kryptoaktiv, 

a účelem je pouze přivlastnil peníze investorů bez žádných právních důsledků. Podle mě se jedná 

o velmi významné ustanovení, které zakládá povinnost pro emitenta již před uvedením 

kryptoaktiva k obchodování. 

Nařízení MiCA ukončuje praxi, kdy marketingová komunikace slibovala vlastnosti, které 

technická dokumentace vylučovala. Dle čl. 7 nařízení musí být všechna marketingová sdělení 

zřetelně označena jako taková, obsahově konzistentní s informacemi v bílé knize, a dále opět 

věcná, jasná a nezavádějící. Dohledové orgány získávají pravomoc nařídit pozastavení nebo 

zákaz marketingové komunikace, pokud mají důvodné podezření o porušení těchto pravidel. Tím 

dochází k harmonizaci s povahou reklamy na investiční služby a cenné papíry. 

Shrneme-li výše uvedené, institut white paperu byl přijetím nařízení MiCA poprvé 

systematicky a závazně legislativně zakotven na úrovni práva EU. Stává se ústředním 

dokumentem, který zakládá právní vztah mezi emitentem a investorem, definuje rozsah 

odpovědnosti a může sloužit jako důkazní prostředek v případných soudních sporech. Zejména 

pro CASP to znamená nutnost odbornosti přípravy těchto dokumentů, která bude vyžadovat 

součinnost právních, technických a ekonomických znalostí. 

3.3. Poskytovatelé služeb spojených s kryptoaktivy (CASP) 

Jestliže regulace emitentů řeší vznik kryptoaktiv, Hlava V nařízení MiCA se zaměřuje na 

fungování sekundárního trhu. Regulace poskytovatelů služeb souvisejících s kryptoaktivy 

(Crypto-Asset Service Providers) představuje nejvýraznější zásah do dosavadního fungování 

(nejen) evropských podniků v oblasti kryptoaktiv. Nařízení definuje CASP jako právnickou 

osobu nebo jiný podnik, jejichž povoláním či podnikatelskou činností je poskytování jedné nebo 

více služeb souvisejících s kryptoaktivy zákazníkům na profesionálním základě. Aby mohl 

subjekt tyto služby v Evropské unii legálně nabízet, musí dále získat povolení od příslušného 

vnitrostátního orgánu a splňovat rozsáhlý soubor provozních, organizačních a kapitálových 

požadavků86. 

3.3.1. Definice služeb a povinností CASP 

Regulace služeb CASP vychází z taxativního výčtu činností, který zásadě kopíruje a 

adaptuje tradiční investiční služby známé ze směrnice MiFID II. V případě kryptoaktiv důraz je 

kladen na službu úschovy a správy kryptoaktiv, kterou lze považovat za nejrizikovější bod 

celého systému. MiCA zde posouvá definici úschovy od prostého „držení“ k technicky přesnější 

 
86 Čl. 3 odst. 1 bod 15 a čl. 59 MiCA 
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kontrole nad „prostředky přístupu“ (privátními klíči)87. Z tohoto hlediska je podstatná povinnost 

striktního oddělení aktiv, a to nejen v účetní rovině, ale i technologicky na blockchainu. Tento 

požadavek představuje zásadní bariéru proti praktikám, které vedly ke kolapsům velkých 

obchodních platforem v minulosti, kdy docházelo k mísení prostředků klientů s majetkem 

platformy. Lze konstatovat, že tímto opatřením MiCA nutí poskytovatele opustit model 

„omnibus účtů“ ve prospěch bezpečnějších, byť provozně nákladnějších struktur, což fakticky 

eliminuje možnost použití klientských prostředků pro vlastní rizikové operace poskytovatele.88 

Významnou proměnou prochází role provozovatelů obchodních platforem. MiCA na tyto 

subjekty přenáší odpovědnost, která byla obvykle jinak odpovědností regulujících 

veřejnoprávních orgánů. Obchodní platformy se stávají tzv. strážci brány, neboť mají povinnost 

prověřovat emitenty a zajistit, aby se na trh nedostala kryptoaktiva bez platného white paperu 

nebo aktiva s anonymní strukturou, která by porušovala AML předpisy. Z pohledu integrity trhu 

je však nejdůležitějším prvkem zákaz obchodování na vlastní účet na vlastní platformě. Tento 

zákaz řeší fundamentální střet zájmů, kdy platforma v minulosti mohla využívat svá data o 

klientských příkazech (order book) k obchodování proti vlastním uživatelům. Ačkoliv je toto 

opatření nezbytné pro důvěru v trh, v praxi může u menších platforem vést k dočasnému snížení 

likvidity, kterou dříve zajišťovaly samy obchodní platformy svou tvůrčí činností.89 

V oblasti směnárenských a poradenských služeb je patrná snaha o sblížení s ochranou 

spotřebitele na kapitálovém trhu. Zavedení povinnosti provádět pokyny za nejvýhodnějších 

podmínek a nutnost provádět testy vhodnosti u poradenství a správy portfolia zásadně mění 

dosavadní vztah mezi CASP a klientem.90 Poskytovatel již nemůže fungovat pouze jako pasivní 

technologický zprostředkovatel, ale nese odpovědnost za to, že nabízený produkt odpovídá 

znalostem a finanční situaci klienta. Kriticky lze hodnotit, že tento kategorický přístup, ačkoliv 

zvyšuje bezpečí retailových investorů, klade na CASP enormní administrativní nároky na sběr 

dat o klientech. V kombinaci s povinnostmi AML (a aplikace Travel Rule podle nařízení TRF u 

převodních služeb) to může vést k zániku modelu anonymního, resp. pseudo-anonymního 

investování na centralizovaných platformách v EU. 

3.3.2. Podmínky získání licence  

Povolení k činnosti CASP je vázáno na splnění přísných podmínek, jejichž cílem je 

zajistit profesionalitu a stabilitu trhu. Žadatel musí mít sídlo v členském státě EU, kde vykonává 

 
87 Čl. 3 odst. 1 bod 17 MiCA 
88 Čl. 70 odst. 2, odst. 3 MiCA 
89 Čl. 72 MiCA 
90 Čl. 78 a 81 MiCA 
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svou činnost, a zároveň zde musí mít místo svého skutečného vedení. Nařízení rovněž vyžaduje, 

aby alespoň jeden z ředitelů měl bydliště v Unii, což má zamezit vzniku tzv. schránkových firem 

řízených z offshore jurisdikcí (k tomu podrobněji v podkapitole k AMLR). Součástí žádosti o 

povolení je předložení detailního programu činnosti a průkaz důvěryhodnosti a odborné 

způsobilosti osob ve vedení společnosti a akcionářů s kvalifikovanou účastí. Vedoucí osoby 

nesmí mít záznam v rejstříku trestů v souvislosti s finanční kriminalitou a musí prokázat 

dostatečné znalosti pro řízení rizik spojených s kryptoaktivy91. 

V zájmu finanční stability a ochrany klientů musí CASP neustále udržovat minimální 

kapitál. Jeho výše je odstupňována podle rizikovosti poskytovaných služeb a stanovena jako 

vyšší z hodnot: buď fixní částka dle typu služby nebo 25 % fixních režijních nákladů za 

předchozí rok92. Požadavky na kapitál CASP jsou rozděleny do třech tříd podle druhu 

poskytovaných služeb. Pro třídu 1 je požadováno min. 50 000 EUR, a vztahuje se na činností 

jako je poradenství, přijímání a předávání příkazů či umisťování kryptoaktiv. Pro třídu 2 je 

stanovena hranice min. 125 000 EUR, a vztahuje se úschovu a správu kryptoaktiv, či směnu 

kryptoaktiv za peněžní prostředky nebo jiná kryptoaktiva. Pro třídu 3 je to min. 150 000 EUR a 

vztahuje se na provozování obchodní platformy pro kryptoaktiva93. Tento kapitálový požadavek 

může být částečně nahrazen pojištěním odpovědnosti za škodu, pokud kryje specifická rizika 

jako ztrátu dokumentů, hrubou nedbalost či kybernetické útoky94. 

CASP dále musí zavést funkční systém správy a řízení. Klíčovým prvkem je identifikace 

a řízení střetu zájmů, což je kritické zejména u vertikálně integrovaných platforem, které často 

kombinují role organizátora trhu, custodiana a tvůrce trhu. MiCA vyžaduje funkční oddělení 

těchto rolí a transparentní politiku pro zamezení zvýhodňování vlastních obchodů na úkor 

klientů.95 Nedílnou součástí organizačních podmínek je zajištění digitální provozní odolnosti v 

souladu s nařízením DORA. CASP musí mít zavedeny mechanismy pro řízení ICT rizik, včetně 

plánů pro obnovu činnosti po kybernetickém incidentu a pravidelného testování systémů.96 

Po získání autorizace v jednom členském státě může CASP využít mechanismus tzv. 

evropského pasu. To mu umožňuje poskytovat služby v celé EU, buď prostřednictvím zřízení 

pobočky, nebo na základě svobody poskytování služeb, a to na základě notifikace orgánům v 

hostitelských zemích, bez nutnosti získávat další lokální licence.97 

 
91 Čl. 59 a násl. MiCA 
92 Čl. 67 odst. 1 MiCA 
93 Příloha IV MiCA 
94 Čl. 67 odst. 4 a odst. 6 MiCA 
95 Čl. 72 a čl. 76 odst. 5 MiCA 
96 Čl. 68 odst. 7 MiCA 
97 Čl. 59 odst. 7 a čl. 65 MiCA 
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Tento systém regulace pro poskytovatele služeb spojených s kryptoaktivy dle Hlavy V 

nařízení MiCA demonstruje zásadní posun od neregulovaného prostředí k plné institucionalizaci 

sekundárního trhu. Legislativní rámec, inspirovaný směrnicí MiFID II, klade primární důraz na 

ochranu majetku zákazníka (prostřednictvím striktní segregace aktiv a nových pravidel úschovy) 

a na eliminaci systémových rizik. MiCA mění roli zprostředkovatelů na odpovědné garanty 

integrity trhu, přičemž kombinací přísných licenčních podmínek, kapitálových požadavků a 

pravidel pro řízení střetu zájmů vytváří vysoké bariéry vstupu. Tento systém sice zvyšuje 

administrativní zátěž a de facto ukončuje éru anonymity, avšak výměnou nabízí právní jistotu a 

možnost přeshraničního poskytování služeb v celé EU prostřednictvím jednotného evropského 

pasu. 

3.4. Prevence zneužívání trhu 

Zavedení pravidel pro prevenci zneužívání trhu v rámci Hlavy VI nařízení MiCA (články 

86 až 92) představuje zásadní krok k institucionalizaci kryptoaktiv. Před účinností tohoto 

nařízení existovala v právním řádu zřetelná mezera, neboť nařízení MAR dopadalo výhradně na 

finanční nástroje. Kryptoaktiva, která tuto definici nenaplňovala, se tak nacházela v právním 

vakuu, kde byly manipulativní techniky postižitelné pouze v případě, že naplnily (obtížně 

prokazatelnou) skutkovou podstatu podvodu dle trestního práva. Cílem nové úpravy je proto 

zajištění integrity trhu a důvěry investorů, což jsou nezbytné předpoklady pro správnou 

cenotvorbu a stabilitu celého systému. Působnost těchto pravidel se vztahuje na všechna 

kryptoaktiva, která jsou přijata k obchodování na obchodní platformě, nebo pro která byla 

podána žádost o přijetí. 

Základní strukturou úpravy kopíruje MiCA osvědčené instituty z tradičních finančních 

trhů. Prvním pilířem je povinnost emitentů bezodkladně zveřejňovat vnitřní informace, tedy 

přesné informace, které nebyly zveřejněny a které by po zveřejnění měly pravděpodobně 

významný dopad na cenu kryptoaktiva. Na tuto povinnost navazuje striktní zákaz obchodování 

zasvěcené osoby (insider dealing). Ten zapovídá využití vnitřní informace k nabytí či zcizení 

kryptoaktiv na vlastní či cizí účet, a to včetně zrušení či změny již zadaného pokynu. S tím 

souvisí i zákaz nedovoleného zpřístupnění vnitřní informace třetím osobám mimo běžný výkon 

zaměstnání či povolání. 

Druhým důležitým pilířem je zákaz manipulace s trhem dle článku 91. Nařízení 

explicitně postihuje jednání, která dávají falešné či zavádějící signály o nabídce, poptávce nebo 

ceně kryptoaktiva. Do této kategorie spadají v prostředí kryptoaktiv rozšířené praktiky, jako je 

„wash trading“, kdy dochází k fiktivním obchodům mezi spřízněnými osobami či týmiž účty za 
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účelem umělého navýšení objemů obchodů. Dále je zakázáno využívání tzv. „pump and dump“ 

schémat, která spočívají v koordinovaném vyhnání ceny aktiva vzhůru na základě šíření 

pozitivních, často nepravdivých informací, a následném rychlém odprodeji se ziskem. 

Specifikem úpravy je opět přenesení značné části dohledové zátěže na soukromé subjekty. Podle 

článku 92 jsou provozovatelé obchodních platforem povinni zavést a udržovat účinné systémy 

pro monitorování a odhalování zneužívání trhu. Tito poskytovatelé se tak stávají orgány prvního 

dohledu a mají povinnost hlásit jakákoli důvodná podezření na manipulaci či insider trading 

příslušnému vnitrostátnímu orgánu. 

Při hodnocení této právní úpravy je nutné poukázat na několik problematických aspektů, 

které mohou v praxi narážet na technologickou realitu kryptoaktiv. Prvním z nich je samotná 

definice vnitřní informace, která je převzata z prostředí centralizovaných emitentů cenných 

papírů. V kontextu plně decentralizovaných kryptoaktiv, jako je Bitcoin, kde neexistuje centrální 

emitent ani správce, se tento koncept stává obtížně aplikovatelným. Informace ovlivňující cenu 

zde často nevznikají uvnitř jedné entity, ale mohou vyplývat z analýzy veřejně dostupných dat na 

blockchainu (on-chain data), což stírá hranici mezi vnitřní informací a expertní analýzou98. 

Další výzvou pro efektivitu regulace je specifická povaha manipulace na krypto-trzích. 

Zatímco tradiční tržní manipulace bývá skrytá a založená na klamání, v prostředí kryptoaktiv se 

takzvané „pump“ skupiny na sociálních sítích často organizují zcela veřejně a transparentně. 

Účastníci do těchto schémat vstupují s vědomím spekulativní povahy a rizik, což komplikuje 

právní kvalifikaci takového jednání jako podvodného či manipulativního v tradičním slova 

smyslu. Vymáhání práva proti těmto často anonymním a decentralizovaným skupinám na 

platformách jako Telegram či Discord bude pro regulátory představovat značnou překážku99. 

V neposlední řadě existuje riziko spojené s aplikační praxí CASP. Hrozba sankcí může 

vést k situací, kdy budou obchodní platformy v obavě z pochybení hlásit příslušnému orgánu 

nadměrné množství transakcí jako podezřelé. To by mohlo paradoxně zahltit kapacity 

dohledových orgánů a snížit efektivitu odhalování skutečně závažné trestné činnosti. Lze tedy 

uzavřít, že ačkoliv je Hlava VI nezbytným nástrojem pro legitimaci trhu, její mechanická 

transpozice z nařízení MAR bez hlubšího zohlednění specifik decentralizovaných financí může v 

budoucnu vyžadovat legislativní revize. 

 
98 Srov. článek 87 odst. 1 písm. a) MiCA a článek 7 odst. 1 písm. a) MAR 
99 Metropolitan police UK: The Little Book of Crypto Crime. (str. 26, 30) Dostupné z: 

https://www.met.police.uk/SysSiteAssets/media/downloads/central/advice/fraud/met/little-book-crypto-crime.pdf 
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3.5. Klíčové poznatky 

Ve třetí kapitole této diplomové práce jsem se věnoval shrnutí rozhodujících aspektů 

nařízení MiCA, které představuje nejvýznamnější legislativní počin v oblasti digitálních financí 

na evropské úrovni. Z provedené analýzy vyplývá, že přijetí tohoto nařízení znamená definitivní 

konec přehlížení významu kryptoaktiv a přechod k modelu, kde je toto odvětví podrobeno 

dohledu srovnatelnému s tradičním kapitálovým trhem. Klíčovým přínosem nové právní úpravy 

je zavedení jednotné taxonomie a terminologie, která ukončuje právní nejistotu napříč členskými 

státy EU. Nařízení opouští čistě funkční definice a zavádí kategorizaci založenou na rizicích pro 

měnovou stabilitu a ochranu spotřebitele. V případě EMT je režim fakticky postaven na roveň 

elektronickým penězům, čímž je jejich emise vyhrazena bankám a institucím elektronických 

peněz. Tím EU jasně signalizuje, že digitální substituty hotovosti musí podléhat nejpřísnějším 

kapitálovým a likviditním požadavkům. Podobně striktní přístup je zvolen u ART, které 

podléhají povolovacímu režimu s bezprecedentním právem veta ECB, což potvrzuje dominanci 

ochrany měnové suverenity nad tržní inovací. U zbytkové kategorie ostatních kryptoaktiv, kam 

spadá například Bitcoin, je pak těžištěm regulace povinná transparence skrze institut bílé knihy a 

přenos odpovědnosti na zprostředkovatele. 

3.5.1. Vlastní hodnocení regulace 

Zásadním posunem je institucionalizace sekundárního trhu skrze regulaci CASP. 

Zavedení požadavků na segregaci klientského majetku, kapitálovou přiměřenost a řízení střetu 

zájmů představuje nutnou reakci na selhání velkých obchodních platforem v minulosti. MiCA 

tímto klade na CASP velké nároky, jelikož právě CASP nesou břemeno kontroly nad tím, jaká 

aktiva se dostanou k evropskému spotřebiteli. Ačkoliv lze nařízení MiCA hodnotit jako nezbytný 

krok k legitimaci trhu s kryptoaktivy, podrobnější analýza odhaluje několik podstatných mezer v 

jeho koncepci, které mohou omezit jeho funkčnost v praxi. Za největší slabinu lze považovat 

střet centralizované logiky práva s decentralizovanou povahou technologie. Nařízení je 

vystavěno na předpokladu existence odpovědného subjektu, tedy emitenta či poskytovatele, což 

je model, který selhává u plně decentralizovaných protokolů a aktiv bez emitenta. Snaha vyřešit 

tento problém přenesením odpovědnosti na CASP je sice pragmatická, ale vytváří právní fikci, 

kdy soukromý subjekt ručí za technologické parametry sítě, kterou nemusí ovládat. To může vést 

k tomu, že obchodní platformy z opatrnosti omezí nabídku menších či inovativních tokenů, čímž 

dojde ke konsolidaci trhu a snížení jeho pestrosti. 

Problematická je rovněž aplikace pravidel pro prevenci zneužívání trhu na kryptoaktiva. 

Definice vnitřní informace, převzatá z akciových trhů, naráží na realitu transparentních 
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blockchainových dat. V prostředí, kde jsou veškeré transakce veřejné, je hranice mezi insider 

tradingem a legitimní analýzou dat mnohem tenčí než na tradičních trzích. Stejně tak boj proti 

tržní manipulaci bude narážet na limity vymahatelnosti práva vůči pseudonymním komunitám na 

sociálních sítích, které často operují mimo jurisdikci EU. Z makroekonomického pohledu je 

zřejmé, že MiCA není pouze nástrojem ochrany spotřebitele, ale především nástrojem ochrany 

stávajícího bankovního systému a měnové politiky. Absolutní zákaz úročení EMT a ART 

tokenů, spolu s právem veta ECB, jasně ukazuje, že EU nehodlá připustit vznik paralelního 

finančního systému, který by konkuroval euru či bankovním vkladům. 

3.5.2. Konfrontace s odbornými názory 

Při konfrontaci mých vlastních závěrů s odbornými názory prezentovanými v mnou 

zkoumané publikaci pod názvem Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCAR)100, lze 

konstatovat značnou míru shody, zejména pokud jde o kritiku administrativní zátěže a aplikace 

tradičních právních institutů na nové technologie. Kniha poukazuje na názorový rozkol mezi 

odborníky, kdy někteří MiCA oslavují, zatímco jiní varují, že nařízení představuje „těžký 

byrokratický mix“ sestavený z recyklovaných tradičních finančních norem, který může odradit 

startupy a vytlačit krypto-společnosti mimo EU101. S tímto skeptickým pohledem se na základě 

mého rozboru plně ztotožňuji. Jak uvádím, MiCA sice přiláká institucionální kapitál, ale cenou 

za to bude vynucená konsolidace trhu.  

Na druhou stranu musím částečně nesouhlasit, respektive korigovat názory těch 

komentátorů (reprezentovaných např. F. Annunziatou102), kteří nařízení MiCA chválí jako 

„strukturovanou a kompletní legislativu“. Ačkoliv souhlasím, že zavedení jednotné taxonomie a 

ukončení regulatorní fragmentace je obrovským krokem vpřed, označení MiCA za kompletní 

úpravu je však dle mého nepřesné. Jak vyplývá z provedené analýzy, nařízení je koncepčně 

primárně zaměřeno na centralizovaný institucionální model. Ve vztahu k plně decentralizovaným 

financím a autonomním organizacím (DAO) vykazuje velké koncepční mezery, neboť mu chybí 

adresát právní normy. V tomto ohledu je legislativa spíše nedokončená a bude vyžadovat brzkou 

a rozsáhlou revizi. Projevuje se to rovněž na kritice implementace pravidel pro prevenci 

zneužívání trhu. Aplikace tradiční definice „vnitřní informace“ na plně transparentní 

 
100 Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCAR), C.H.Beck Hart Publishing, Oxford Nomos Verlagsgesellschaft, 

Baden-Baden, 2024, ISBN: 978-3-406-81232-3  
101 Str. 373 knihy 
102 Annunziata, Filippo, An Overview of the Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCAR). (December 11, 2023). 

European Banking Institute Working Paper Series no. 158, Available at 

SSRN: https://ssrn.com/abstract=4660379 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4660379 
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blockchainová data či snahu zamezit tržní manipulaci u pseudonymních komunit mimo jiné na 

sociálních sítích značně naráží na technologickou realitu kryptoaktiv.  

3.5.3. Návrhy de lege ferenda 

Na základě provedené analýzy lze formulovat doporučení de lege ferenda směřující k 

odstranění identifikovaných mezer regulace a k lepšímu přizpůsobení právního rámce 

technologické realitě kryptoaktiv. Stávající právní úprava je koncepčně orientována především 

na centralizovaný institucionální model, a ne vždy adekvátně reaguje na fenomén 

decentralizovaných financí. Proto se nabízí rozšíření osobního a věcného rozsahu regulace tak, 

aby zahrnovala i subjekty působící v rámci DeFi, a to nikoli prostřednictvím potlačení 

decentralizace, nýbrž zavedením funkčního přístupu. Tento přístup by spojoval odpovědnost s 

faktickým výkonem kontroly či ekonomické správy protokolu, případně s poskytováním 

uživatelského rozhraní, z něhož subjekt ekonomicky profituje. Cílem je vytvořit minimální 

standardy ochrany uživatelů a transparentnosti, aniž by byla popřena samotná podstata 

decentralizace. 

Významnou mezerou současné úpravy je absence právního rámce pro DAO, které 

neodpovídají tradičním kategoriím právnických osob. Proto je vhodné uvažovat o vytvoření nové 

definice právní entity nebo zvláštního registru, jenž by DAO umožnil vstupovat do právních 

vztahů a nést odpovědnost. Takové řešení by odstranilo právní nejistotu, která dnes brání širší 

integraci decentralizovaných struktur do regulovaného prostředí, a zároveň by posílilo právní 

vymahatelnost. Současně by bylo vhodné přehodnotit definici „vnitřní informace“ a pravidel pro 

prevenci zneužívání trhu. V prostředí transparentních blockchainových dat totiž klasické pojetí 

založené na neveřejnosti informace ztrácí opodstatnění. Lze proto uvažovat o kritériu 

specifického přístupu k datům či schopnosti je zpracovat, které lépe vystihuje ekonomickou 

podstatu informační výhody. Zároveň je třeba jasně vymezit hranici mezi legitimní analýzou 

veřejných dat a tržní manipulací, aby regulace nepůsobila jako bariéra pro inovativní obchodní a 

výzkumné aktivity. 

Dalším doporučením je zavedení proporcionálního režimu pro poskytovatele služeb s 

kryptoaktivy. Přísné kapitálové a administrativní požadavky, které jsou vhodné pro systémově 

významné platformy, mohou nepřiměřeně zatěžovat menší inovativní subjekty. Z tohoto důvodu 

je žádoucí vytvořit model regulace, jenž rozlišuje mezi různými kategoriemi poskytovatelů podle 

míry rizika a systémového významu. Menší subjekty by podléhaly mírnějším požadavkům, 

avšak při zachování základních standardů ochrany spotřebitele a transparentnosti.  
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Vzhledem k přeshraniční povaze kryptoaktiv je rovněž nezbytné posilovat mezinárodní 

koordinaci regulace. Bez harmonizace pravidel hrozí regulatorní arbitráž a roztříštěnost právních 

režimů, které mohou oslabit efektivitu regulace a konkurenční postavení evropského trhu. 

Spolupráce s dalšími jurisdikcemi a mezinárodními organizacemi je proto zásadní pro vytvoření 

stabilního a předvídatelného prostředí, jež bude zároveň podporovat inovaci. Toto doporučení 

směřuje k vyvážení ochrany spotřebitele a finanční stability s potřebou technologického rozvoje, 

který je pro budoucnost digitálních financí zásadní. 

Závěrem lze konstatovat, že MiCA přináší tolik potřebnou právní jistotu a 

pravděpodobně přiláká do sektoru institucionální kapitál, pro který byla absence regulace 

překážkou. Cenou za tuto stabilitu však bude vysoká administrativní zátěž a centralizace trhu, 

která může vytlačit menší inovátory a startupy mimo EU. Nařízení je do značné míry psáno pro 

institucionální model, reprezentovaný centralizovanými emitenty a obchodními platformami, a 

hrozí, že v konfrontaci s nastupujícími trendy decentralizovaných financí a autonomních 

organizací bude brzy vyžadovat rozsáhlou revizi. 

4. AML a KYC požadavky v oblasti kryptoaktiv 

Oblast kryptoaktiv představuje pro zákonodárce na celém světě specifickou výzvu, která 

spočívá v hledání rovnováhy mezi podporou technologických inovací a nutností zajistit integritu 

finančního systému. Zatímco původní ideové základy kryptoaktiv byly často spojeny s 

anonymitou a decentralizací stojící mimo tradiční finanční sektor, masová adopce tohoto 

instrumentu si vynutila reakci zákonodárců zaměřenou na prevenci jejich zneužití k legalizaci 

výnosů z trestné činnosti a financování terorismu. V této kapitole se pokusím o zachycení 

hlavních aspektů nového právního rámce AML, který dopadá zejména na CASP se sídlem 

v Evropské unii.  

Jak je správně konstatováno v odůvodnění nařízení MiCA, před jeho přijetím byla 

pravidla pro boj proti praní peněz de facto jediným legislativním rámcem na unijní úrovní, který 

se na oblast kryptoaktiv vztahoval (vyjma finančních nástrojů ve smyslu MiFID II)103. Tato 

fragmentovaná úprava, založená primárně na 5. AML směrnici, se však v praxi ukázala jako 

nedostatečná v momentě, kdy tržní kapitalizace kryptoaktiv v roce 2021 atakovala hranici tří 

bilionů dolarů a kdy se digitální aktiva začala masivně a nevratně prolínat s tradičním finančním 

 
103 Bod 3 a bod 4 odůvodnění MiCA 
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systémem104. Transpozice směrnice do národních právních řádů vedla k roztříštěnosti přístupu 

mezi členskými státy, což narušovalo integritu vnitřního trhu a umožňovalo regulatorní arbitráž. 

Zásadní změnou v přístupu EU je proto přechod od směrnicové úpravy k přímo 

použitelným nařízením, která jsou součástí nového „AML balíčku“105. V této kapitole se budu 

zabývat výhledy nového nařízení o předcházení využívání finančního systému k praní peněz 

nebo financování terorismu (AMLR), které sjednocuje definice povinných osob a požadavky na 

hloubkovou kontrolu klienta (KYC), a nařízení o informacích doprovázejících převody 

peněžních prostředků a některých kryptoaktiv (TRF). Právě nařízení TRF implementuje do 

evropského práva globální standardy FATF (tzv. Travel Rule)106 a zavádí povinnost zajistit 

sledovatelnost převodů kryptoaktiv. 

V úvodní kapitole budu se věnovat důvodům, které vedly k opuštění směrnicové úpravy 

ve prospěch nařízení. Následuje analýza nového nařízení AMLR, které nově definuje povinné 

osoby v sektoru kryptoaktiv a sjednocuje KYC požadavky. Samostatná podkapitola je věnována 

nařízení TRF. Toto nařízení představuje implementaci globálních standardů FATF do práva EU 

a zavádí povinnost zajistit sledování převodů kryptoaktiv, což představuje technologickou i 

právní výzvu pro stávající tržní infrastrukturu. 

Závěrem bych udělal náhled na vzájemný vztah mezi specifickou AML regulací a 

obecným rámcem pro trhy s kryptoaktivy zavedeným nařízením MiCA. Cílem je zhodnotit, zda 

tato komplexní konstrukce unijních předpisů vytváří konzistentní a efektivní systém, který je 

schopen čelit moderním metodám legalizace výnosu z trestné činnosti, aniž by neúměrně 

zatěžoval rozvoj digitální ekonomiky v Evropě. 

4.1. Cesta k přijetí tzv. AML balíčku 

Přijetí nového legislativního rámce pro boj proti praní peněz a financování terorismu 

(AML/CFT) v Evropské unii bylo přímou reakcí na sérii systémových selhání a technologických 

výzev. V oblasti kryptoaktiv je tato motivace obzvláště silná, neboť právě zde se nejzřetelněji 

projevila nedostatečnost dosavadního přístupu založeného na směrnicích. Dosavadní úprava, 

opírající se o 4. a následně 5. AML směrnici, trpěla zásadním deficitem v podobě nejednotné 

transpozice do národních právních řádů. Jak vyplývá z důvodové zprávy k AMLR, směrnice 

 
104 Crypto markets tag $3T combined market cap for first time. In: Cointelegraph [online]. 8. 11. 2021 

[cit. 02.02.2026]. Dostupné z: https://cointelegraph.com/news/crypto-markets-tag-3t-combined-market-cap-for-first-

time 
105 AML Balíček. In: FAÚ [online] [cit. 01.02.2026]. Dostupné z: https://fau.gov.cz/cs/rozcestnik/legislativa-a-

metodika/aml-balicek 
106 FATF updates Standards on Recommendation 15 on Payment Transparency. In: [cit. 01.02.2026]. Dostupné z: 

https://www.fatf-gafi.org/content/fatf-gafi/en/publications/Fatfrecommendations/Guidance-rba-virtual-assets.html    
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ponechávaly členským státům příliš široký prostor pro uvážení, což způsobovalo „roztříštěnost 

přístupu mezi členskými státy“107. 

Tato fragmentace nejenže narušovala integritu vnitřního trhu, ale v konečném důsledku 

znemožňovala efektivní přeshraniční spolupráci finančních zpravodajských jednotek108. Pokud 

jeden stát definoval „virtuální měnu“ úžeji než druhý, vznikala v dohledu slepá místa, která 

sofistikované zločinecké organizace mohly efektivně využívat. Přechod na formu nařízení, které 

je přímo použitelné a nevyžaduje transpozici, je tak projevem snahy o vytvoření skutečného 

jednotného souboru pravidel, který eliminuje národní odchylky. 

Evropský zákonodárce rovněž musel reflektovat, že kryptoaktiva představují kvalitativně 

odlišný typ aktiva než tradiční fiat měny či cenné papíry. Klíčovými rizikovými faktory, které si 

vynutily zpřísnění úpravy v AML úpravě, jsou pseudonymita, rychlost a globální dosah. Původní 

úprava v 5. AML směrnici se soustředila primárně na vstupní a výstupní body (fiat-to-crypto 

brány), tedy primárně na směnárenské služby a držitelé krypto-peněženek109. S rozvojem DeFi a 

nárůstem transakcí čistě v rámci blockchainu se však tento přístup stal obsoletním. Motivací pro 

nové nařízení AMLR a TRF byla potřeba „vidět“ dovnitř transakčních řetězců, nikoliv pouze 

kontrolovat směnu za státní měny. Zákonodárce rovněž reagoval na technologický vývoj 

nástrojů zvyšujících anonymitu. Přiznal, že riziko zneužití kryptoaktiv je umocněno možností 

provádět převody bez fyzické přítomnosti a často bez zapojení regulovaného 

zprostředkovatele110.  

Nelze opomenout ani vnější politické a právní důvody. Evropská unie se dlouhodobě řádí 

do role globálního lídra v oblasti regulace (tzv. Brussels effect), avšak v oblasti kryptoaktiv 

začala zaostávat za standardy FATF. Primárním impulsem byla aktualizace Doporučení č. 15 

FATF a zavedení tzv. Travel Rule (povinnost doprovázet převody informacemi o plátci a 

příjemci) pro poskytovatele služeb virtuálních aktiv111. Jelikož FATF operuje na principu 

hodnocení různých jurisdikcí, hrozilo EU, že bez urychlené implementace těchto pravidel do 

závazného práva se stane cílem kritiky pro nedostatečný boj proti legalizace výnosů z trestné 

činnosti112. Nařízení TRF je přímou legislativní odpovědí na tento mezinárodní závazek. 

Motivací zde tedy nebyla pouze vnitřní bezpečnost, ale i reputace EU a snaha zajistit, aby 

evropské krypto-společnosti byly kompatibilní s globálním finančním systémem. 

 
107 Bod 2 odůvodnění AMLR 
108 Bod 18 odůvodnění AMLR 
109 Srov. čl. 1 písm. c) 5. AML směrnice 
110 Bod 8 a bod 9 odůvodnění 5. AML směrnice 
111 Bod 6 a bod 9 odůvodnění TRF 
112 Bod 8 odůvodnění TRF 
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Při pohledu na výše uvedené lze konstatovat, že ačkoliv je ochrana finančního systému 

bezesporu legitimní, je otázkou, jakým způsobem se bude tato legislativa uplatňovat na 

decentralizované obchodní platformy, které nemají žádného zprostředkovatele (CASP). Zda 

motivace „sjednocení trhu“ nebude mít za následek jeho přílišnou koncentraci. Další otázkou je, 

zda případné enormní náklady na compliance spojené s novým AML balíčkem nevytvoří příliš 

silný tlak na menší poskytovatele. Zatímco etablované instituce a velké krypto-platformy budou 

pravděpodobně schopny tuto administrativní a finanční zátěž absorbovat, pro menší inovativní 

startupy může představovat těžce překonatelnou bariéru vstupu, čímž by mohlo dojít k potlačení 

konkurenčního prostředí a inovačního potenciálu celého sektoru.  

Závěrem lze shrnout, že motivace k přijetí AML balíčku byla vedena primárně snahou o 

nápravu neefektivity směrnicové úpravy a potřebou reagovat na globální standardy. Jde o posun 

od post reakčního přístupu k přístupu preventivnímu a celoplošnému. Zda se však podaří nalézt 

rovnováhu mezi bezpečností a soukromím či svobodou podnikání, ukáže až aplikační praxe. 

4.2. Nařízení AMLR 

Přijetí Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/1624 ze dne 31. května 2024 o 

předcházení využívání finančního systému k praní peněz nebo financování terorismu (AMLR) 

představuje v kontextu regulace digitálních aktiv bezprecedentní legislativní zásah. Zatímco 

předchozí právní rámec, tvořený primárně směrnicemi, ponechával členským státům určitou 

míru diskrece při transpozici, forma nařízení zajišťuje přímou účinnost a jednotnou aplikaci 

pravidel napříč celou Evropskou unií. Tento přechod (v kontextu ostatní legislativy) fakticky 

ukončuje období, kdy byla kryptoaktiva považována za okrajový segment finančního trhu, a plně 

je integruje do tradičních struktur boje proti praní peněz a financování terorismu. V následující 

odstavcích se zaměřím na nejdůležitější instituty nařízení, které specificky dopadají na 

ekosystém kryptoaktiv. Pozornost je věnována zejména vymezení osobní působnosti, zpřísnění 

pravidel hloubkové kontroly klienta, problematice nespravovaných peněženek a kontroverznímu 

zákazu nástrojů zvyšujících anonymitu. 

Základním předpokladem efektivní regulace je jasné vymezení subjektů, na které 

povinnosti dopadají. Nařízení AMLR v tomto směru odstraňuje dřívější terminologickou 

nejednotnost tím, že svou definiční část ohledně kryptoaktiv plně provazuje s nařízením 

MiCA113.  CASP jsou řazeny mezi finanční instituce, a tak na ně plně popadá působnost nařízení 

dle čl. 3 odst. 2 AMLR114. Povinnou osobou se tak stává jakýkoli subjekt, který v rámci své 

 
113 Viz čl. 2 bod 7 až 9 AMLR 
114 Čl. 2 odst. 1 bod 6 písm. i) AMLR 
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podnikatelské činnosti poskytuje služby úschovy a správy kryptoaktiv, provozuje obchodní 

platformu, provádí směnu kryptoaktiv za peněžní prostředky či jiná kryptoaktiva, případně 

poskytuje poradenství či správu portfolia dle nařízení MiCA. 

Tento legislativní přístup má zásadní dopad na právní jistotu. V minulosti docházelo ke 

sporům, zda určité specifické služby (například směna jednoho kryptoaktiva za jiné bez zapojení 

fiat měny) spadají pod definici směnárenské činnosti v jednotlivých národních úpravách. AMLR 

tuto nejistotu eliminuje. Pokud subjekt podléhá licenčnímu režimu dle MiCA, automaticky a 

bezvýhradně spadá pod režim AMLR. Tím je zajištěno, že vstup do krypto-ekonomiky podléhá 

nárokům srovnatelným s těmi, které jsou kladeny na tradiční bankovní sektor. Opět je však nutné 

podotknout, že působnost nařízení naráží na limity v oblasti decentralizovaných financí. Pokud 

je služba poskytována plně decentralizovaným protokolem (smart contractem) bez 

zprostředkovatele, logicky zde chybí adresát právní normy. Pokud však orgány dohledu budou 

důrazně uplatňovat princip obsah nad formou (viz kapitola 3), a pokud bude identifikován 

subjekt, který si ponechává kontrolu nad protokolem nebo z něj profituje (tedy materiálně 

nepůjde o DeFi), lze na něj nahlížet jako na CASP s plnou odpovědností za plnění AML 

povinností. 

4.2.1. Hloubková kontrola klienta (CDD) 

Hlavním milníkem preventivních opatření proti praní peněz je proces hloubkové kontroly 

klienta (Customer Due Diligence nebo CDD). Nařízení AMLR v této oblasti zavádí pro oblast 

kryptoaktiv specifická a v mnoha ohledech přísnější pravidla než pro tradiční finanční operace, 

což odráží hodnocení kryptoaktiv jako sektoru s potenciálně vyšším rizikem. Zatímco u běžných 

hotovostních transakcí je práh pro provedení hloubkové kontroly stanoven v čl. 19 odst. 1 

písm. b) na částku 10 000 EUR, pro kryptoaktiva zavádí nařízení v bodě 3 téhož ustanovení 

výrazně nižší limit. 

Povinné osoby budou muset provádět opatření hloubkové kontroly klienta při provádění 

příležitostné transakce v hodnotě 1 000 EUR nebo vyšší. Tento limit se vztahuje jak na 

jednorázové operace, tak na operace, které se jeví jako propojené (tzv. smurfing)115. Zavedení 

tohoto nízkého prahu fakticky eliminuje možnost anonymního využívání služeb směnáren či 

krypto-automatů (BTM) pro jiné než zcela bagatelní částky. Je však třeba zdůraznit, že i pod 

tímto limitem mají povinné osoby povinnost identifikovat klienta, pokud existuje podezření na 

praní peněz nebo financování terorismu, přičemž v digitálním prostředí je automatizovaný 

monitoring transakcí standardem, který často vede ke KYC již od prvního eura (například při 

 
115 Čl. 19 odst. 1 písm. b) a odst. 3 písm. a) AMLR 



 

47 

 

 

založení účtu u obchodní platformy, kdy uživatel dává souhlas s obchodními podmínkami 

platformy) 116.  

Proces CDD v prostředí kryptoaktiv nezahrnuje pouze identifikaci a ověření totožnosti 

fyzické či právnické osoby, ale také specifickou analýzu transakční historie na blockchainu. 

Nařízení vyžaduje, aby povinné osoby monitorovaly transakce a zjišťovaly původ a zdroj 

finančních prostředků117. V praxi to znamená nutnost implementace analytických nástrojů, které 

dokážou určit, zda prostředky nepocházejí z adres spojených s trestnou činností, darknetovými 

tržišti nebo sankcionovanými subjekty118. Tím CASP vzniká povinnost materiálního zkoumání 

původu samotného aktiva. Specifikou pro kryptoaktiva je pro účely KYC dále kontrola 

tzv. nespravovaných peněženek, o tom však podrobněji v podkapitole věnované nařízení TRF. 

4.2.2. Governance 

Zásadní změnou, kterou nařízení AMLR přináší, je kvalitativní posun v požadavcích na 

vnitřní uspořádání a správu (governance) CASP. Tím, že jsou CASP definováni jako finanční 

instituce, dopadají na ně povinnosti, které byly dříve vyhrazeny bankovnímu sektoru. Nařízení v 

článku 9 stanovuje povinnost zavést komplexní vnitřní zásady, postupy a kontroly, které musí 

být úměrné rizikům a povaze podnikání. V kontextu kryptoaktiv to však neznamená pouze 

sepsání statických dokumentů. Vzhledem k dynamice sektoru, kde vznikají nové typy aktiv 

(např. NFT) a transakční schémata v řádu týdnů, vyžaduje nařízení obšírnou aktualizaci 

rizikových profilů. 

Kritickým aspektem nové úpravy je posílení osobní odpovědnosti managementu, 

zakotvené v článku 11 nařízení. Toto ustanovení ukládá povinným osobám povinnost jmenovat 

jednoho člena statutárního orgánu nebo vrcholného vedení, který nese přímou odpovědnost za 

provádění opatření k zajištění souladu s tímto nařízením. Funkce compliance officera (pokud 

předtím zprostředkovatelé takovou funkcí vůbec měli) tak přechází z role administrativní 

podpory na strategickou manažerskou pozici s potenciální osobní odpovědností v případě selhání 

kontrolních mechanismů. Pro trh s kryptoaktivy to znamená skokový nárůst fixních nákladů na 

lidský kapitál, neboť subjekty budou nuceny zaměstnávat vysoce kvalifikované experty schopné 

tuto odpovědnost unést. Lze předpokládat, že tento tlak povede k nucené konsolidaci trhu, kdy 

 
116 Srov. čl. 19 odst. 1 písm. a) ve spojení s čl. 2 odst. 1 bod 19 a čl. 19 odst. 1 písm. d) AMLR 
117 Srov. čl. 20 odst. 1 písm. f) a čl. 26 odst. 1 AMLR 
118 Str. 35 EBA Guidelines EBA/GL/2024/01 amending the ML/TF Risk Factors Guidelines EBA/2021/02, 

Dostupné z: https://www.finanssivalvonta.fi/en/publications-and-press-releases/supervision-

releases/2024/amendment-to-european-banking-authoritys-mltf-risk-factors-guideline-applicable-as-of-30-

december-2024/ 
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menší subjekty neschopné financovat dostačující compliance aparát budou z trhu vytlačeny nebo 

pohlceny velkými institucionálními hráči. 

4.2.3. Zákaz anonymity 

Zřejmě nejkontroverznějším a z hlediska dopadů nejzávažnějším zásahem do fungování 

trhu s kryptoaktivy je ustanovení článku 79 nařízení, které se týká zákazu anonymity. Evropský 

zákonodárce zde přistoupil k bezprecedentnímu kroku, kdy nereguluje pouze chování subjektů, 

ale fakticky zakazuje využívání konkrétních technologií v rámci regulovaného finančního 

systému. Toto ustanovení explicitně zakazuje CASP vést účty pro kryptoaktiva, která umožňují 

anonymitu, a účty umožňující anonymizaci nebo zvýšené utajení transakcí. Toto ustanovení cílí 

přímo na kategorii kryptoměn se zvýšenou ochranou soukromí, takzvané Privacy Coins, a na 

nástroje pro mixování transakcí119. 

Logika tohoto opatření vychází z technické nemožnosti sledovat historii transakcí u 

těchto aktiv na veřejném blockchainu. Protože nařízení AMLR staví celý systém prevence na 

principu plné sledovatelnosti toků, jsou aktiva, která tuto vlastnost z podstaty svého protokolu 

postrádají, prohlášena za nekompatibilní s vnitřním trhem Evropské unie. Toto ustanovení tedy 

bude mít vícero dopadů. Na jedné straně dojde k „vyčištění“ regulovaných obchodních 

platforem, které budou nuceny tato aktiva vyřadit z nabídky, čímž se evropský krypto-trh stane 

transparentním a plně dohledatelným pro orgány činné v trestním řízení. Na druhé straně však 

tento zákaz zřejmě nezpůsobí zánik poptávky po finančním soukromí, nýbrž její vytlačení do 

šedé zóny. Je velmi pravděpodobné, že dojde k určité proměně trhu, kdy legitimní a regulovaná 

sféra bude operovat výhradně s transparentními aktivy typu Bitcoin či Ethereum, zatímco 

obchodování s anonymními kryptoměnami se přesune na decentralizované obchodní platformy a 

peer-to-peer platformy bez centrálního správce, kam jurisdikce nařízení nedosáhne. Dle mého 

názoru tímto krokem se EU dobrovolně vzdává možnosti mít o tomto segmentu trhu jakýkoli 

přehled, což může paradoxně vést ke zvýšení rizik, která měla regulace záměr eliminovat. 

4.2.4. Bezhraniční povaha kryptoaktiv 

Specifikem kryptoaktiv je jejich globální a bezhraniční povaha, která naráží na teritoriální 

koncepci evropské regulace. Články 29 až 30 nařízení zavádějí povinnost uplatňovat opatření 

zesílené hloubkové kontroly ve vztahu k transakcím spojeným s vysoce rizikovými třetími 

zeměmi120. Zatímco v tradičním bankovnictví je identifikace transakce z rizikové jurisdikce 

poměrně triviální záležitostí díky systému korespondenčních bank a systému SWIFT, v prostředí 

 
119 Srov. bod 160 odůvodnění AMLR 
120 Čl. 29 odst. 2, odst. 4 čl. 34 odst. 4 AMLR 
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blockchainu, kde adresa peněženky nenese informaci o geografické poloze vlastníka, klade tato 

povinnost na poskytovatele služeb velké technické nároky. 

CASP tak budou muset spoléhat na externí databáze a geolokační nástroje, které se snaží 

přiřadit IP adresy k jednotlivým transakcím, což je v době masového využívání služeb VPN a 

anonymizačních sítí metoda s omezenou spolehlivostí. Nařízení přenáší břemeno na soukromý 

sektor, kdy je to právě povinná osoba, kdo musí identifikovat a provést hloubkovou kontrolu ve 

vztahu ke službám poskytovaným ve vysoce rizikových jurisdikcích121. V praxi tento tlak může 

vést k tomu, že evropští poskytovatelé budou preventivně odmítat obsluhovat klienty nebo 

zpracovávat transakce z celých regionů světa, aby se vyhnuli riziku případných sankcí ze strany 

regulujících orgánů. Tím může docházet k nezamýšlenému finančnímu vyloučení osob z 

rozvojových zemí, které kryptoaktiva často využívají jako jedinou dostupnou alternativu k 

nefunkčnímu lokálnímu bankovnímu systému. 

4.2.5. Korespondenční vztahy a tzv. fiktivní instituce 

Specifikem trhu s kryptoaktivy je vysoká míra vzájemné provázanosti poskytovatelů, kdy 

menší lokální subjekty často využívají likviditu či infrastrukturu velkých globálních obchodních 

platforem. Nařízení AMLR na tuto praxi reaguje specificky ve vztahu k CASP ve článku 37, 

který obsahuje pravidla pro přeshraniční korespondenční vztahy v sektoru kryptoaktiv. Evropští 

poskytovatelé (v roli korespondentů) jsou povinni při navazování vztahu s respondentem ze třetí 

země provést zesílenou hloubkovou kontrolu. Ustanovení navíc ukládá CASP ověřovat aktivní 

registraci/licenci, pověst respondenta, kvalitu jeho dohledu v domovské zemi a posoudit účinnost 

jeho AML/CFT kontrol.  

Zásadním aspektem nařízení je pak explicitní zákaz navazování vztahů s tzv. fiktivními 

institucemi (institucemi bez fyzické přítomnosti), tedy subjekty, které nemají fyzickou 

přítomnost v zemi svého založení ani reálné vedení. Je zajímavé, že unijní zákonodárce 

modifikuje definici fiktivních institucí ve vztahu ke službám souvisejícím s kryptoaktivy. 

Specificky u CASP definice zahrnuje subjekty figurující v rejstříku, který na základě článku 110 

nařízení MiCA spravuje ESMA, což je veřejně přístupná databáze subjektů poskytujících služby 

v rozporu s tímto nařízením (zejména bez příslušného povolení), která plní funkci 

centralizovaného varovného systému pro ochranu investorů před nelegálními poskytovateli. Dále 

fiktivní osobou pro CASP jsou subjekty ze třetích zemí, kteří nedisponují příslušným 

oprávněním a/nebo nepodléhají dohledu AML/СFT122. Za tímto opatřením zřejmě stojí snaha 

 
121 Tamtéž 
122 Čl. 39 odst. 1 ve spojení s čl. 2 odst. 1 bod 23 AMLR 
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zabránit tomu, aby evropští regulovaní poskytovatelé sloužili jako vstupní brána pro 

neregulované toky z jurisdikcí s laxním přístupem (např. offshore destinace), což může v praxi 

vést k nutnosti přerušení mnoha stávajících obchodních vazeb s partnery mimo EU. 

4.2.6. Oznamovací povinnost 

Závěrečným důležitým pilířem systému prevence praní peněz ve vztahu ke 

kryptoaktivům bych uvedl oznamovací povinnost upravenou v článku 69, která ukládá povinnost 

hlásit podezřelé transakce finanční zpravodajské jednotce. V kontextu kryptoaktiv je tento proces 

vysoce automatizovaný a spoléhá na softwarové nástroje pro analýzu blockchainu, které generují 

varování na základě vzdálenosti prostředků od známých kriminálních adres. Pokud software 

vyhodnotí riziko jako vysoké, poskytovatel je povinen transakci pozastavit a podat hlášení123. 

V této části může být problematické použití článku 73 o zákazu sdělování informací. 

Poskytovatel nesmí klientovi sdělit, že je prověřován, ani důvod, proč byly jeho prostředky 

případně zmrazeny. Uživatel se tak ocitá v právní nejistotě, kdy teoreticky může mít 

zablokované prostředky, často v řádu týdnů či měsíců, a od podpory obchodní platformy dostává 

pouze vágní odpovědi o probíhající interní kontrole. Tento mechanismus, i když je nezbytný pro 

utajení vyšetřování, bude zřejmě vnímán jako závažný zásah do vlastnických práv a podkopává 

důvěru v centralizované obchodní platformy. Dlouhodobým důsledkem může být odliv uživatelů 

směrem k nespravovaným peněženkám, což kruhem vrací problém zpět k obtížné 

regulovatelnosti sféry. 

4.2.7. Kritické zhodnocení a výhled do budoucna  

Pohled na základní instituty nařízení AMLR odhaluje velké napětí mezi snahou EU 

zajistit absolutní bezpečnost finančního systému a technickou povahou kryptoaktiv, založených 

na decentralizaci, soukromí a nezávislosti na zprostředkovatelích. Nařízení AMLR lze označit za 

legislativní úspěch v tom smyslu, že se mu podařilo integrovat relativně čerstvý trh kryptoaktiv 

do mantinelů tradičního finančního světa. Přináší nezbytnou právní jistotu, eliminuje podvodné 

subjekty a otevírá dveře pro vstup institucionálního kapitálu, který dosud vyčkával na jasná 

pravidla pro trh s kryptoaktivy. 

Cena za tuto integraci je však dosti vysoká a projevuje se dle mého názoru hned ve třech 

rovinách. První je bezpečnostní paradox, kdy extrémní důraz na identifikaci a propojování identit 

 
123 Srov. Obecné pokyny, kterými se mění obecné pokyny EBA/2021/02 podle článku 17 a čl. 18 odst. 4 směrnice 

(EU) 2015/849 o hloubkové kontrole klienta (obecné pokyny k rizikovým faktorům praní peněz a financování 

terorismu), Dostupné z: https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-06/a3e89f4f-fbf3-4bd6-9e07-

35f3243555b3/GL%20amending%20EBA%20GL%202021%2002%20%28EBA%20GL%202024%2001%29_

CS.pdf 
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s blockchainovými adresami vytváří z poskytovatelů služeb centralizované databáze citlivých 

informací. Na CASP se tak v řadě klíčových oblastí začínají uplatňovat požadavky srovnatelné s 

těmi, které jsou tradičně kladeny na bankovní sektor. Tyto databáze se zároveň mohou stát 

primárním cílem kybernetických útoků. V případě úniku údajů pak uživatelům hrozí riziko 

nátlaku či vydírání, a to vzhledem k povaze krypto-peněženek, u nichž je výše držených 

prostředků veřejně dohledatelná.  

Druhou rovinou je iluze kontroly nad stínovou ekonomikou. Zákaz nástrojů pro ochranu 

soukromí nezpůsobí jejich zánik, ale pouze ztrátu viditelnosti regulujících orgánů nad touto částí 

trhu. Třetí rovinou je riziko ztráty inovační konkurenceschopnosti. Kombinace zákazu některých 

technologií a vysokých nákladů na compliance činí z Evropské unie méně atraktivní destinaci 

pro technologické inovátory ve srovnání s jurisdikcemi, které zvolí liberálnější přístup. Nařízení 

AMLR tak v zásadě definuje kryptoaktiva v rámci EU nikoliv jako nástroj svobody, ale jako 

další, vysoce regulovanou třídu aktiv, plně integrovanou do dohledového aparátu finanční 

regulace v EU. 

V kontextu výše uvedených rizik a negativních externalit lze pro budoucí vývoj evropské 

i národní legislativy formulovat několik zásadních doporučení, která by pomohla vyvážit striktní 

požadavky na bezpečnost s technologickou realitou a ochranou základních práv uživatelů. 

V reakci na bezpečnostní paradox by se budoucí právní úprava měla mnohem více opírat 

o princip minimalizace dat. Není nutné, aby CASP plošně shromažďovali a trvale uchovávali 

obrovské množství citlivých osobních údajů propojených s konkrétními blockchainovými 

adresami. Právo by mělo spíše podporovat takové metody ověřování totožnosti, které 

poskytovateli potvrdí, že klient je spolehlivý (např. že prošel základní kontrolou a není na 

sankčním seznamu), aniž by si instituce musela ukládat detailní informace o celé jeho transakční 

historii. Tím by se snížilo riziko budování obřích centralizovaných databází, které mohou 

představovat velmi lákavý cíl pro hackery, a lépe by se chránilo právo na soukromí. 

Pokud jde o iluzi kontroly nad stínovou ekonomikou, bylo by vhodné přehodnotit 

absolutní zákaz kryptoaktiv zaměřených na soukromí (tzv. privacy coins) a dalších nástrojů 

anonymizace. Lze usoudit, že plošné zákazy tyto technologie pouze přesunou do šedé zóny, čímž 

nad nimi regulující orgány ztratí jakýkoliv dohled. Místo úplného zákazu by evropští 

zákonodárci mohli zvolit flexibilnější přístup založený na hodnocení rizik. Tyto nástroje by 

mohly být na regulovaných platformách povoleny, ale vztahovaly by se na ně například přísnější 

limity pro objem transakcí nebo povinnost detailnější kontroly klienta při výběru prostředků. 

Tím by došlo k zachování alespoň částečného přehledu a běžní uživatelé hledající legitimní 

soukromí by nebyli nuceni přecházet do nelegální sféry. 
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Konečně, k odvrácení hrozby ztráty inovační konkurenceschopnosti, by budoucí regulace 

měla brát větší ohled na menší subjekty a nekopírovat pouze pravidla z tradičního bankovnictví. 

Pro malé a začínající technologické startupy by měly v právu existovat mírnější režimy nebo 

výjimky, alespoň v prvních fázích jejich podnikání. Pokud budou muset menší inovátoři hned od 

prvního dne plnit stejné, finančně i personálně vysoce nákladné compliance povinnosti 

(např. platit drahé analytické softwary pro sledování blockchainu) jako nadnárodní banky, nová 

pravidla je vytlačí z trhu ještě dříve, než se stihnou rozvinout. Zavedení větší proporcionality by 

tak EU pomohlo udržet si potencionální technologické talenty. 

4.3. Nařízení TRF 

Další, neméně důležitou součásti nové evropské úpravy kryptoaktiv je nařízení TRF. 

V této podkapitole se tedy budu věnovat Nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 

2023/1113 ze dne 31. května 2023 o informacích doprovázejících převody peněžních prostředků 

a některých kryptoaktiv a o změně směrnice (EU) 2015/849 (TFR). Přijetí tohoto legislativního 

aktu tvoří nezbytný díl v právní úpravě kryptoaktiv na úrovni EU. Když MiCA vytváří regulační 

rámec pro emisi a obchodování s kryptoaktivy z pohledu obezřetnostního a ochrany spotřebitele, 

TFR se specificky zaměřuje na finanční toky a jejich dohledatelnost. Cílem této kapitoly je 

zhodnocení dopadů nařízení na tržní prostředí a posouzení proporcionality zvolených opatření ve 

vztahu k právu na soukromí.  

Legislativním záměrem, jak vyplývá z bodu 5 odůvodnění nařízení, je uzavřít regulační 

mezeru, která umožňovala využívat kryptoaktiva k rychlým, přeshraničním a pseudonymním 

převodům hodnoty bez možnosti efektivní kontroly ze strany regulujících orgánů. Evropský 

zákonodárce zde explicitně vychází z předpokladu, že „toky peněz získaných nezákonným 

způsobem prostřednictvím převodu peněžních prostředků a virtuálních aktiv mohou poškodit 

integritu, stabilitu a pověst finančního sektoru a ohrozit vnitřní trh Unie“124. Stěžejním 

nástrojem se stává aplikace již zmíněného Travel Rule (pravidlo o cestování informací). Toto 

pravidlo, zažité v bankovním sektoru, vyžaduje, aby identifikační údaje o odesílateli a příjemci 

„cestovaly“ spolu s transakcí. Rozšíření tohoto principu na kryptoaktiva však představuje střet 

snahy aplikovat centralizovaný model dohledu na DLT, což je určitě velkou výzvou. 

 
124 Bod 4 odůvodnění TRF 
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4.3.1. Ukotvení a působnost nařízení 

Motiv úpravy vychází z revidovaného Doporučení FATF, které explicitně vztáhlo 

povinnosti pro elektronické převody i na virtuální aktiva a jejich poskytovatele125. Je však 

nezbytné podotknout, že EU v implementaci zašla výrazně nad rámec mezinárodního standardu. 

Zatímco FATF doporučuje uplatňovat Travel Rule až od prahové hodnoty 1 000 USD/EUR, 

evropský zákonodárce se rozhodl pro princip dohledatelnosti od prvního eura. Tento přísný 

přístup je v důvodové zprávě obhajován vysokou likviditou a dělitelností kryptoaktiv, která by 

umožňovala snadné obcházení limitů rozložením částky na mikropatby126. Kriticky lze však 

namítnout, že absence prahu de minimis vytváří disproporční administrativní zátěž a masivní 

sběr dat i u bagatelních transakcí, což nemá v tradičním bankovním sektoru obdobu. 

Základním předpokladem právní jistoty je terminologické sjednocení. TFR proto 

nepoužívá vlastní definice, ale plně recipuje pojmosloví zavedené nařízením MiCA. Zásadním 

pojmem je CASP. Nařízení dopadá na všechny CASP, kteří provádějí převody kryptoaktiv, ať už 

jde o směnárny, peněženky či obchodní platformy127. Zásadním aspektem osobní působnosti je 

absence hranic pro převod kryptoaktiv. Povinnosti dopadají na CASP bez ohledu na jejich sídlo, 

pokud své služby směřují na klienty v EU128. Tím se Unie snaží zabránit regulatorní arbitráži, 

kdy by evropští klienti využívali neregulované obchodní platformy, které nesplňují AML/CFT 

standardy. 

Pro zachování podstaty kryptoaktiv jako decentralizované technologie je kritické vynětí 

P2P (Peer-to-Peer) převodů. TFR se nevztahuje na převody prováděné výlučně mezi 

nehostovanými adresami bez účasti regulovaného poskytovatele129. Například, pokud si dva 

jednotlivci zašlou Bitcoin přímo mezi svými hardwarovými peněženkami, Travel Rule se 

neuplatní. Tato výjimka samozřejmě má svou logiku, jelikož regulující orgán nemá na koho 

uvalit povinnost, neboť zde chybí zprostředkovatel. Zároveň však tato výjimka definuje hranice 

účinnosti nařízení a lze předpokládat, že skutečně sofistikovaná kriminální činnost se přesune 

právě do této zóny P2P transakcí, mimo dosah TFR. 

4.3.2. Mechanismus toku informací a verifikace 

Podstatou nařízení je povinnost zajistit „doprovod informací“. Technicky to znamená, že 

paralelně s převodem kryptoaktiva na blockchainu (on-chain), který je veřejný a pseudonymní, 

 
125 Viz aktuální znení The FATF Recommendations. In: [cit. 08.02.2026]. Dostupné z: https://www.fatf-

gafi.org/content/fatf-gafi/en/publications/Fatfrecommendations/Fatf-recommendations.html 
126 Bod 29 a bod 30 odůvodnění TRF 
127 Čl. 3 bod 15 TRF 
128 Srov. čl. 2 odst. 1 TRF 
129 Bod 22 odůvodnění 
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musí proběhnout výměna dat mezi poskytovateli (off-chain), která je privátní a identifikovaná. 

Poskytovatel na straně odesílatele (CASP) nese primární břemeno. Musí zajistit, aby převod 

doprovázely údaje o totožnosti původce i příjemce, včetně adresy distribuovaného registru130. 

Tato povinnost se vztahuje na všechny transakce bez ohledu na jejich výši. Specifický režim 

verifikace se uplatní až v případě převodů na tzv. nehostované adresy. Pokud v takovém případě 

hodnota transakce přesáhne 1 000 EUR, vzniká poskytovateli nad rámec sběru dat také 

povinnost aktivně ověřit, zda je tato adresa vlastněna nebo ovládána jeho klientem131. 

Specifickou výzvu představuje technická realizace přenosu těchto dat. Vzhledem k tomu, 

že blockchainové sítě nejsou určeny pro přenos osobních údajů a jejich zápis přímo do transakce 

by kolidoval s principy GDPR (nemožnost výmazu dat), musí výměna probíhat oddělenými 

kanály. Poskytovatelé jsou tak nuceni využívat specializované protokoly pro přenos dat, které 

zajistí bezpečné a okamžité spárování finančního toku s identifikačními údaji132. Pokud nedojde 

k úspěšnému předání dat v reálném čase, důsledkem může být pozastavení nebo odmítnutí 

transakce ze strany přijímajících institucí, které nemohou riskovat přijetí anonymních 

prostředků133. 

Dalším aspektem, kterým se nařízení zabývá, jsou tzv. hromadné převody. V praxi 

obchodní platformy často sdružují stovky klientských výběrů do jedné on-chain transakce, aby 

ušetřily na transakčních poplatcích. Článek 15 nařízení TFR stanovuje, že v takovém případě 

musí dávkový soubor obsahovat informace o původci a všech příjemcích tak, aby byly jednotlivé 

převody individuálně dohledatelné. To klade enormní nároky na infrastrukturu CASP příjemce, 

který musí být schopen tuto „dávku“ dat dešifrovat, rozklíčovat a přiřadit jednotlivé částky 

konkrétním klientům, přičemž u každé z nich musí provést sankční screening. 

Opět platí, že CASP ze strany příjemce musí zavést účinné postupy monitorování, aby 

zjistil, zda jsou požadované informace přítomny a zda odesílatel nebo příjemce nefigurují na 

sankčních seznamech, včetně důsledků dle článku 17 TRF. 

4.3.3. Technologické výzvy 

Praktická implementace nařízení TFR může narážet na technologickou bariéru, a to 

absenci jednotné globální komunikační infrastruktury. Jak již bylo uvedeno, aby CASP mohli 

plnit povinnost okamžitého předávání informací, musí být schopni si vzájemně vyměňovat 

strukturovaná data v reálném čase. Na rozdíl od bankovního sektoru, který je sjednocen 

 
130 Čl. 14 odst. 1, odst. 2 TRF 
131 Čl. 14 odst. 5 TRF 
132 Srov. čl. 14 odst. 4 a bod 19 odůvodnění TRF 
133 Čl. 17 odst. 1, odst. 2 TRF 
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systémem SWIFT, však v prostředí kryptoaktiv zatím neexistuje jednotný převládající systém 

(možným řešením může být systém IVMS 101 představený již v roce 2020134)135. Pokud CASP 

odesílatele a CASP příjemce nevyužívají kompatibilní komunikační kanál, automatizovaná 

výměna dat selhává. Proto povinnost předat data může narážet na technickou nemožnost ji 

realizovat bez případné manuální intervence. 

Další technologickou výzvou je schopnost automatizovaně identifikovat, zda cílová 

adresa na blockchainu patří jiné regulované obchodní platformě, nebo soukromé peněžence 

(VASP Discovery). Blockchainy samy o sobě tuto informaci neposkytují136. CASP tak musí 

spoléhat na externí databáze a analytické nástroje, aby zjistil, komu má vlastně data odeslat. Ještě 

závažnějším problémem je tzv. „sunrise issue“. Tento termín popisuje stav, kdy v různých 

jurisdikcích dochází k zavedení AML/CFT požadavky různým tempem. TFR vstoupila v 

účinnost v celé EU jednotně k 30.12.2024, avšak mnoho relevantních trhů (např. v Asii) Travel 

Rule buď ještě neimplementovalo, nebo uplatňuje odlišné parametry137.  

Tato asymetrie vytváří riziko fragmentace globální likvidity. Evropští poskytovatelé 

budou z compliance důvodů nuceni omezit transakce pouze na partnery v jurisdikcích s 

ekvivalentní úrovní regulace. To reálně hrozí izolací evropského trhu kryptoaktiv, který se stane 

bezpečným, ale kapitálově odříznutým od zbytku dynamického globálního trhu. 

Implementace Travel Rule v prostředí DLT přináší unikátní a dosud uspokojivě 

nevyřešený konflikt s principy ochrany osobních údajů. Zásadním rizikem je nesoulad mezi 

technickou neměnností blockchainu a například právem na výmaz údajů dle článku 17 GDPR. 

Pokud by CASP zapsal osobní údaje přímo do on-chain transakce, došlo by k jejich trvalému 

zveřejnění. TFR proto implicitně vyžaduje, aby výměna citlivých údajů probíhala výhradně off-

chain, tedy paralelním zabezpečeným kanálem, zatímco blockchain bude sloužit pouze pro 

vypořádání hodnoty. 

Nejnáročnější technologickou překážkou je implementace požadavků TFR ve vztahu k 

nehostovaným peněženkám. Pokud transakce přesáhne částku 1 000 EUR a peněženka patří 

samotnému klientovi poskytovatele, nařízení striktně vyžaduje ověření vlastnictví či kontroly 

nad touto peněženkou. Z technologického hlediska je však spolehlivé spárování kryptografické 

adresy s fyzickou identitou klienta vysoce problematické. 

 
134 interVASP Messaging. In: [cit. 20.02.2026]. Dostupné z: https://www.intervasp.org/ 
135 Str. 20, bod 29-30, Virtual Assets: Targeted Update on Implementation of the FATF Standards on VAs and 

VASPs. In: [cit. 09.02.2026]. Dostupné z: https://www.fatf-gafi.org/content/fatf-

gafi/en/publications/Fatfrecommendations/targeted-update-virtual-assets-vasps-2024.html 
136 Str. 30, Updated Guidance for a Risk-Based Approach to Virtual Assets and Virtual Asset Service Providers. In: 

[cit. 09.02.2026]. Dostupné z: https://www.fatf-gafi.org/en/publications/Fatfrecommendations/Guidance-rba-virtual-

assets-2021.html 
137 Tamtéž, str. 64 bod 200-201 
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EBA ve svých pokynech navrhuje pro ověření vlastnictví metody, jako je kryptografický 

podpis (kdy klient podepíše specifickou zprávu svým privátním klíčem) nebo tzv. mikropřevody. 

Tyto postupy však narážejí na značné limity v praxi. Pokročilé kryptografické podepisování 

zpráv vyžaduje technickou zdatnost uživatele a není plně podporováno všemi softwarovými a 

hardwarovými peněženkami. Mikropřevody naopak proces zásadně zpomalují a generují 

dodatečné transakční náklady, které mohou být na sítích jako Ethereum neúměrně vysoké, čímž 

znehodnocují samotnou podstatu rychlých a efektivních převodů. 

Ještě markantnější je technologická bariéra v situaci, kdy klient odesílá prostředky na 

nehostovanou peněženku třetí osoby. V takovém případě CASP nedisponuje žádným technickým 

prostředkem, jak identitu příjemce na decentralizované síti exaktně a nezávisle ověřit. 

Poskytovatelé jsou nuceni spoléhat se na čestné prohlášení vlastního klienta v kombinaci s 

nástroji tzv. on-chain analýzy. Tyto softwarové nástroje dokážou na základě algoritmů a 

historických dat odhalit rizikovost adresy (např. její propojení se sankčními seznamy či 

mixážními službami), nedokážou však pozitivně ztotožnit konkrétní fyzickou osobu. Tento 

technologický deficit tak vytváří trvalé napětí mezi striktním diktem zákona a objektivními 

možnostmi jeho technického naplnění. 

4.4. Vztah mezi nařízením MiCA a AML úpravou 

  Vztah mezi nařízením MiCA a souborem souvisejících předpisů v oblasti AML (AMLR 

a TFR) nepředstavuje pouhou koexistenci dvou paralelních právních úprav, ale tvoří hluboce 

provázaný systém. Tento vztah lze charakterizovat jako strukturální podmíněnost, kde MiCA 

definuje samotný trh a uděluje subjektům institucionální legitimitu, zatímco AML předpisy 

fungují jako nezbytný korektiv zajišťující integritu tohoto prostředí. Vzniká úzce postavený 

systém, kdy bez zajištění compliance v oblasti AML nelze získat licenci dle MiCA a selhání v 

oblasti AML může vést k jejímu odejmutí. 

Prvním a nejviditelnějším aspektem této interakce je terminologická unifikace, která 

ukončila období právní nejistoty v této otázce. Před přijetím tohoto legislativního balíčku 

panovala v Evropské unii ve vztahu ke kryptoaktivům značná roztříštěnost, kdy jednotlivé 

členské státy definovaly tyto aktiva odlišně, což vytvářelo prostor pro regulatorní arbitráž. 

Nařízení TFR i AMLR se nyní plně opírají o definice zavedené v MiCA, čímž dochází k 

harmonizaci základních pojmů. Kategorie jako kryptoaktivum, CASP či nehostovaná peněženka 

mají nyní jednotný výklad jak pro účely obezřetnostní regulace, tak pro účely boje proti praní 

peněz. Tímto krokem evropský zákonodárce odstranil interpretační mezery, které v minulosti 

mohly umožňovat některým subjektům pohybovat se v šedé zóně mimo dosah dohledu. 
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Mnohem hlubší vazba než v rovině definic však spočívá v samotném procesu autorizace. 

MiCA stanoví přísné podmínky pro udělení povolení k činnosti, přičemž požadavky na AML 

compliance zde byly konstruovány jako podmínka nutná pro vstup na trh. Žadatel o licenci 

CASP musí již v rámci licenčního řízení předložit detailní popis vnitřních kontrolních 

mechanismů a postupů k zajištění souladu s předpisy proti praní peněz138. Příslušný dohledový 

orgán tedy již pouze zkoumá, zda je subjekt technologicky a personálně schopen plnit 

povinnosti, jako je identifikace klienta či screening sankčních seznamů139. Tento filtr je posílen 

testem bezúhonnosti členů vedoucího orgánu a akcionářů s kvalifikovanou účastí, u nichž je 

jakékoli spojení s trestnou činností v oblasti legalizace výnosů absolutní překážkou pro výkon 

funkce140. MiCA tak funguje jako preventivní brána, která má zabránit vstupu rizikových entit do 

finančního systému EU ještě předtím, než provedou první transakci. 

V každodenní aplikační praxi se vztah mezi MiCA a AML úpravou projevuje formou 

specifické provozní podmíněnosti. AMLR zařazuje CASP mezi povinné osoby v celém rozsahu, 

čímž na ně přenáší značné břemeno veřejnoprávního dohledu. Zásadním milníkem je zde řízení 

rizik. Povinnost jednat čestně, spravedlivě a profesionálně v nejlepším zájmu klientů, kterou 

ukládá MiCA, je neoddělitelná od povinnosti bránit zneužití finančního systému. Pokud 

poskytovatel selže v plnění svých AML povinností, neporušuje tím pouze izolovaný předpis, ale 

narušuje i základní organizační a obezřetnostní požadavky kladené na něj nařízením MiCA. 

Při zhodnocení těchto vztahů mezi výše uvedenými předpisy je však nutné poukázat na 

rizika plynoucí z vysoké míry regulace. Evropská unie vytvořila komplexní systém pravidel, 

který klade značné nároky na personální a technické kapacity subjektů. Zásadním problémem se 

jeví kumulace administrativní zátěže. Pro menší inovativní subjekty může být souběh 

kapitálových požadavků MiCA, nároků na kybernetickou bezpečnost dle nařízení DORA a 

technologicky náročných procesů identifikace a kontroly transakcí neúměrně nákladný. Tento 

stav vytváří vysoké bariéry vstupu na trh a může vést ke konsolidaci odvětví, kdy se trh stane 

doménou pouze velkých institucionálních společností schopných realizovat úspory z rozsahu v 

oblasti compliance. 

Druhým významným aspektem je globální regulatorní asymetrie. Zatímco MiCA a AML 

předpisy vytvářejí uvnitř Unie koherentní právní rámec, na globální úrovni k takové harmonizaci 

nedochází. Evropští poskytovatelé se tak mohou ocitnout v konkurenční nevýhodě oproti 

subjektům z jurisdikcí, které tyto standardy neaplikují nebo uplatňují mírnější režim. Evropské 

 
138 Čl. 62 odst. 2 písm. i) MiCA 
139 Čl. 62 MiCA 
140 Čl. 68 odst. 1, odst. 2 MiCA 
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subjekty jsou nuceny vynakládat zvýšené náklady na řízení rizik spojených s interakcí s trhy s 

nižším standardem regulace a fakticky provádět hloubkové šetření původu prostředků ze 

zahraničí. Lze tedy uzavřít, že ačkoliv je propojení MiCA a AML úpravy z hlediska integrity 

finančního trhu logické, jeho praktická aplikace s sebou nese riziko snížení 

konkurenceschopnosti evropského digitálního trhu, pokud nebude vyvažována efektivním 

přístupem dohledových orgánů. 

5. Implementace unijní právní úpravy kryptoaktiv v České republice 

Proces implementace právní úpravy kryptoaktiv v České republice nelze snižovat na 

pouhé zaplnění absence právní mezery. Jedná se o celkovou transformaci celé oblasti, která se v 

tuzemsku vyvinula v uplynulé dekádě ve specifických národních podmínkách. Česká republika 

se v období před účinností nařízení MiCA vyznačovala velmi liberálním přístupem, co se týče 

povolovacího režimu a obezřetnostních požadavků. Vstup na trh byl z hlediska soukromého 

práva velmi jednoduchý, jelikož kryptoaktiva byla považována za obyčejnou nehmotnou 

movitou věc a k poskytování služeb postačovala volná živnost. Na druhé straně však stát 

uplatňoval restriktivní politiku v oblasti AML regulace, kde české legislativa často měla 

požadavky nad rámec unijních směrnic. 

Implementace evropských nařízení, realizovaná v roce 2025 zejména prostřednictvím 

zákona č. 31/2025 Sb., o digitalizaci finančního trhu, a souběžně probíhající novelizace zákona 

č. 253/2008 Sb. (AML zákon), tak v českém kontextu znamená zavedení definice kompetencí 

mezi dozorovými orgány a vyřešení střetu mezi dosavadní širokou národní definicí virtuálního 

aktiva a užší definicí evropskou. V této kapitole se pokusím představit, jak se český právní řád 

vypořádal s evropskou legislativou, jaké nové povinnosti tato významná legislativa přinesla a 

jaké dopady má na strukturu domácího trhu. 

5.1. Legislativní ukotvení 

Reakcí českého zákonodárce na evropská nařízení MiCA a DORA bylo přijetí zákona o 

digitalizaci finančního trhu (ZDFT). Z hlediska legislativní techniky se jedná o normu adaptační, 

nikoliv transpoziční, neboť unijní nařízení jsou přímo použitelná. Účelem zákona je integrovat 

nové unijní instituty do vnitrostátního práva a definovat kompetence orgánů veřejné moci. Přijetí 

tohoto zákona znamená definitivní konec doby, kdy bylo podnikání s kryptoaktivy vnímáno jako 

živnost podléhající pouze obecnému dohledu. Krypto sektor byl povýšen na regulovanou součást 

finančního trhu. 
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Klíčovým aspektem nové úpravy je sjednocení dohledu. Zákon stanovil ČNB výlučným 

orgánem dohledu pro oblast nařízení MiCA141. Zatímco v předchozím období byl hegemonem v 

kontrole krypto-subjektů FAÚ, jehož optika byla zúžena výhradně na prevenci legalizace výnosů 

z trestné činnosti, nově převzal hlavní roli aparát centrální banky142. ČNB se tak stala příslušným 

orgánem pro udělování povolení CASP a pro schvalování bílých knih u ART a EMT tokenů. 

Tato změna má hluboký dopad na povahu dohledu. ČNB v rámci licenčního řízení 

nezkoumá pouze bezúhonnost, ale provádí komplexní ekonomickou analýzu žadatele. Hodnotí 

jeho obchodní model, kapitálovou přiměřenost, systémy řízení rizik a v souladu s nařízením 

DORA i odolnost a bezpečnost ICT infrastruktury143. Zásadním prvkem ochrany spotřebitele je 

zákonné zakotvení segregace majetku, kdy svěřené prostředky klientů (kryptoaktiva i fiat měna) 

nepodléhají exekuci na majetek poskytovatele a v případě jeho úpadku musí být vydány 

zákazníkům144. Zákon svěřuje ČNB rovněž rozsáhlé sankční pravomoci, včetně možnosti 

odejmout licenci či uložit pokutu až do výše 355 425 000 Kč nebo 15 % ročního obratu 

v případě zneužití finančního trhu, což může způsobit přímou existenční hrozbu pro pachatele 

takového přestupku145. 

5.2. Vznik dvojkolejné regulace 

Zákon o digitalizaci finančního trhu a AML zákon odhaluje specifikum české cesty, 

kterým je vznik dvoukolejné regulace. Jak již bylo uvedeno, nařízení MiCA nepokrývá celé 

spektrum digitálních aktiv, kdy explicitně vylučuje například unikátní a nezastupitelná 

kryptoaktiva (pravé NFT) nebo kryptoaktiva, která nelze převádět146. Český zákonodárce se však 

rozhodl nerezignovat na regulaci těchto „zbytkových“ aktiv, která sice nespadají pod MiCA, ale 

z pohledu národního AML zákona stále naplňují definici virtuálního aktiva a představují riziko 

zneužití pro trestnou činnost.  

Vznikla tak právní dichotomie, která rozděluje trh na dvě skupiny subjektů, a to: 

1. Subjekty poskytující služby definované v nařízení MiCA (směnárny, úschova, poradenství, 

provozování obchodní platformy) podléhají plné licenci ČNB147. Na tyto subjekty dopadá 

celá šíře povinností včetně kapitálových požadavků a pravidel jednání se zákazníky. Hlavním 

benefitem tohoto režimu je tzv. passporting, tedy možnost poskytovat služby v celé EU na 

základě jediné licence. 

 
141 § 9 ZDFT 
142 Srov. § 2 odst. 1 písm. l) ve spojení s § 18 a násl. AML zákona ve znění od 1.7.2017 
143 Zejména čl. 62 a 63 MiCA  
144 Čl. 70 odst. 1 MiCA a § 4 odst. 2 a odst. 3 ZDFT 
145 Například § 22 odst. 5 písm. a), písm. b) ve spojení s § 22 odst. 1 písm. d) ZDFT 
146 Čl. 2 odst. 3 MiCA 
147 Čl. 2 MiCA  
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2. Subjekty, které poskytují služby spojené s virtuálními aktivy v širším smyslu českého AML 

zákona, ale nespadají pod věcnou působnost MiCA (například specializovaná tržiště s 

investičními NFT, specifické DeFi projekty s centralizovaným řízením nebo poskytovatelé 

technologií, kteří drží privátní klíče, ale neposkytují služby dle MiCA), musí nově žádat o 

alternativní povolení k poskytování služeb spojených s virtuálním aktivem148 (povolení 

FAÚ). 

Zvláštním aspektem národního režimu je zavedení bariéry vstupu ve formě kauce. 

Novelizovaná hlava VI AML zákona zavedla povinnost pro žadatele o získání tohoto povolení 

složit jistotu ve výši 250 000 Kč149. Tato podmínka působí v oblasti finančních inovací jako 

selektivní prvek. Ačkoliv hlavním důvodem stanovení této povinnosti je snaha vyčistit trh od 

účelově založených společností („prázdných schránek“) a zajistit vymahatelnost případných 

sankcí, pro malé startupy experimentující s technologiemi to může představovat určitou 

komplikaci.  

5.3. Povolení FAÚ 

Zavedení povolovacího řízení pro poskytovatele služeb spojených s virtuálním aktivem, 

kteří nespadají pod působnost nařízení MiCA, představuje velmi výraznou modifikaci regulace 

kryptoaktiv v širším smyslu. Základní konstrukce povolovacího řízení stojí na kumulativním 

splnění tří podmínek: spolehlivosti, bezdlužnosti a poskytnutí jistoty. FAÚ má na rozhodnutí o 

žádosti zákonnou lhůtu 120 dnů, což znamená, že zřejmě nepůjde jen o formální automatizovaný 

proces, ale o hloubkové posouzení žadatele. 

Žadatel nesmí být pravomocně odsouzen pro trestný čin proti majetku nebo trestný čin 

hospodářský. Nad rámec trestní bezúhonnosti se však zkoumá i správní deliktní historie, kdy 

žadatel se považuje za nespolehlivého, pokud v posledních třech letech závažným způsobem 

porušil daňové předpisy, samotný AML zákon a další předpisy. Zásadním aspektem této úpravy 

je prolomení korporátní struktury. U právnických osob musí podmínku spolehlivosti splňovat 

nejen samotná entita, ale též její skutečný majitel a všichni členové statutárního orgánu150.  

Co se týče bezdlužnosti, tak žadatel nesmí mít evidován nedoplatek u orgánů Finanční 

správy, Celní správy, na sociálním zabezpečení ani na veřejném zdravotním pojištění. Stejně 

jako u spolehlivosti, i zde se test bezdlužnosti vztahuje i na členy statutárního orgánu právnické 

 
148 § 29ba odst. 1 písm. a) AML zákona 
149 § 29ba odst. 2 písm. c) AML zákona 
150 § 29ba odst. 3 a další podmínky podle § 29bc AML zákona 
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osoby. Tím stát zřejmě chce zajistit, že vstup do tohoto rizikového sektoru bude umožněn pouze 

ekonomicky zdravým subjektům, které řádně plní své fiskální povinnosti151. 

Žadatel kromě samotné žádosti o povolení musí předložit detailní obchodní plán, popis 

technologických a organizačních prostředků k zajištění služeb a popis bezpečnostních opatření k 

ochraně prostředků klienta. Důležitou přílohou je pak systém vnitřních zásad, tedy komplexní 

dokumentace AML procesů, kterou FAÚ v rámci řízení materiálně posuzuje. Žadatel musí 

rovněž deklarovat veškeré internetové stránky a platební účty využívané pro svou činnost, což 

zvyšuje transparentnost a usnadňuje následný dohled152. 

Zákon stanoví přísná pravidla pro udržitelnost povolení. Držitel povolení má informační 

povinnost vůči FAÚ a musí hlásit změny v údajích (např. změna bankovního účtu, změna 

webové domény) do 30 dnů. Pokud dojde k personální obměně ve statutárních orgánech nebo na 

pozici skutečného majitele, musí být nové čestné prohlášení zasláno dokonce do 15 dnů. FAÚ 

vede veřejný seznam držitelů povolení, stejně jako seznam subjektů, kterým bylo povolení 

zrušeno, což plní důležitou funkci pro veřejnost a bankovní sektor153. 

Lze shrnout, že právní úprava zakotvená v § 29ba a násl. AML zákona představuje velmi 

striktní zaplnění mezery regulace pro kryptoaktiva, které nespadají pod režim MiCA. Kombinace 

požadavku na bezdlužnost, složení kauce a povinnosti představit detailní strukturu podnikání 

včetně technologického zázemí efektivně eliminuje možnost anonymního či neprůhledného 

podnikání v krypto sektoru. Ačkoliv tento režim nedosahuje náročnosti licence MiCA (např. 

nepožaduje minimální kapitál v řádech milionů korun), pro malé české subjekty představuje 

výrazné zpřísnění podmínek, které pravděpodobně povede k pročištění trhu od neaktivních nebo 

rizikových entit. 

5.4. Implementace AMLR a TRF v českém právním řádu 

Souběžně s procesem licencování poskytovatelů proběhla v českém právním řádu zásadní 

změna v oblasti sledování transakcí. Tato změna vychází z již zkoumaného nařízení TFR a jeho 

promítnutí do českého AML zákona. Nová úprava zavádí pro kryptoaktiva stejná, v některých 

ohledech dokonce přísnější pravidla, než jaká platí pro klasické bankovní převody.  

Nejviditelnější změnou je zavedení povinnosti, aby s každým převodem kryptoaktiv 

„cestovaly“ i identifikační údaje o jeho účastnících. V dosavadní praxi se identita klienta 

zjišťovala obvykle až při dosažení určitého limitu (typicky 1 000 EUR). Jak již víme, nařízení 

TRF zavádí pravidlo nulové tolerance, proto se na kryptoaktiva nepoužije (z důvodu přednosti a 

 
151 § 29ba odst. 2 písm. b) ve spojení s § 29bd AML zákona 
152 § 29bb odst. 1 písm. a) a odst. 4 písm. d) a e) AML zákona 
153 § 29bj AML zákona 
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přímé účinnosti nařízení EU) limit podle § 7 odst. 1 AML zákona. V praxi to znamená, že 

poskytovatel služeb musí shromažďovat údaje o odesílateli a příjemci u naprosto každé 

transakce, ať už jde o miliony korun, nebo o částku v řádu haléřů. Pokud si tedy klient posílá 

kryptoaktiva z jedné obchodní platformy na druhou, musí si tyto instituce mezi sebou bezpečně 

vyměnit informace o tom, kdo peníze posílá (jméno, adresa, číslo dokladu) a kdo je přijímá. Tím 

vzniká uzavřený okruh, ve kterém je každá transakce dohledatelná, ale zároveň to klade enormní 

nároky na technické zabezpečení těchto dat, aby nedošlo k jejich úniku. 

Tento mechanismus však vytváří specifické napětí mezi požadavky na transparentnost a 

ochranou osobních údajů. České subjekty proto musí implementovat šifrované komunikační 

protokoly, které zajistí, že citlivé údaje nebudou „cestovat“ veřejným blockchainem, ale budou 

předávány výhradně privátními kanály. 

Největší technickou i právní výzvu představuje styk regulovaného světa obchodních 

platforem s takzvanými nehostovanými peněženkami (např. hardwarové peněženky typu Trezor 

nebo softwarové aplikace v mobilu), které spravují uživatelé sami bez prostředníka154. Evropská 

regulace zde vyžaduje, aby obchodní platforma u transakcí převyšujících 1 000 EUR nejen 

zjistila, kdo je majitelem takové peněženky, ale aby tuto skutečnost také ověřila155. Tento 

požadavek naráží na technologické limity blockchainu, který používá pouze alfanumerické 

adresy. České společnosti tak budou muset zavádět složité technické metody ověření. Nejčastěji 

lze použít tzv. mikropřevod (klient musí poslat přesnou malou částku z dané peněženky) nebo 

digitální podpis zprávy soukromým klíčem156. Pro běžného uživatele je tento proces technicky 

náročný a uživatelsky nepřívětivý. Pokud se klientovi nepodaří vlastnictví peněženky prokázat, 

obchodní platforma má povinnost transakci odmítnout a kryptoaktiva vrátit, což může v době 

vysoké volatility trhu způsobit nemalé finanční ztráty. 

Nedílnou součástí nových povinností je i automatizovaná kontrola sankčních seznamů. 

Vzhledem k nevratnosti transakcí musí poskytovatel ještě před odesláním ověřit, zda adresa 

příjemce nefiguruje na sankčních listinách EU157. 

Novela AML zákona přinesla také důležitý procesní nástroj, který řeší velké dilema 

zejména směnáren. V minulosti, pokud měla směnárna podezření, že klient legalizuje výnos 

z trestné činnosti, a začala se ho vyptávat na původ prostředků (jak jí ukládal zákon), často tím 

 
154 Čl. 3 bod 18 TRF 
155 Čl. 14 odst. 5 a čl. 16 odst. 2 TRF 
156 Bod 83, Obecné pokyny k požadavkům na informace v souvislosti s převody peněžních prostředků a převody 

některých krytptoaktiv podle nařízení (EU) 2023/1113, Dostupné z: https://www.eba.europa.eu/activities/single-

rulebook/regulatory-activities/anti-money-laundering-and-countering-financing-terrorism/guidelines-information-

requirements-relation-transfers-funds-and-certain-crypto-assets-transfers?version=2024 
157 § 9 odst. 2 písm. b), písm. c) ve spojení s § 10 zákona č. 69/2006 Sb., o provádění mezinárodních sankcí 
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pachatele varovala. Ten následně transakci zastavil a prostředky převedl jinam. Zákonodárce 

proto zavedl do českého práva specifickou výjimku. Pokud by provedení kontroly klienta mohlo 

vést k prozrazení probíhajícího šetření, směnárna nebude po klientovi nic požadovat. Místo toho 

transakci pozdrží a okamžitě podá oznámení o podezřelém obchodu FAÚ. Tento postup 

umožňuje státním orgánům zajistit prostředky z trestné činnosti dříve, než zmizí v nenávratnu, a 

zároveň chrání zaměstnance směnáren před konfrontací s potenciálně nebezpečnými osobami158. 

5.5. Tržní dopady 

Přechod z liberálního režimu do striktně regulovaného prostředí zřejmě vyvolá hlubokou 

strukturální proměnu českého trhu, kterou lze charakterizovat jako proces nucené 

profesionalizace a konsolidace. Podstatným mechanismem, který zabránil okamžitému šoku a 

právní nejistotě, je institut přechodného období. Český zákonodárce prostřednictvím zákona o 

digitalizaci finančního trhu využil možnosti dané článkem 143 odst. 3 nařízení MiCA a umožnil 

CASP, které legálně poskytovaly služby před 30. prosincem 2024, pokračovat v činnosti na 

základě dosavadního oprávnění až do 1. července 2026, případně do pravomocného rozhodnutí 

ČNB o jejich žádosti o licenci, byla-li podána včas159. 

Toto období však pro většinu subjektů nepředstavuje odklad, nýbrž náročný závod s 

časem. Nutnost navýšit základní kapitál (v rozmezí 50 000 až 150 000 EUR dle typu služby), 

implementovat odpovídající systémy řízení rizik a projít IT auditem dle standardů DORA bude 

pro řadu menších subjektů velmi obtížné. Náklady na compliance se mohou stát fixní položkou v 

řádech milionů korun ročně. Důsledkem zřejmě bude to, že zdaleka ne každý poskytovatel 

s platným oprávněním před novou úpravou dokáže pokračovat v podnikání v této oblasti 

s ohledem na náročné požadavky. 

 Český trh se tak dozná velkých změn. Na jedné straně zde jsou silné hráče, kteří čekají 

na získání licence a následné využití evropského pasu pro případnou expanzi na zahraniční trhy. 

Na straně druhé stojí pobočky globálních obchodních platform a platforem, které vstupují na 

český trh přeshraničně. Subjekty, které nedosáhnou na licenční požadavky, však budou nuceny 

trh opustit, případně transformovat svou činnost do oblastí, které regulaci nepodléhají. 

Harmonizace tak sice přinese právní jistotu a ochranu spotřebitele, ale zároveň fakticky ukončí 

období nízkonákladových inovací v českém krypto prostředí. 

 
158 § 9b odst.1 a § 18 AML zákona, s účinností od 1.5.2024 
159 § 26 zákona o digitalizaci finančního trhu 
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Závěr 

V této diplomové práci jsem si kladl za hlavní cíl zhodnotit vývoj právní regulace 

kryptoaktiv na unijní a národní úrovni, a to se specifickým zaměřením na AML a KYC 

požadavky. Z provedené analýzy jednoznačně vyplývá, že tento sektor prošel v posledních letech 

bezprecedentní proměnou. Z téměř neregulované technologické novinky, pohybující se v šedé 

zóně legislativního zájmu, se kryptoaktiva stala plnohodnotnou součástí finančního trhu. 

Současný regulační rámec přitom svou přísností a komplexností v mnoha ohledech dotahuje, 

nebo dokonce překonává úpravu tradičního bankovnictví. 

Pro naplnění cílů práce byly v úvodu stanoveny dvě hlavní výzkumné otázky. Ve vztahu 

k první výzkumné otázce, jak se mění právní status kryptoaktiv v ČR v důsledku harmonizace na 

úrovni EU, lze konstatovat, že došlo k fundamentálnímu posunu. Kryptoaktiva jsou nově 

legislativně koncipována jako nezbytná a systematicky regulována součást finančního trhu EU. 

Přijetím nařízení MiCA došlo k nové taxonomií kryptoaktiv na základě míry rizika pro finanční 

stabilitu (EMT, ART a jiná kryptoaktiva) a k faktické monopolizaci emise stablecoinů do rukou 

tradičních finančních institucí. Dále nařízení komplexně vymezuje status poskytovatelů služeb 

spojených s kryptoaktivy (CASP) a zakotvuje pro ně přísné obezřetnostní, organizační a 

kapitálové požadavky. Tím se provoz těchto služeb fakticky a právně přibližuje standardům, 

které jsou běžně vyžadovány na tradičním kapitálovém trhu. 

V českém právním řádu se tento vývoj projevil vznikem specifické dvoukolejné regulace. 

Na jedné straně stojí subjekty licencované ČNB podle nařízení MiCA, kterým se otevírá 

možnost přeshraničního poskytování služeb prostřednictvím evropského pasu, přičemž stávající 

tradiční finanční instituce zde získávají značnou konkurenční výhodu díky mírnějšímu 

notifikačnímu režimu. Na straně druhé český zákonodárce vytvořil národní povolovací režim 

pod dohledem FAÚ pro ta digitální aktiva, která nespadají pod MiCA, ale nadále naplňují 

širokou definici „virtuálního aktiva“ podle AML zákona (např. některá NFT či specifické DeFi 

projekty). Status poskytovatele se tak proměnil do pozice vysoce regulovaného subjektu. V praxi 

České republiky to představuje definitivní konec období, kdy k podnikání v tomto sektoru 

v některých případech postačovala pouhá ohlašovací volná živnost. Nová úprava na tyto subjekty 

klade významnou administrativní, technologickou i obezřetnostní zátěž, čímž poskytování 

krypto-služeb fakticky a právně staví na roveň tradičním finančním institucím. 

Ve vztahu ke druhé výzkumné otázce, týkající se povinností poskytovatelů v oblasti 

AML a KYC, došlo k zásadnímu odklonu od dřívějšího směrnicového přístupu. Evropská unie 

prostřednictvím přímo použitelných nařízení AMLR a TFR zavedla pravidlo nulové tolerance k 
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anonymitě. Tradiční ideály krypto trhu jako decentralizace a soukromí ustoupily požadavkům na 

absolutní dohledatelnost finančních toků. Implementace tzv. Travel Rule pro kryptoaktiva 

nařizuje identifikaci odesílatele a příjemce prakticky od prvního eura a zavádí povinnost 

verifikace nehostovaných peněženek při transakcích nad 1 000 EUR. Explicitní zákaz nástrojů 

pro anonymizaci (privacy coins) navíc dokazuje, že regulující orgány jsou připraveny určité 

technologie z trhu zcela vytlačit.  

Vedle zodpovězení výzkumných otázek bylo mým dílčím cílem zhodnotit třecí plochy a 

tržní dopady nové regulace. V rámci této práce jsem identifikoval hluboký paradox, že ačkoliv 

nařízení MiCA usiluje o podporu inovací a budování digitálního trhu, doplňující AML legislativa 

(zejména TFR) naráží na samotné technologické limity technologie DLT. Nutnost přenosu 

osobních údajů souběžně s blockchainovou transakcí (off-chain) vyvolává napětí ve vztahu k 

nařízení GDPR. Dále lze potvrdit hypotézu, že nová pravidla vytvářejí silnou bariéru pro vstup 

na trh s kryptoaktivy. Ačkoliv sjednocení pravidel směřuje k potlačení fenoménu regulatorní 

arbitráže a forum shoppingu, finanční a administrativní náklady spojené s obezřetnostními 

požadavky MiCA, IT audity dle nařízení DORA a analytickými systémy pro AML povedou k 

nucené konsolidaci trhu. Z českého trhu tak pravděpodobně zmizí malé nízkonákladové startupy 

a prostor ovládnou kapitálově silné mezinárodní společnosti či tradiční banky. Zvláštním 

selektivním prvkem v ČR je pak zavedení povinné kauce 250 000 Kč u povolení FAÚ, což 

představuje překážku, která nemá v jiných finančních sektorech obdobu. 

Aplikace těchto povinností však s sebou přináší i závažné negativní externality. V práci 

jsem identifikoval především vznik bezpečnostního paradoxu, kdy nutnost uchovávat detailní 

identifikační údaje k blockchainovým adresám tvoří z poskytovatelů centralizované a zranitelné 

databáze. Vzhledem k veřejné povaze většiny blockchainových sítí, kde jsou transakční historie 

a zůstatky transparentně dohledatelné, představuje případný únik těchto dat extrémní riziko. 

Uživatelé se v takovém případě mohou snadno stát terčem cílených kybernetických útoků, 

krádeží identity či fyzického vydírání. 

Plnění pravidla Travel Rule navíc naráží na střet mimo jiné s právem na výmaz osobních 

údajů podle nařízení GDPR. Technická neměnnost DLT neumožňuje pozdější odstranění dat, 

což poskytovatele nutí budovat nákladnou paralelní off-chain infrastrukturu pro jejich výměnu. 

Samotné ověřování vlastnictví nehostovaných peněženek pak v praxi naráží na nutnost zakotvení 

jednotného technologického standardu, jelikož ztotožnění kryptografické adresy s konkrétní 

fyzickou osobou je bez její aktivní součinnosti prakticky nemožné. 

Explicitní zákaz nástrojů pro anonymizaci transakcí (jako jsou privacy coins) pak vytváří 

spíše iluzi absolutní kontroly. Lze důvodně předpokládat, že tyto technologie v důsledku 
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nezaniknou, nýbrž se pouze přesunou do neregulované sféry šedé ekonomiky a plně 

decentralizovaných financí mimo jurisdikci EU. Evropské orgány dohledu tak nad těmito 

finančními toky ztratí jakoukoliv viditelnost a možnost využívat nástroje on-chain analýzy k 

identifikaci skutečných hrozeb. 

Proto bych chtěl pro budoucí legislativní vývoj a aplikační praxi v českém i evropském 

prostředí formulovat několik zásadních doporučení de lege ferenda. Prvním z nich je 

terminologické sjednocení. Současný (nejen) český právní řád trpí dualitou pojmů, kdy vedle 

sebe existuje „kryptoaktivum“ a širší pojem „virtuální aktivum“. Tento stav vytváří interpretační 

nejasnosti, zejména v hraničních případech, kdy je otázkou, zda určitý digitální token (např. 

unikátní NFT) spadá pod přísnou definici kryptoaktiva dle MiCA, nebo nikoliv. Pro odstranění 

této právní nejistoty by bylo vhodné v rámci budoucích novelizací českého práva nastavit jasná 

pravidla pro posouzení, jak se postupuje v takových hraničních případech. Do úvahy rovněž 

přichází přijetí další legislativy (případně novelizace nařízení MiCA) ve vztahu ke 

kryptoaktivům, která dosud nespadají do jeho působnosti, a s tím související zavedení jednotné 

terminologie. 

V reakci na v práci zmíněný bezpečnostní paradox by se budoucí úprava měla mnohem 

více opírat o princip minimalizace dat. Není nezbytné, aby CASP plošně a trvale uchovávali 

detailní informace o celé transakční historii klienta. Právo by mělo podpořit moderní metody 

kryptografického ověřování totožnosti, které instituci potvrdí spolehlivost klienta (např. absenci 

na sankčních seznamech), aniž by vznikaly centralizované databáze tvořící lákavý cíl pro 

kybernetické útoky. Rovněž by bylo vhodné přehodnotit absolutní zákaz nástrojů pro 

anonymizaci transakcí a nahradit jej flexibilnějším přístupem založeným na hodnocení rizik. 

Pokud by tyto nástroje byly na regulovaných platformách povoleny s přísnějšími limity pro 

objem transakcí nebo s povinností detailnější kontroly při výběru, regulující orgány by si nad 

těmito toky zachovaly alespoň částečný přehled a legitimní uživatelé by nebyli nuceni přecházet 

do nelegální sféry. 

K odvrácení hrozby ztráty inovační konkurenceschopnosti a monopolizace trhu je 

nezbytné zavést proporcionální režim regulace pro CASP. Zavedení mírnějších požadavků a 

výjimek pro menší inovativní startupy v počáteční fázi jejich působení, při současném zachování 

základních standardů ochrany spotřebitele, by zabránilo jejich předčasnému zániku v důsledku 

nepřiměřeně vysokých nákladů na compliance. 

Z hlediska úplnosti úpravy kryptoaktiv je pak namístě vytvořit legální rámec pro DAO. 

Jelikož tyto entity neodpovídají tradičním kategoriím právnických osob, vytvoření nové definice 

právní entity nebo zvláštního registru by odstranilo právní nejistotu a umožnilo těmto strukturám 
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platně vstupovat do právních vztahů a nést odpovědnost. Konečně, s ohledem na bezhraniční 

povahu kryptoaktiv, bude pro úspěch jakékoliv budoucí regulace naprosto klíčová mezinárodní 

koordinace, bez níž hrozí systematická regulatorní arbitráž a oslabení konkurenčního postavení 

evropského trhu. 

Dalším důležitým bodem je přiměřenost regulace ve vztahu k drobným transakcím. 

Nařízení TFR zavádí v oblasti kryptoaktiv fakticky nulovou toleranci a vyžaduje aplikaci tzv. 

Travel Rule (přenos identifikačních údajů) u každé transakce bez ohledu na její výši. Přestože je 

účelem tohoto opatření zamezit dělení plateb, v praxi tento striktní přístup ekonomicky 

paralyzuje využívání kryptoaktiv pro mikroplatby. Náklady na provedení KYC a zabezpečený 

přenos údajů totiž u těchto operací mnohonásobně převyšují hodnotu samotné transakce. 

Budoucí legislativa by proto dle mého názoru měla urychleně stanovit určité limity či vytvořit 

specifické výjimky pro prokazatelně nízkorizikové úkony a mikropřevody, kde je riziko 

legalizace výnosů z trestné činnosti nepatrné. 

Celkově lze uzavřít, že harmonizace právní úpravy je legislativním úspěchem, který 

přináší nezbytnou právní jistotu a bezpečnost pro retailové investory. Cenou za tento úspěch je 

však centralizace povinností do rukou regulovaných zprostředkovatelů. Současný regulační 

rámec je ušit na míru centralizovanému modelu. Největší výzvou pro budoucí rozvoj práva i 

dozorových orgánů tak bude technologický trend, který se stávající optice vymyká, a to plně 

decentralizované finance a DAO, kde chybí adresát právní normy, na kterého by bylo možné 

přenést tíhu compliance povinností. 

I přes tyto koncepční a dohledové výzvy lze závěrem konstatovat, že technologie 

blockchainu a na ní postavená kryptoaktiva představují významnou inovaci s mimořádným 

potenciálem. Samotnou technologii distribuovaného registru (DLT) lze s úspěchem aplikovat 

daleko za hranice tradičního finančního sektoru. Značné uplatnění nabízí například v oblasti 

závazkového práva prostřednictvím automatizovaných chytrých smluv (smart contracts) nebo 

jako decentralizovaný systém pro nezávislé ověřování pravosti listin a správu digitální identity. 

Neméně významný je i socioekonomický potenciál samotných kryptoaktiv. S ohledem na 

technologickou podstatu těchto aktiv, v obdobích geopolitické nestability či globálních 

ekonomických krizí můžou tato aktiva fungovat jako nezávislý měřitel a uchovatel hodnoty, 

případně jako alternativní prostředek směny, jenž nepodléhá měnové politice centrálních bank. 

Jejich neoddělitelnou vlastnosti, jako jsou naprostá přeshraničnost a technologická nezvratnost 

záznamů vylučující jednostranné odvolání transakce, z nich činí skutečně univerzální digitální 

aktiva. Lze proto důvodně předpokládat, že i přes postupnou integraci do přísně regulovaného 
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prostředí budou tyto instrumenty nadále významným prvkem při utváření moderní globální 

ekonomiky.  
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Název: Právní vývoj regulace kryptoaktiv v EU a ČR se zaměřením na AML a KYC 

požadavky 

 

Abstrakt 

Tato diplomová práce předkládá hodnocení právního vývoje regulace kryptoaktiv na 

úrovni Evropské unie a v právním řádu České republiky, se zvláštním zřetelem na požadavky v 

oblasti předcházení legalizaci výnosů z trestné činnosti (AML) a identifikace klienta (KYC). 

Hlavním cílem práce je zhodnotit proměnu regulace kryptoaktiv z původně neregulovaného 

technologického fenoménu v plnohodnotný a vysoce regulovaný nástroj evropského finančního 

trhu. 

V úvodních pasážích práce vymezuje základní terminologii, klasifikaci kryptoaktiv a 

zkoumá jejich dřívější právní povahu v českém právu v období před evropskou harmonizací. 

Následně mapuje genezi proměnu přístupu orgánů EU, jejíž výsledkem bylo přijetě komplexního 

balíčku pro digitální finance. 

Těžištěm práce je detailní rozbor nařízení o trzích s kryptoaktivy (MiCA), jež představuje 

přelomový předpis sjednocující pravidla pro kryptoaktiva napříč celou EU. Práce analyzuje 

novou, rizikově orientovanou taxonomii kryptoaktiv (ART, EMT a jiná kryptoaktiva), povinnosti 

emitentů spojené s vydáváním informačního dokumentu (white paper) a přísné obezřetnostní, 

organizační i kapitálové požadavky kladené na poskytovatele služeb spojených s kryptoaktivy 

(CASP). 

Značná pozornost je věnována novému AML balíčku, primárně nařízením AMLR a TFR, 

ve vztahu ke kryptoaktivům. Práce kriticky hodnotí technologické a právní výzvy spojené 

zejména s implementací tzv. Travel Rule u nehostovaných peněženek a vyvozuje z toho plynoucí 

napětí mezi požadavkem na transparentnost transakcí a ochranou osobních údajů v kontextu 

GDPR. 

Závěrečná část přenáší unijní normy do kontextu České republiky prostřednictvím 

rozboru zákona o digitalizaci finančního trhu a novely českého AML zákona. Zde je kladen 

důraz na vznik unikátní dvoukolejné regulace, kdy dohled nad trhem vykonává zčásti Česká 

národní banka a zčásti Finanční analytický úřad. Práce dochází k závěru, že ačkoliv harmonizace 

přináší právní jistotu a chrání investory, enormní náklady na compliance vytvoří silnou bariéru 

vstupu vedoucí k nucené konsolidaci trhu. Závěr nabízí úvahy de lege ferenda ke sjednocení 

národní terminologie a budoucím výzvám regulace decentralizovaných financí (DeFi) a 

autonomních organizací (DAO). 
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Title: Legal development of crypto-assets regulation in the EU and the Czech Republic with a 

focus on AML and KYC requirements 

 

Abstract 

This master’s thesis presents an evaluation of the legal development of crypto-asset 

regulation at the European Union level and within the legal system of the Czech Republic, with 

special regard to anti-money laundering (AML) and know-your-customer (KYC) requirements. 

The main objective of the thesis is to assess the transformation of crypto-asset regulation from an 

initially unregulated technological phenomenon into a fully-fledged and highly regulated 

instrument of the European financial market. 

In the introductory sections, the thesis defines the basic terminology and classification of 

crypto-assets and examines their previous legal nature in Czech law during the period prior to 

European harmonization. Subsequently, it maps the genesis and transformation of the EU 

authorities approach, which resulted in the adoption of the comprehensive Digital Finance 

Package. 

The core of the thesis consists of a detailed analysis of the Markets in Crypto-Assets 

Regulation (MiCA), which represents a landmark legislative act unifying the rules for crypto-

assets across the entire EU. The thesis analyzes the new, risk-oriented taxonomy of crypto-assets 

(ART, EMT, and other crypto-assets), the obligations of issuers related to the publication of an 

information document (white paper), and the strict prudential, organizational, and capital 

requirements imposed on crypto-asset service providers (CASPs). 

Considerable attention is devoted to the new AML package, primarily the AMLR and 

TFR regulations, in relation to crypto-assets. The thesis critically evaluates the technological and 

legal challenges associated particularly with the implementation of the Travel Rule for unhosted 

wallets and deduces the resulting tension between the requirement for transaction transparency 

and the protection of personal data in the context of the GDPR. 

The final section transposes the EU norms into the context of the Czech Republic through 

an analysis of the Act on the Digitalization of the Financial Market and the amendment to the 

Czech AML Act. Emphasis is placed here on the emergence of a unique dual-track regulation, 

where market supervision is exercised partly by the Czech National Bank and partly by the 

Financial Analytical Office. The thesis concludes that although harmonization brings legal 

certainty and protects investors, enormous compliance costs will create a strong barrier to entry, 
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leading to forced market consolidation. The conclusion offers de lege ferenda reflections on 

unifying national terminology and the future challenges of regulating decentralized finance 

(DeFi) and decentralized autonomous organizations (DAOs). 

 

Keywords: crypto-assets, crypto-asset service provider, Travel Rule, unhosted wallets, 

MiCA regulation, white paper, AML regulation, customer due diligence, know your customer 

 


